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8 หุน้ปันผลระยะยาว หนุนสรา้งความมั่งคั่งต่อเน่ือง

• InnovestX มองว่าการลงทนุในหุน้ปันผลระยะยาวเป็นกญุแจส าคญัในการสรา้งความมั่งคั่งทีย่ ั่งยนื เพราะจะช่วยสรา้งกระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอ และจ ากั ด Downside ของราคาหุน้

เพื่อป้องกนัความเสีย่งขาลงจากการปรบัฐาน ทา่มกลางภาวะตลาดหุน้ไทยในปีนีท้ีป่รบัขึน้มาแลว้มากถงึ 27.8% จนท าให ้ Valuation เร ิม่ตงึตวั เพื่อตอบรบักบัภาวะตลาดปัจจบุนั 

InnovestX ไดป้รบักลยุทธแ์ละคดัสรร 8 หุน้ปันผลเด่นระยะยาว (Rating Outperform) ภายใตเ้งื่อนไข ดงันี ้ 1) Valuation ไม่แพง โดย PER และ PBV 2026 F ใกลเ้คยีงหรอืต ่ากว่า

ค่าเฉลีย่ยอ้นหลงั 5 ปี 2) ผลประกอบการมั่นคงและมแีนวโน้มเตบิโตไดใ้นระยะยาว อกีทัง้มคีวามเสีย่งทางการเงนิต ่า (Net Debt/E < 2, ICR > 1) 3) มปีระวตัจ่ิายปันผลต่อเน่ืองไม่ต ่า

กว่า 10 ปี และคาดให ้ Div. Yield สงูเกนิปีละ 5% 4) ราคาหุน้ผนัผวนต ่าเทยีบกบั SET (Beta < 1) และ 5) ม ีSETESG Ratings A -AAA สะทอ้นว่ามคีวามเสีย่งทจุรติและการด าเนินงาน

ต ่า ซึ่งพบม ี 8 หุน้ปันผลทีน่่าสนใจส าหรบัลงทนุในระยะยาว แบง่เป็น 

1. กลุ่มหุน้ปันผลชุดใหม่ : HMPRO SCCC

2. กลุ่มหุน้ปันผลชุดเดมิทีย่งัแข็งแกรง่ (แนะน าเมื่อ 28 พ .ย . 2025 และ 2 มิ.ย . 2026 ) : AP BBL PTT FTREIT LHSC และ KTB (หมายเหตุ : แม ้ PER/PBV ของ KTB ปัจจบุนัจะสงูกว่า

ค่าเฉลีย่ 5 ปี แต่เรามองว่าสมควรไดร้บัการ Re-rating จากคณุภาพสนิทรพัยท์ีแ่กรง่และแนวโน้มปันผลมั่นคง ซึ่งชดเชย Valuation ทีต่งึตวัได้ ) 

• ส าหรบัหุน้ปันผลระยะยาวอยา่ง DIF และ TISCO ที ่InnovestX เคยแนะน าก่อนหน้านีเ้ช่นกนั เน่ืองจากราคาหุน้ปัจจบุนัไดป้รบัขึน้รบัปัจจยับวกจนท าใหไ้ม่เหลอื Upside จงึแนะน าใหนั้ก

ลงทนุทีม่หีุน้อยูแ่ลว้ "ถอื " เพื่อรบักระแสเงนิสดจากปันผลต่อไป แต่ส าหรบันักลงทนุทีย่งัไม่มหีุน้ แนะน าใหเ้ลอืกลงทนุใน 8 หุน้ปันผลเด่นขา้งตน้แทน เพื่อโอกาสรบัผลตอบแทนรวมที่

คุม้ค่ากว่า และไม่เสยีโอกาสในการสรา้งกระแสเงนิสดระหว่างทีร่อตลาดปรบัฐานแนะน าใหร้อจงัหวะเขา้ซือ้เมื่อราคาอ่อนตวั 

Source: SETSMART, SET and InnovestX Investment Strategy & Research Data as of: Aug 20 , 2026
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(บำท)2026F 2027F 2026F Band 2026F Band 2025 2026F 2027F 2025 2026F 2027F (Years)

AP AA 0.80 7.5 6.7 5.5 -1.0SD 0.5 -1.0SD 0.52 0.52 0.55 6.4 6.4 6.8 24 0.7 11.2 11.00

BBL AAA 0.37 (5.9 ) 5.6 8.4 Avg. 0.6 Avg. 10.00 10.00 10.00 5.3 5.3 5.3 23 LLR Coverage 306.3% 220.00

FTREIT - 0.31 5.4 0.7 14.1 Avg. 1.1 Avg. 0.76 0.81 0.82 6.0 6.4 6.4 12 14.00

HMPRO AAA 0.87 1.2 7.5 14.2 -1.0SD 3.2 -1.0SD 0.38 0.37 0.40 5.8 5.7 6.1 24 0.6 22.4 8.20

KTB AAA 0.60 3.9 3.7 12.2 +2.0SD 1.3 +2.0SD 2.67 2.77 2.87 6.1 6.3 6.6 24 LLR Coverage 208.3% 49.00

LHSC - 0.30 7.6 3.6 9.6 Avg. 1.2 Avg. 1.18 1.20 1.24 7.6 7.7 7.9 12 16.50

PTT AAA 0.46 160.8 (37.6) 6.5 -2.0SD 1.0 Avg. 2.30 2.40 2.60 5.7 5.9 6.4 25 0.3 16.9 47.00

SCCC AA 0.18 12.5 4.6 10.8 -1.0SD 1.1 -1.0SD 11.00 10.00 11.00 7.4 6.7 7.4 26 0.2 15.8 200.00



AP – โครงการใหม่ -Backlog แกรง่

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) มจีดุเด่นดา้นการจ่ายเงนิปันผลทีต่่อเน่ืองยาวนานถงึ 24 ปี โดยคาดให ้ Div. Yield ปี 2026  สงูถงึ 

6.4% และคาดจะเพิม่ขึน้เป็น 6.8% ในปี 2027  ผา่นการจ่ายเงนิปันผล (DPS) ทีร่ะดบั 0.52 และ 

0.55 บาทต่อหุน้ ตามล าดบั ซึ่งสะทอ้นถงึวนัิยในการคนืผลตอบแทนทีส่ม ่าเสมอใหก้บัผูถ้อืหุน้

2) มพีืน้ฐานแกรง่ดว้ย Valuation ทีน่่าสนใจ โดยม ี Core PER และ PBV ปี 2026 F อยูท่ีร่ะดบั -

1.0 SD พรอ้มทัง้มคีวามเสีย่งทางการเงนิต ่ามากดว้ย Net D/E เพยีง 0 .7 เทา่ และ Interest 

Coverage Ratio สงูถงึ 11.2 เทา่ อกีทัง้ได ้ SETESG ในระดบั AA และค่า Beta ต ่า 0.80 เทา่ ช่วย

จ ากดัความผนัผวนในช่วงตลาดขาลงไดเ้ป็นอยา่งดี

3) ยอด Presales ใน 7M26 ที ่2.79 หมื่นลบ . เพิม่ขึน้ 13.8%YoY เตบิโตทัง้ในโครงการแนวราบซึ่ง

คดิเป็นสดัส่วน 81% และเตบิโต 7.6%YoY และโครงการคอนโดซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 19% และเตบิโต

สงู 59.6 %YoY จากฐานต ่า

4) ใน 3Q26 มแีผนเปิดตวัโครงการใหม่จ านวน 17 โครงการ มูลค่ารวม 1.79 หมื่นลบ . แบง่เป็น

โครงการคอนโด 2 โครงการ (มูลค่า 2.5 พนัลบ .) , โครงการบา้น -ทาวน์เฮา้ ส์ 6 โครงการ (9.5 พนั

ลบ .) และโครงการต่างจงัหวดั 5 โครงการ  (5.9 พนัลบ .)

5) ม ีBacklog ในมอืสงูถงึ 4.18 หมื่นลบ . ซึ่งแบง่เป็นแนวราบ , คอนโด และ JV ที ่49 %, 8% และ 

43 % ตามล าดบั โดย 50 -55% ของ Backlog คาดว่าจะถกูบนัทกึเป็นรายไดใ้น 2H26 ท าใหผ้ล

ประกอบการ 2H26 คาดจะเตบิโตโดดเด่นกว่า 1H26 เราคงประมาณการก าไรสทุธปีิ 2569 ที ่4.64 

พนัลบ . (+7.5% YoY) โดยมรีายไดร้วมอยูท่ี ่ 39 .4 พนัลบ . (+5.6% YoY)

ควำมเสีย่งส ำคญั

• การแขง่ขนัทีร่นุแรง , การจดัโปรโมรชนัราคากดดนัมาร ์ จิน้ และการประเมนิ EIA ของโครงการใหม่

Year to 31 Dec 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Net profit ( Btmn ) 5,020 4,317 4,640 4,950 5,208

Core profit ( Btmn ) 5,020 4,317 4,640 4,950 5,208

Core EPS ( Bt) 1.60 1.37 1.47 1.57 1.66

Core PER (x) 5.3 6.1 5.7 5.3 5.1

PBV (x) 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5

Div. Yield (%) 6.8% 6.3% 6.3% 6.7% 7.1%
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Source: SETSMART, SET and InnovestX Investment Strategy & Research



BBL – สนิเชื่อเตบิโตต่อเน่ือง NIM ผา่นจดุต ่าสดุ

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) มปีระวตักิารจ่ายปันผลต่อเน่ืองยาวนาน 23 ปี โดยให ้ Div. Yield ทีร่ะดบั 5.2% ทัง้ในปี 2025 –

2027  และม ี DPS คงทีส่งูถงึ 10.00 บาทต่อหุน้ สะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีม่ั่นคงและความสามารถ

ในการสรา้งผลตอบแทนทีเ่ชื่อถอืไดใ้หแ้ก่นักลงทนุ

2) มคีวามมั่นคงสงูมากดว้ยฐานะการเงนิทีแ่ข็งแกรง่และม ี LLR Coverage สงูถงึ 306 .3% ช่วย

รองรบัความเสีย่งไดอ้ยา่งดเียีย่ม หุน้ซือ้ขายดว้ย Valuation ระดบัค่าเฉลีย่ 5 ปี (Core PER และ 

PBV อยูใ่นระดบั Avg.) มคีวามผนัผวนต ่ามาก (Beta 0.37 เทา่ ) และได ้ SETESG ในระดบัสงูสดุ 

(AAA) ซึ่งตอกย า้ถงึการบรหิารจดัการทีม่ธีรรมา ภิบาลและความยั่งยนืในระยะยาว

3) BBL มอีตัราการเตบิโตของสนิเชื่อตัง้แต่ตน้ปีจนถงึปัจจบุนั (YTD) ที ่2.7% บรรลเุป้าสนิเชื่อปี 

2026 เตบิโต 2-3% แลว้ แรงหนุนจากสนิเชื่อธรุกจิขนาดใหญ่  BBL คาดจะมกีารเบกิใชว้งเงนิจาก

สนิเชื่อระยะยาวทีอ่ยูใ่น pipeline เพิม่ใน 2H26 และไดป้ระโยชน์จากการกลบัมาของวฏัจกัรการ

ลงทนุในประเทศไทย โดยไดร้บัแรงหนุนจากยอดขอรบัส่งเสรมิการลงทนุจาก BOI ทีท่ าสถติสิงูสดุ

ถงึ 1.47 ลา้นลบ . ใน 1H26 ซึ่งคาดว่าจะส่งผลท าใหส้นิเชื่อเตบิโตเรง่ตวัขึน้ในระยะ 2–3 ปีขา้งหน้า 

4) NIM ไดท้ าจดุต ่าสดุใน 2Q26 หลงัไดร้บัผลกระทบจากการปรบัลดดอกเบีย้ใน ก .พ . 2026 และคาด

จะฟ้ืนตวัเล็กน้อยใน 2H26 ผา่นการลดตน้ทนุทางการเงนิผา่นการปรบัอตัราดอกเบีย้เงนิฝาก

ประจ า ขณะทีผ่ลตอบแทนจากสนิเชื่ออาจปรบัสงูขึน้

5) คาดว่าก าไรปี 2570 จะกลบัมาเตบิโต 6% โดยไดร้บัแรงหนุนจาก NII ทีก่ลบัมาปรบัตวัเพิม่ขึน้จาก

การขยายสนิเชื่อไดด้ขีึน้และ NIM ทีม่เีสถยีรภาพ

ควำมเสีย่งส ำคญั

• คณุภาพสนิทรพัยจ์ากภาวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวั , ความตงึเครยีดทางภมูริฐัศาสตร ์และความเสีย่ง

ต่อ NIM จากการลดอตัราดอกเบีย้

Year to 31 Dec 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Net profit ( Btmn ) 45,211 46,007 43,311 45,739 51,121

Core profit ( Btmn ) 45,211 46,007 43,311 45,739 51,121

Core EPS ( Bt) 23.69 24.10 22.69 23.96 26.78

Core PER (x) 8.0 7.9 8.4 8.0 7.1

PBV (x) 0 .7 0.6 0.6 0 .6 0 .6

Div. Yield (%) 4.5 5.2 5.2 5.2 5.5
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FTREIT  – แนวโน้มสดใสและมั่นคงสงู

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) เป็นกอง ทร ัสตท์ีม่ปีระวตักิารจ่ายปันผลต่อเน่ืองมาอยา่งยาวนาน 12 ปี โดยคาดให ้ Div. Yield ปี 

2026  ทีน่่าดงึดดูระดบั 6.4% (คงทีต่่อเน่ืองถงึปี 2027 ) พรอ้มทัง้คาดมกีารจ่ายเงนิปันผลต่อ

หน่วย (DPU) ทีเ่ตบิโตขึน้เป็น 0 .81 และ 0 .82 บาท ในปี 2026  และ 2027  ตามล าดบั

2) มคีวามเสีย่งต ่าดว้ยจดุเด่นดา้นความผนัผวนของราคาทีต่ ่ามาก (Beta เพยีง 0 .31 เทา่ ) ซือ้ขายใน

ระดบั Valuation ทีส่อดคลอ้งกบัค่าเฉลีย่ 5 ปี (Core PER และ PBV อยูใ่นระดบั Avg.) เหมาะ

ส าหรบัการลงทนุเพื่อสรา้งกระแสเงนิสดรบัทีส่ม ่าเสมอ ทา่มกลางภาวะตลาดทีผ่นัผวน

3) แนวโน้มความตอ้งการโรงงานใหเ้ช่ายงัคงแข็งแกรง่อยา่งต่อเน่ืองโดยปัจจบุนัอตัราการเช่าอยูท่ี ่

96 .6% โดยมโีรงงานว่างเหลอืเพยีง 10 หลงั ท าใหปั้จจบุนัทาง  FTREIT มอี านาจในการต่อรอง

มากขึน้ในการปรบัเพิม่ค่าเช่าขึน้ไดใ้นการต่อสญัญาทีร่ะดบั 3-5% รวมถงึ  Supply ใหม่ทีจ่ะเขา้มา

ค่อนขา้งจะจ ากดัเช่นกนั โดยโรงงานใหเ้ช่ามสีดัส่วน 41% ของพืน้เช่าทัง้หมด 

4) ส่วนของคลงัสนิคา้อาจจะเห็นอตัราเช่าปรบัลดลงเล็กน้อย  QoQ ใน 3QFY 26 ที ่85 .6% เน่ืองจาก

ผูเ้ช่าบางรายในกลุ่ม  Logistic จบโครงการและไม่ไดต่้อสญัญา แต่จะเร ิม่เห็นการฟ้ืนตวั  QoQ ใน

ไตรมาสถดัไปจากช่วย  High season ซึ่งจะมคีวามตอ้งการระยะสัน้ (3-12 เดอืน ) เขา้มาช่วยหนุน

5) คาดก าไรปกตสิ าหรบัปี FY2026 ไวท้ี ่ 2.9 พนัลบ . เพิม่ขึน้ 5.4% YoY โดยเรายงัคงมมุีมมองเชงิ

บวกต่อ FTREIT จากรายไดท้ีม่ั่นคงและมแีนวโน้มเตบิโต รวมถงึความตอ้งการเช่าพืน้ทีท่ี่

แข็งแกรง่

ควำมเสีย่งส ำคญั

• แนวโน้มเศรษฐกจิโลกยงัคงมคีวามผนัผวนทา่มกลางการเปลีย่นแปลงนโยบายภาษ ีขณะทีค่วาม

ไม่แน่นอนทางภมูริฐัศาสตรอ์าจส่งท าใหก้ารลงทนุล่าชา้ออกไปได้

Year to 31 Dec FY2024 FY2025 FY2026F FY2027F FY2028F

Net profit ( Btmn ) 2,402 3,464 2,941 2,963 2,992

Core profit ( Btmn ) 2,558 2,790 2,941 2,963 2,992

Core EPS ( Bt) 0.78 0.85 0.90 0.91 0.92

Core PER (x) 16.1 14.8 14.0 13.9 13.8

PBV (x) 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1

Div. Yield (%) 6.0% 6.0 % 6.4% 6.5% 6.5%
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HMPRO  – มาร ์ จิน้ ทีเ่พิม่ขึน้จะสนับสนุนก าไร

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) มปีระวตักิารจ่ายปันผลต่อเน่ืองยาวนานถงึ 24 ปี โดยคาดให ้ Div. Yield ปี 2026  ทีร่ะดบั 5.7% 

และเตบิโตขึน้เป็น 6.1% ในปี 2027  ผา่นการจ่ายเงนิปันผล (DPS) ทีร่ะดบั 0.37 และ 0.40 บาทต่อ

หุน้ ซึ่งแสดงถงึความสามารถในการส่งต่อผลก าไรและสรา้งกระแสเงนิสดไดอ้ยา่งสม ่าเสมอ

2) มคีวามมั่นคงสงู ไดร้บัการนัตมีาตรฐานความยั่งยนืดว้ยเรตติง้ SETESG ในระดบัสงูสดุ (AAA) มี

ความเสีย่งทางการเงนิต ่าดว้ย Net D/E เพยีง 0 .6 เทา่ และ Interest Coverage Ratio สงูถงึ 

22.4 เทา่ นอกจากนี ้ Valuation ปัจจบุนัยงัน่าสนใจมาก โดยซือ้ขายต ่ากว่าค่าเฉลีย่ 5 ปีในระดบั -

1.0 SD ทัง้ Core PER และ PBV

3) ยอดขายสนิคา้ใน 2H26 มแีนวโน้มเตบิโต YoY สนับสนุนจากการเรง่เปิดสาขาใหม่ โดย HMPRO มี

แผนเปิดสาขาใหม่ 10 สาขาภายในปี 2026 ซึ่งจะเป็นรปูแบบ Hybrid ทีล่งทนุและมตีน้ทนุ

ด าเนินงานต ่ากว่าปกติ   

4) อตัราก าไรขัน้ตน้มแีนวโน้มเตบิโตต่อเน่ืองจากการทยอยปรบัราคาขายสนิคา้ และไดป้ระโยชน์จาก

สต็อกสนิคา้ตน้ทนุต ่า (มสีต็อกประมาณ 4 เดอืน ) และสดัส่วนยอดขายสนิคา้เฮา้ ส์แบรนดส์งูขึน้

5) อตัราส่วน SG&A/Sales อยูใ่นระดบัทีส่ามารถบรหิารจดัการได ้สามารถผลกัภาระการขนส่งช่วง

กลางไปยงั Supplier ได ้และสามารถชดเชยตน้ทนุขนส่งถงึลกูคา้ไดบ้างส่วนจากเก็บ

ค่าธรรมเนียมการจดัส่ง

ควำมเสีย่งส ำคญั

• การเปลีย่นแปลงของก าลงัซือ้ภายในประเทศ และนโยบายรฐับาลใหม่

Year to 31 Dec 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Net profit ( Btmn ) 6,504 6,011 6,085 6,538 6,892

Core profit ( Btmn ) 6,504 6,011 6,085 6,538 6,892

Core EPS ( Bt) 0.49 0.46 0.46 0.50 0.52

Core PER (x) 13.5 14.7 14.5 13.5 12.8

PBV (x) 3.3 3.4 3.2 3.1 2.9

Div. Yield (%) 6.5% 5.8% 5.6% 6.1% 6.4%
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KTB  – แนวโน้มก าไรและเงนิปันผลดี

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) มปีระวตักิารจ่ายปันผลต่อเน่ืองยาวนานถงึ 24 ปี โดยคาดให ้ Div. Yield ปี 2026  ทีร่ะดบั 6.3% 

และเพิม่ขึน้แตะ 6.6% ในปี 2027  พรอ้มทัง้คาดจะปรบัเพิม่การจ่ายเงนิปันผล (DPS) ต่อเน่ืองจาก 

2.67 บาทในปี 2025 สู่ระดบั 2.77 และ 2.87 บาทต่อหุน้ในปี 2026 และปี 2027 ตามล าดบั

2) แม ้Core PER และ PBV จะสงูกว่าค่าเฉลีย่ 5 ปีในระดบั +2.0 SD แต่มองว่าสมควรไดร้บัการ Re-

rating เน่ืองจากคณุภาพสนิทรพัยท์ีแ่ข็งแกรง่มาก โดยม ี LLR Coverage สงูถงึ 208 .3% อกี

ทัง้ยงัมสีถานะทางการเงนิมั่นคง ไดร้บัเรตติง้ SETESG ในระดบัสงูสดุ (AAA) และมค่ีา Beta 

เพยีง 0.60 ซึ่งช่วยลดความผนัผวนใหก้บัพอรต์ลงทนุระยะยาวไดด้ี

3) คาดสนิเชื่อมแีนวโน้มเตบิโตต่อเน่ืองและเรง่ตวัขึน้ 4Q26 จากสนิเชื่อธรุกจิขนาดใหญจ่ากการเรง่

ตวัของการลงทนุในภาคเอกชน และสนิเชื่อ SME ซึ่ง KTB มคีวามสนใจในโครงการ SME Credit 

Boost

4) Credit Cost ปี 2026 F คาดจะอยูใ่กลก้รอบล่างของเป้าหมาย  0.75 -1.15% (เทยีบ 1.05% ใน 

1H26) และจะรกัษาระดบั LLR Coverage ใหเ้หนือระดบั 170% (201% ใน 2Q26) และมแีผนจดัตัง้ 

JVAMC เพื่อเพิม่ประสทิธภิาพการบรหิารจดัการ NPL

5) KTB จะก าไร FVTPL เพิม่เตมิจาก THAI (รบัรูเ้พยีง 25%) โดยจะรบัรูส่้วนทีเ่หลอืใน 3Q26 หลงั 

Lock -up Period สิน้สดุลงใน ส .ค . 2026 อา้งองิราคาปิด THAI ที ่5.80 บาท/หุน้ KTB จะมกี าไร

เพิม่เตมิประมาณ 3.2 พนัลบ . 

ควำมเสีย่งส ำคญั

• คณุภาพสนิทรพัยจ์ากภาวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวั และความเสีย่งต่อ NIM จากการลดอตัรา

ดอกเบีย้

Year to 31 Dec 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Net profit ( Btmn ) 43,856 48,229 50,480 52,092 55,787

Core profit ( Btmn ) 43,856 48,229 50,480 52,092 55,787

Core EPS ( Bt) 3.14 3.45 3.61 3.73 3.99

Core PER (x) 14.0 12.7 12.1 11.7 11.0

PBV (x) 1.4 1.3 1.3 1.3 1.2

Div. Yield (%) 3.5% 6.1% 6.3% 6.6% 6.9%
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LHSC  – แนวโน้ม 2H26 สดใส

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) มปีระวตักิารจ่ายปันผลต่อเน่ืองยาวนาน 12 ปี โดยโดดเด่นดว้ย Div. Yield ทีค่าดสงูในระดบั 7.7% 

ปี 2026  และ 7.9% ในปี 2027  พรอ้มทัง้จ่ายเงนิปันผลต่อหน่วย (DPU) เพิม่ขึน้จาก 1.18บาทในปี 

2025 สู่ระดบั 1.20 และ 1.24 บาทต่อหน่วย ตามล าดบั

2) มคีวามเสีย่งดา้นราคาต ่ามากดว้ยค่า Beta 0 .30 เทา่น้ัน ดา้น Valuation ซือ้ขายอยูใ่นเกณฑเ์ฉลีย่

ยอ้นหลงั 5 ปี (Core PER และ PBV อยูใ่นระดบั Avg.) เหมาะส าหรบันักลงทนุทีต่อ้งการลงทนุระยะ

ยาวเพื่อรบักระแสเงนิสดสม ่าเสมอและความคุม้ค่าในแงข่องอตัราผลตอบแทนจากปันผล

3) 2Q26 คาดอตัราการเช่าพืน้ทีแ่ละอตัราค่าเช่าของ เทอรม์นิอล 21 อโศก จะปรบัตวัลดลงจากไตร

มาสก่อนหน้า เน่ืองจากมพีืน้ทีบ่างส่วนปิดปรบัปรงุ ซึ่งจะแลว้เสรจ็ในเดอืน ต .ค .  นอกจากนี ้ยงัมี

ช่วงเวลาสัน้ๆ ทีพ่ืน้ทีว่่างหลงัจากผูเ้ช่ารายใหญย่า้ยออกก่อนทีผู่เ้ช่ารายใหม่จะยา้ยเขา้มา อยา่งไร

ก็ตาม การด าเนินงานปกตยิงัคงแข็งแกรง่ เราคาดว่าจ านวนผูใ้ชบ้รกิารจะเพิม่ขึน้ 3-4% อตัราการ

ต่อสญัญาเช่าจะยงัคงอยูใ่นระดบัสงูที ่ 80 -90 % และอตัราการปรบัขึน้ค่าเช่าจะอยูท่ี ่ 3-5% 

4) เทอรม์นิอล 21 พทัยา เราคาดว่าอตัราการเช่าพืน้ทีจ่ะปรบัตวัลดลงชั่วคราว QoQ เช่นกนั 

เน่ืองจากกอง ทร ั สตก์ าลงัเตรยีมพืน้ทีข่นาดใหญส่ าหรบัผูเ้ช่ารายใหม่ การด าเนินงานปกตน่ิาจะ

ยงัคงแข็งแกรง่เช่นเดยีวกบั เทอรม์นิอล 21 อโศก โดยคาดว่าจ านวนผูเ้ใชบ้รกิารจะเพิม่ขึน้ 5-7% 

และอตัราการปรบัขึน้ค่าเช่าจะสงูกว่า 5% ขณะทีใ่น 3Q26 เราคาดว่าทัง้ เทอรม์นิอล 21 อโศก และ

เทอรม์นิอล 21พทัยา จะมอีตัราการเช่าพืน้ทีส่งูขึน้

5) มองว่าแนวโน้มผลประกอบการ 2H26 จะเตบิโตไดโ้ดดเด่น ท าใหเ้ราคงประมาณการก าไรปกตปีิ 

2026 ไวท้ี ่1.3 พนัลบ . เพิม่ขึน้ 7.6% YoY 

ควำมเสีย่งส ำคญั

• ความเสีย่งเกี่ยวกบัการต่อสญัญาพืน้ทีเ่ช่าทีก่ าลงัจะหมดอายุ อปุทานพืน้ทีค่า้ปลกีใหม่ทีส่งูขึน้ใน

กรงุเทพฯ และพทัยา รวมถงึความเสีย่งดา้นการกระจกุตวั เน่ืองจาก LHSC มทีรพัยส์นิเพยีง  2 

โครงการ

Year to 31 Dec 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Net profit ( Btmn ) 789 1,365 1,289 1,336 1,364

Core profit ( Btmn ) 702 1,198 1,289 1,336 1,364

Core EPS ( Bt) 0.89 1.51 1.63 1.69 1.72

Core PER (x) 17.8 10.4 9.7 9.4 9.2

PBV (x) 1.3 1.3 1.2 1.2 1.1

Div. Yield (%) 6.6% 7.5% 7.6% 7.8% 8.0%

0.6%

3.1%

5.9%
6.6 %

7.5% 7.6% 7.8% 8.0 %

0%

2%

4%

6%

8%

10%

0.0

0.3

0.6

0.9

1.2

1.5

2021 2022 2023 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Historical Dividend per Share and Yield

DPU % Div. Yield [RHS]

Source: SETSMART, SET and InnovestX Investment Strategy & Research



PTT  – วางต าแหน่ง พรอ้มเตบิโตระยะยาว

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) มปีระวตักิารจ่ายเงนิปันผลต่อเน่ืองยาวนานถงึ 25 ปี โดยคาดให ้ Div. Yield ปี 2026  ที ่5.9% และ

ขยบัขึน้เป็น 6.4% ในปี 2027 ผา่นการจ่ายเงนิปันผล (DPS) ทีเ่พิม่ขึน้สู่ระดบั 2.40 และ 2.60 บาท

ต่อหุน้ ตามล าดบั สะทอ้นความสามารถจ่ายปันผลทีม่ั่นคงทา่มกลางวฏัจกัรธรุกจิพลงังาน

2) มคีวามมั่นคงสงูและไดเ้รตติง้ SETESG ในระดบัสงูสดุ (AAA) มคีวามเสีย่งทางการเงนิต ่ามาก

ดว้ยอตัราส่วน Net D/E เพยีง 0 .3 เทา่ และ Interest Coverage Ratio สงูถงึ 16.9 เทา่ 

นอกจากนี ้ Valuation ปัจจบุนัมคีวามน่าสนใจสงูมาก โดย Core PER ซือ้ขายต ่ากว่าค่าเฉลีย่ 5 ปี

ในระดบั -2.0 SD ขณะที ่PBV อยูใ่นระดบัค่าเฉลีย่ (Avg.) และม ี Beta ต ่าเพยีง 0.46 เทา่

3) ธรุกจิ E&P (ส ารวจและผลติ ) ยงัคงไดแ้รงหนุนจากราคาขายเฉลีย่  (ASP) ใน 3Q26F ทีด่ขีึน้ทัง้

ราคากา๊ซ (74-75% ของปรมิาณขายรวม ) และราคาผลติภณัฑเ์หลว (น ้ามนัดบิและคอนเดน เสท ) 

ค่าการกลั่นน ้ามนัดเีซลและน ้ามนัอากาศยาน (Middle Distillate) อยูใ่นเกณฑด์ ีและอปุสงคใ์น

ประเทศทีก่ลบัสู่ระดบัปกติ

4) PTT ก าลงัไดร้บัประโยชน์จากวฏัจกัรตลาดทีแ่ข็งแกรง่ การเปลีย่นผา่นจาก Energy Transition 

สู่ Energy Security การเรง่จดัหาและกระจายแหล่งน ้ามนัดบิช่วยรกัษาระดบัการผลติของธรุกจิ

โรงกลั่นและปิโตรเคม ีการขยายธรุกจิ LNG เพื่อการเตบิโตในอนาคต

5) PTT ก าลงัสรา้งฐานการเตบิโตผา่นธรุกจิ LNG การบูรณาการโครงสรา้งพืน้ฐาน และโครงการ

ลดการปล่อยกา๊ซคารบ์อน เพื่อกระจายพอรต์ธรุกจิใหม้คีวามหลากหลายและสามารถสรา้ง

ผลตอบแทนเหนืออตุสาหกรรมได้

ควำมเสีย่งส ำคญั

• ภาวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวั , ความผนัผวนราคาน ้ามนั , การดอ้ยค่าของสนิทรพัย ์และการแทรกแซง

ราคาน ้ามนัขายปลกี

Year to 31 Dec 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Net profit ( Btmn ) 90,072 90,166 119,132 110,771 115,518

Core profit ( Btmn ) 81,770 68,099 177,601 110,771 115,518

Core EPS ( Bt) 2.86 2.38 6.22 3.88 4.04

Core PER (x) 14.2 17.1 6.6 10.5 10.1

PBV (x) 1.0 1.0 1.0 1.0 0.9

Div. Yield (%) 5.2 5.6 5.9 6.4 6.6
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SCCC  – แนวโน้มด ีปันผลสงู

เหตผุลกำรลงทนุเชงิพืน้ฐำน

1) มจีดุเด่นดา้นประวตักิารจ่ายปันผลทีย่าวนานและต่อเน่ืองทีส่ดุถงึ 26 ปี โดยคาดให ้ Div. Yield ปี 

2026  ที ่6.7% และ 7.4% ในปี 2027  พรอ้มกบัคาดให ้ DPS สงูถงึ 10.00 และ 11.00 บาทต่อหุน้ 

ซึ่งเป็นทางเลอืกทีย่อดเยีย่มส าหรบัการสรา้งกระแสเงนิสดในระยะยาว

2) มพีืน้ฐานแกรง่และมคีวามเสีย่งต ่าดว้ยค่า Beta 0 .18 เทา่ มฐีานะการเงนิแกรง่ดว้ย Net D/E ต ่า 

0 .2 เทา่ และ Interest Coverage Ratio ที ่15.8 เทา่ พรอ้มทัง้ไดเ้รตติง้ SETESG ในระดบั AA 

ขณะที ่Valuation อยูใ่นโซนน่าสะสมโดยทัง้ Core PER และ PBV ซือ้ขายระดบั -1.0 SD

3) ไดป้ระโยชน์จากแนวโน้มการเขา้มาสรา้ง Data center ในไทย โดยเฉพาะบรษิทัระดบัโลก ทีจ่ะ

เลอืกใชปู้นซเีมนตค์ารบ์อนต ่า ทีม่รีาคาแพง และมมีาร ์ จิน้ สงู นอกจากนีอ้าคาร Data center ยงั

ตอ้งใชปู้นมากกว่าโครงสรา้งทั่วไป ซึ่งหากรฐับาลมคีวามชดัเจนมากขึน้เกี่ยวกบัใบอนุญาต คาด

ว่า Data center ทยอยเขา้มาก่อสรา้งมากขึน้ตัง้แต่ปี 2027 ซึ่งจะท าใหป้รมิาณความตอ้งการ

ซเีมนตข์องไทยปรบัตวัสงูขึน้ได ้ในระยะอยา่งน้อยอกี 1–3 ปีขา้งหน้า 

4) ราคาถ่านหนิทีส่งูขึน้ท าใหผู้ผ้ลติปูนซเีมนตม์ตีน้ทนุพลงังานทีส่งูขึน้ เน่ืองจากถ่านหนิคดิเป็น 30 -

40 % ของตน้ทนุรวม อยา่งไรก็ตาม SCCC มบีรษิทัลกู LANNA (ถอืหุน้ 61%) ทีเ่ป็นผูผ้ลติถ่านหนิ 

มเีหมอืงถ่านหนิในอนิโดนีเซยี มยีอดขายถ่านหนิ 9–10 ลา้นตนัต่อปี ขณะที ่ SCCC ใชถ่้านหนิราว 

1.5 ลา้นตนัต่อปี ดงัน้ันในภาพรวม กลุ่ม SCCC จะไดร้บัประโยชน์จากราคาถ่านหนิทีส่งูขึน้

5) คาดก าไรปี 2027 จะยงัคงเตบิโต 10% แรงหนุนจากราคาขายทีส่งูขึน้ ขณะที ่ LANNA ยงัเตบิโตได้

จากราคาถ่านหนิ และราคาเอทานอล ทีส่งูขึน้ นอกจากนีย้งัม ี upside จากรอบการก่อสรา้ง Data 

center ในไทย

ควำมเสีย่งส ำคญั

• การเปลีย่นแปลงในก าลงัซือ้ ตน้ทนุพลงังานทีส่งูขึน้ และปัญหาดา้นภมูริฐัศาสตร ์ความเสีย่ง

ดา้น ESG ทีส่ าคญั คอื การบรหิารจดัการพลงังาน และการปล่อยกา๊ซเรอืนกระจกในระดบัสงู

Year to 31 Dec 2024 2025 2026F 2027F 2028F

Net profit ( Btmn ) 5,388 3,493 4,116 4,318 4,339

Core profit ( Btmn ) 3,518 3,660 4,116 4,318 4,339

Core EPS ( Bt) 11.81 12.28 13.81 14.49 14.56

Core PER (x) 12.6 12.1 10.8 10.2 10.2

PBV (x) 1.0 1.1 1.1 1.1 1.0

Div. Yield (%) 7.4% 7.4% 6.7% 7.4% 7.4%

6.1% 6.1%

4.7%

7.4% 7.4%
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Source: SETSMART, SET and InnovestX Investment Strategy & Research
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป็นขอ้มูลทีม่กีารเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทนุสามารถเขา้ถงึไดโ้ดยทั่วไป และเป็นขอ้มูลทีเ่ชื่อว่าน่าจะเชื่อ ถอื ได ้แต่ทัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั (“บรษิทั ”) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความถกูตอ้ง หรอื

สมบูรณ์ของขอ้มูลดงักล่าวแต่อยา่งใด ความคดิเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานนีเ้ป็นเพยีงการน าเสนอในมุมมองของบรษิทั และเป็นความคดิเห็น ณ วั นทีท่ีป่รากฏในรายงานเทา่น้ัน ซึ่งอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว โดยบรษิทัไม่

จ าเป็นตอ้งแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพื่อเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นักลงทนุเทา่น้ัน บรษิทัไม่รบัผดิชอบต่อกา รน า ขอ้มูลหรอืความคดิเห็นใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดงัน้ันนักลงทนุจงึควรใชด้ลุพนิิจในการพจิารณาตดัสนิใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษิทั และ /หรอื บรษิทัในเครอืของบรษิทัอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชน์ใดๆ กบับรษิทัใดๆ ทีถ่กูกล่าวถงึในรายงานนีก็้ได้

บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั (“INVX”) เป็นบรษิทัยอ่ยทีบ่รษิทั เอสซบี ีเอก ซ์ จ ากดั (มหาชน ) (“เอสซบี ีเอก ซ”์) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ต่เพยีงผูเ้ดยีว และธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน ) (“ธนาคารฯ ”) เป็นบรษิทัยอ่ยทีเ่อสซบี ี

เอก ซ์ เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ ่ขอ้มูลใด ๆ ทเีกี่ยวขอ้งกบัธนาคารฯ มวีตัถปุระสงคเ์พื่อใชใ้นการเปรยีบเทยีบเทา่น้ัน 

เอกสารฉบบันีจ้ดัท าโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั (“INVX”) ซึ่งม ีบรษิทั เอสซบี ีเอก ซ์ จ ากดั (มหาชน ) (“เอสซบี ีเอก ซ”์) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ ่โดยธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน ) (“ธนาคารฯ ”) ซึ่งเป็นบรษิทัยอ่ยทีเ่อสซบี ี

เอก ซ์ เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิส าหรบัธรุกรรมใด ๆ ของ ทร ัสตเ์พื่อการลงทนุในสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย ์แอล เอช โฮ เทล ความเห็น ขา่ว บทวจิยั บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ /หรอื 

ขอ้มูลอื่นทีร่ะบุในเอกสารฉบบันี ้ (“ขอ้มูล ”) มวีตัถปุระสงคเ์พื่อใชเ้ป็นขอ้มูลทั่วไปเทา่น้ัน และไม่อาจตคีวามไดว่้าเป็นการใหค้ าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอ ขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลกัทรพัย ์โดย INVX 

และ /หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ INVX ยอ่มไม่ตอ้งรบัผดิต่อความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา หรอืความเสยีหายอนัสบืเน่ื อ ง อนัเป็นผลมาจากการใชห้รอืการ

เชื่อถอืต่อการใชข้อ้มูล ทัง้นี ้รวมถงึแต่ไม่จ ากดัเพยีงการสญูเสยีผลก าไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบบันีป้ระกอบขอ้มูลและความ เห็นอื่นๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตดัสนิใจลงทนุ ขอ้มูลในเอกสารฉบบันีจ้ดัท าขึน้จาก

แหล่งขอ้มูลที ่ INVX เห็นว่าน่าเชื่อถอื โดย INVX ไม่รบัรองถงึความถกูตอ้ง สมบูรณ์ และ /หรอื ครบถว้นของขอ้มูลดงักล่าว

INVX สงวนสทิธใินการใชด้ลุพนิิจของตนแต่เพยีงผูเ้ดยีวในการแกไ้ขเพิม่เตมิขอ้มูลเป็นคร ัง้คราวโดยไม่ตอ้งบอกกล่าว เอกสารฉบบันีจ้ดัส่งให้ แก่ เฉพาะบุคคลทีก่ าหนดเทา่น้ัน และหา้มมใิหม้ี การท า ซ า้ ดดัแปลง เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย พมิพซ์ า้ 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์ม่ว่าในลกัษณะใดๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยนิยอมเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก INVX ก่อน

การซือ้ขายฟิวเจอร ์ สแ ละออปชั่น (Futures and Options) มคีวามเสีย่งสงูทีอ่าจก่อใหเ้กดิผลขาดทนุอยา่งมนัียส าคญั จงึไม่เหมาะสมกบับุคคลทกุคน ทัง้นี ้ก่อนการตดัสนิใจซือ้ขายฟิวเจอร ์ สแ ละออปชั่น ทา่นควรพจิารณาถงึฐานะทางการเงนิ 

วตัถปุระสงคใ์นการลงทนุ ประสบการณ์ในการลงทนุของทา่น ตลอดจนความเสีย่งทีท่า่นสามารถยอมรบัไดอ้ยา่งรอบคอบ เน่ืองจากมคีวามเป็นไปได้ ที่ทา่นอาจสญูเสยีเงนิลงทนุมากกว่าเงนิลงทนุเร ิม่แรก ทา่นควรพจิารณาถงึความเสีย่ง

ทัง้หมดทีอ่าจเกดิขึน้จากการซือ้ขายฟิวเจอร ์ สแ ละออปชั่น และทา่นควรตดัสนิใจลงทนุดว้ยตนเอง และ /หรอื ในกรณีทีม่ขีอ้สงสยั ทา่นควรขอค าแนะน าจากทีป่รกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบบันีจ้ดัส่งใหก้บัเฉพาะบุคคลทีก่ าหนด (intended recipient) เทา่น้ัน และหา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มูลในเอกสารฉบบันีไ้ปท าซ า้ ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย คดัลอก น าออกแสดง หรอืน าไปแสวงหาประโยชน์ใน เชิงพาณิชย ์ไม่ว่าดว้ยวธิกีาร

ใด ๆ โดยไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก INVX เป็นการล่วงหน้า

© สงวนลขิสทิธิ ์ 2026 บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ์ จ ากดั
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating

Companies  with Excellent  CG  Scoring

AAI,  AAV,  ACE,  ADB,  ADVANC,  AEONTS,  AF,  AGE,  AIRA,  AJ,  AKP,  AKR,  ALLA,  ALT,  AMA,  AMARIN,  AMATA,  AMATAV,  AOT,  AP,  ARIP,  ASIAN,  ASIMAR,  ASK,  ASP,  ASW,  AUCT,  AURA,  AWC,  B,  BAFS,  BAM, BANPU,  BAY,  BBGI,  BBL,  BCH,  BCPG,  BDMS,  BEC,  BEM,  BEYOND,  BGC,  BGRIM,  BH,  BIZ,  BJC,  

BKIH,  BLA,  BLC,  BOL,  BPP,  BRI,  BRR,  BSRC,  BTG,  BTS,  BWG,  CBG,  CENTEL,  CFRESH,  CGH,  CHASE,  CHEWA,  CHG,  CHOW,  CIMBT,  CIVIL,  CK,  CKP,  CMC,  CNT,  COLOR,  COM7, CPALL,  CPAXT,  CPF,  CPL,  CPN,  CPW,  CRC,  CREDIT,  DCC,  DDD, DELTA,  DEMCO,  DITTO,  DMT, DOHOME,  DRT,  DUSIT,  

EASTW,  EGCO,  EPG,  ERW,  ETC,  ETE,  FLOYD,  FN,  FORTH,  FPI,  FPT,  FSMART,  FSX,  FTI,  GABLE,  GC,  GCAP,  GFC,  GFPT,  GGC,  GLAND,  GLOBAL,  GPSC,  GRAMMY,  GULF,  GUNKUL,  HANA,  HARN,  HENG,  HMPRO,  HPT,  HTC,  ICC,  ICHI,  III,  ILINK,  ILM,  IND, INET,  INSET,  INSURE,  IP,  IRC,  IRPC,  IT,  ITC,  

ITEL,  ITTHI,  IVL,  J,  JAS,  JMART,  JMT,  JTS,  KBANK,  KCAR,  KCC,  KCE,  KCG,  KEX,  KJL,  KKP,  KSL,  KTB,  KTC,  KUMWEL,  LH,  LHFG,  LIT,  LOXLEY,  LRH,  LST,  M, MAJOR,  MALEE,  MBK,  MC,  MEGA,  MFC,  MFEC,  MGC,  MINT, MODERN,  MONO,  MOONG,  MOSHI,  MSC,  MST,  MTC,  MTI, NEP,  NER,  NKI,  NOBLE,  

NRF*,  NV, NVD, NYT,  OCC,  ONEE,  OR,  ORI,  ORN,  OSP,  PAP,  PB,  PCC,  PCSGH,  PDJ,  PG,  PHOL,  PIMO,  PJW,  PL,  PLANB,  PLAT,  PLUS,  PM, PMC,  PORT,  PPP,  PPS,  PQS,  PR9, PRG,  PRM, PRTR,  PSH,  PSL,  PSP,  PTC,  PTG,  PTT,  PTTEP,  PTTGC,  Q-CON,  QH,  QTC,  RABBIT,  RATCH,  RBF,  ROCTEC,  RS,  RT,  S,  

S&J,  SA,  SAAM,  SABINA,  SAK,  SAMART,  SAMTEL,  SAT,  SAV,  SAWAD,  SC,  SCAP,  SCB,  SCC,  SCCC,  SCG,  SCGD,  SCGP,  SCM,  SDC,  SE,  SEAFCO,  SEAOIL,  SELIC,  SENA,  SENX,  SFLEX,  SGC,  SGF,  SGP,  SHR,  SICT,  SIRI,  SIS,  SITHAI,  SJWD,  SKR,  SKY,  SMPC,  SNC,  SNNP,  SNP,  SO,  SONIC,  SPALI,  

SPC,  SPCG,  SPI,  SPRC,  SR,  SSF,  SSP,  SSSC,  STA,  STARM,  STECON,  STGT,  STI,  SUC,  SUN,  SUSCO,  SUTHA,  SVOA,  SYMC,  SYNEX,  SYNTEC,  TACC,  TAN,  TASCO,  TBN,  TCAP,  TCMC,  TEAMG,  TEGH,  TEKA,  TFG,  TFMAMA,  TGE,  TGH,  THANA,  THANI,  THCOM,  THIP,  THRE,  THREL,  TIPH,  TISCO,  TKS,  

TKT,  TLI,  TM, TMD, TMILL,  TMT,  TNDT,  TNITY,  TNL,  TOA,  TOG,  TOP,  TPAC,  TPBI,  TQM,  TRUBB,  TRUE,  TSC,  TSTE,  TSTH,  TTA,  TTB,  TTCL,  TTW,  TU,  TVDH,  TVH,  TVO,  TWPC,  UAC,  UBE,  UBIS,  UP, UPF,  UPOIC,  UV,  VGI,  VIBHA,  VIH,  VNG,  WACOAL,  WGE,  WHA,  WHAUP,  WICE,  WINMED, WINNER,  WP,  

WPH, ZEN

Companies  with Very  Good  CG  Scoring

2S,  A5, ABM,  ACG,  ADD, AE,  AH*, AIT,  ALUCON,  AMC,  ANAN, APCO,  APCS,  ATP30 , BA,  BBIK,  BC,  BCP,  BE8, BIG,  BPS,  BR,  BSBM,  BTC,  BTW,  BVG,  BYD*, CFARM,  CH,  CIG,  CM,  CMAN,  CMO*,  COCOCO,  COMAN*,  CPI,  CRD,  CSC,  DEXON,  DTCENT,  EAST,  EKH,  ESTAR,  EURO,  EVER,  FE,  FVC,  GEL,  

HUMAN, ICN,  IFS,  JDF,  JPARK,  JSP,  JUBILE,  K,  KGI*,  KTIS,  KTMS,  KUN, LALIN,  LANNA,  LEO,  LHK,  LPN*, MAGURO,  MATCH,  MBAX,  M-CHAI,  MCOT,  METCO,  MICRO,  MVP*,  NC,  NCH,  NCL,  NDR, NEO,  NL,  NSL,  NTSC,  NTV,  OKJ,  PATO,  PDG,  PEACE,  PEER,  PREB,  PRI,  PRIME,  PRIN,  PRINC *, PROUD,  

PSG,  PSTC,  PT,  QLT,  RCL,  READY,  RPH,  SAMCO,  SANKO,  SAPPE,  SCI,  SCN,  SECURE,  SFT,  SINO,  SKE,  SMT,  SPA,  SPVI,  SRS,  SUPER,  SVI *, SWC,  TAE,  TFM,  TIDLOR*,  TIPCO,  TITLE,  TK,  TKN*, TMC,  TMI,  TNP,  TNR,  TPA,  TPCS,  TPIPL*,  TPIPP,  TPS,  TQR,  TRP,  TRT,  TURTLE,  TVT,  UBA,  UREKA,  VCOM,  

VRANDA,  WARRIX,  WAVE*,  WIN, XO,  XPG,  XYZ,  ZIGA

Companies  with Good  CG  Scoring

AHC,  AIE,  AMANAH,  AMR, ANI, APURE,  ARIN,  ARROW,  ASIA,  ASN,  AYUD,  BIOTEC,  BIS,  BJCHI,  BLAND,  CAZ,  CEN,  CHAO,  CHARAN*,  CHAYO,  CHIC,  CHOTI,  CI,  CITY,  CSP,  CSS,  CWT,  DIMET*,  DOD,  DPAINT,  DV8, EA*,  EASON,  ECF*,  EFORL,  FNS,  FTE,  GBX,  GPI,  GTB,  GYT,  IMH, IRCP,  ITNS,  IVF,  

JCK,  KBS,  KISS,  KK,  KWC,  KWM, L&E,  LDC,  LEE,  MCA,  MEB,  MEDEZE,  MENA, MILL*,  MITSIB,  MK, MPJ,  NAM, NATION,  NCAP,  NEX,  NOVA,  NPK,  OGC,  PACO,  PANEL,  PCE,  PHG,  PICO*,  PIN, PIS,  PLANET,  POLY,  PRAKIT,  PRAPAT,  PROEN,  PROS,  PTECH,  PYLON,  RAM,  RJH,  RML,  ROCK,  RPC,  SAFE,  

SALEE,  SE -ED,  SIAM,  SINGER,  SISB,  SK,  SKN,  SMD100 , SNPS,  SORKON,  SPREME,  SST,  STANLY,  STC,  STPI,  STX,  SVR,  SVT,  TAKUNI,  TATG,  TFI,  THG*, TMAN, TOPP,  TPLAS,  TPOLY,  TRC *, TRU,  TSE,  TSR*,  UKEM,  UOBKH,  VARO,  VL,  WFX,  WIIK,  WORK,  YUASA,  ZAA

Corporate  Governance  Report

The  material  contained  in this  publication  is for  general  information  only  and is not intended  as advice  on any  of the matters  discussed  herein . Readers  and  others  should  perform  their  own  independent  analysis  as to the  accuracy  or completeness  or legality  of such  information . The  Thai  

Institute  of Directors,  its  officers,  the authors  and  editor  make  no representation  or warranty  as to the accuracy,  completeness  or legality  of any  of the information  contained  herein . By accepting  this  document,  each  recipient  agrees  that the Thai  Institute  of Directors  Association,  its officers,  

the authors  and editor  shall  not have  any liability  for any information  contained  in,  or for any omission  from,  this  publication .

The survey  result  is as of the date  appearing  in the Corporate  Governance  Report  of Thai  Listed  Companies . As a result,  the survey  result  may  be changed  after  that date . InnovestX  Securities  Company  Limited  does  not conform  nor certify  the accuracy  of such  survey  result .

* บรษิทัหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษิทัทีม่ขีา่วดา้นการก ากบัดแูลกจิการทีส่่งผลใหถ้กูลดผลส ารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระท าผดิเกี่ยวกบัหลกัทรพัย์ การทจุรติ คอร ์ รปั ชนั เป็นตน้ ซึ่งการใชข้อ้มูล CGR  ควรตระหนักถงึขา่ว ดงักล่าวประกอบดว้ย

* บรษิทัหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษิทัทีม่ขีา่วดา้นการก ากบัดแูลกจิการ เช่น กรณีทีม่กีารฝ่าฝืนหรอืละเลยการปฏบิตัติามกฎหมาย ขอ้บงัคบั ระเบยีบ ประกาศ ค าสั่ง มตคิณะกรรมการ หรอืขอ้ตกลงการจดทะเบยีนหลกัทรพัยก์บั

Anti-corruption Progress Indicator

Certified  (ไดร้บัการรบัรอง )

2S,  AAI,  ACE,  ADB,  ADVANC,  AE,  AF,  AH,  AI,  AIE,  AIRA,  AJ,  AKP,  AMA, AMANAH,  AMATA,  AMATAV,  AP,  APCS,  AS,  ASIAN,  ASK,  ASP,  ASW,  AWC,  AYUD,  B,  BAFS,  BAM,  BANPU,  BAY,  BBGI,  BBL,  BCH,  BCP,  BCPG,  BE8, BEC,  BEYOND,  BGC,  BGRIM,  BLA,  BPP,  BPS,  BRI,  BRR,  BSBM,  BTC,  BTG,  BTS,  

BWG,  CAZ,  CBG,  CEN,  CENTEL,  CFRESH,  CGH,  CHASE,  CHEWA,  CHOTI,  CHOW,  CI,  CIG,  CIMBT,  CM,  CMC,  COM7, CPALL,  CPAXT,  CPF,  CPI,  CPL,  CPN,  CPW,  CRC,  CREDIT,  CSC,  CV,  DCC,  DELTA,  DEMCO,  DEXON,  DIMET,  DMT, DOHOME,  DRT,  DUSIT,  EASTW,  ECF,  EGCO,  EP,  EPG,  ERW,  ETC,  

ETE,  FNS,  FPI,  FPT,  FSMART,  FSX,  FTE,  GBX,  GC,  GCAP,  GEL,  GFPT,  GGC,  GLOBAL,  GPI,  GPSC,  GUNKUL,  HANA,  HARN,  HEALTH,  HENG,  HMPRO,  HTC,  ICC,  ICHI,  ICN,  IFS,  III,  ILINK,  ILM,  INET,  INOX,  INSURE,  IRPC,  ITC,  ITEL,  IVL,  JAS,  JMART,  JR,  JTS,  K,  KASET,  KBANK,  KCAR,  KCE,  KGEN,  KGI,  

KKP,  KSL,  KTB,  KTC,  L&E, LANNA,  LH,  LHFG,  LHK,  LPN,  LRH,  M, MAJOR,  MALEE,  MATCH,  MBAX,  MBK,  MC,  MCOT,  MEGA,  MENA,  META,  MFC,  MFEC,  MINT, MODERN,  MONO,  MOONG,  MSC,  MST,  MTC,  MTI, NATION,  NCAP,  NEP,  NER,  NKI,  NOBLE,  NRF,  OCC,  OGC,  OR,  ORI,  OSP,  PAP,  PATO,  PB,  

PCSGH,  PDG,  PDJ,  PG,  PHOL,  PIMO,  PK,  PL,  PLANB,  PLANET,  PLAT,  PLUS,  PM, PMC,  PPP,  PPPM, PPS,  PQS,  PR9, PREB,  PRG,  PRIME,  PRINC,  PRM, PROS,  PRTR,  PSH,  PSL,  PSTC,  PT,  PTECH,  PTG,  PTT,  PTTEP,  PTTGC,  PYLON,  Q-CON,  QH,  QLT,  QTC,  RABBIT,  RATCH,  RBF,  RML,  RS,  RWI,  S&J,  SA,  

SAAM,  SABINA,  SAK,  SAPPE,  SAT,  SC,  SCB,  SCC,  SCCC,  SCG,  SCGD,  SCGP,  SCM,  SCN,  SEAOIL,  SE -ED,  SELIC,  SENA,  SENX,  SFLEX,  SGC,  SGP,  SIRI,  SIS,  SITHAI,  SJWD,  SKR,  SMIT,  SMPC,  SNC,  SNNP,  SNP,  SORKON,  SPACK,  SPALI,  SPC,  SPI,  SPRC,  SRICHA,  SSF,  SSP,  SSSC,  SST,  STA,  STARM,  

STGT,  STOWER,  SUSCO,  SVI,  SVOA,  SVT,  SYMC,  SYNTEC,  TAE,  TAKUNI,  TASCO,  TCAP,  TCMC,  TEGH,  TFG,  TFI,  TFMAMA,  TGE,  TGH,  THANI,  THCOM,  THIP,  THRE,  THREL,  TIPCO,  TIPH,  TISCO,  TKN,  TKS,  TKT,  TMD, TMILL,  TMT,  TNITY,  TNL,  TNP,  TNR,  TOG,  TOP,  TOPP,  TPA,  TPAC,  TPCS,  TPLAS,  

TRT,  TRU,  TRUE,  TSC,  TSI,  TSTE,  TSTH,  TTA,  TTB,  TTCL,  TU,  TURTLE,  TVDH,  TVO,  TWPC,  UBE,  UBIS,  UEC,  UKEM,  UPF,  UV,  VCOM,  VGI,  VIBHA,  VIH,  WACOAL,  WHA, WHAUP,  WICE,  WIIK,  WPH, XO,  YUASA,  ZEN,  ZIGA

Declared  (ประกาศเจตนารมณ์ )

AMARIN,  ANI,  APCO,  ASAP,  ASEFA,  AUCT,  AURA,  B52, BKIH,  CHG,  DITTO,  EA,  EAST,  EMC,  ESTAR,  EVER,  FLOYD,  GABLE,  GFC,  GREEN,  GULF,  HL,  HUMAN, IP,  IT,  J,  JDF,  JMT,  KCC,  KJL,  LDC,  LIT,  M-CHAI,  MEDEZE,  MGC,  MJD,  MOSHI,  NSL,  NTSC,  PCC,  PCE,  PLE,  PROEN,  PROUD,  PTC,  S,  SANKO,  

SAWAD,  SCAP,  SFT,  SHR,  SINGER,  SINO,  SKE,  SKY,  SOLAR,  SONIC,  SUPER,  TBN,  TEAMG,  TMC,  TMI, TPP,  TQM, UOBKH,  UP, UREKA,  VL,  VNG,  WARRIX,  WELL,  WIN, WP

N/A

88 TH,  A,  A5, AAV,  ABM,  ACAP,  ACC,  ACG,  ADD, ADVICE,  AEONTS,  AFC,  AGE,  AHC,  AIT,  AJA,  AKR,  AKS,  ALLA,  ALPHAX,  ALT,  ALUCON,  AMARC,  AMC,  AMR,  ANAN, AOT,  APO,  APP,  APURE,  AQUA,  ARIN,  ARIP,  ARROW,  ASIA,  ASIMAR,  ASN,  ATLAS,  ATP30 , AU, BA,  BBIK,  BC,  BCT,  BDMS,  BEAUTY,  

BEM,  BGT,  BH,  BIG,  BIOTEC,  BIS,  BIZ,  BJC,  BJCHI,  BKA,  BKD,  BKGI,  BLAND,  BLC,  BLESS,  BLISS,  BM,  BOL,  BR,  BROCK,  BSM,  BTNC,  BTW,  BUI,  BVG,  BYD,  CCET,  CCP,  CEYE,  CFARM,  CGD,  CH,  CHAO,  CHARAN,  CHAYO,  CHIC,  CHO,  CITY,  CIVIL,  CK,  CKP,  CMAN,  CMO,  CMR,  CNT,  COCOCO,  

COLOR,  COMAN,  CPANEL,  CPH,  CPR,  CPT,  CRANE,  CRD,  CSP,  CSR,  CSS,  CTW,  CWT,  D, DCON,  DDD, DHOUSE,  DOD,  DPAINT,  DTCENT,  DTCI,  DV8, EASON,  EFORL,  EKH,  EMPIRE,  ETL,  EURO,  F&D, FANCY,  FE,  FM, FMT,  FN,  FORTH,  FTI,  FVC,  GENCO,  GJS,  GLAND,  GLORY,  GRAMMY,  GRAND,  

GSTEEL,  GTB,  GTV,  GYT,  HANN, HFT,  HPT,  HTECH,  HYDRO,  I2, IDG,  IHL,  IIG,  IMH, IND, INGRS,  INSET,  IRC,  IRCP,  IROYAL,  ITD,  ITNS,  ITTHI,  IVF,  JAK,  JCK,  JCT,  JPARK,  JSP,  JUBILE,  KAMART,  KBS,  KC,  KCG,  KCM,  KDH,  KIAT,  KISS,  KK,  KKC,  KLINIQ,  KOOL,  KTIS,  KTMS,  KUMWEL,  KUN,  KWC,  KWI,  

KWM, KYE,  LALIN,  LEE,  LEO,  LOXLEY,  LPH,  LST,  LTMH,  LTS,  MADAME, MAGURO,  MANRIN, MASTEC,  MASTER,  MATI,  MCA,  MCS,  MDX, MEB,  METCO,  MGI,  MGT,  MICRO,  MIDA, MILL,  MITSIB,  MK, ML,  MMM, MORE,  MOTHER,  MPJ,  MRDIYT,  MTW, MUD, MVP, NAM, NAT,  NC,  NCH,  NCL,  NCP,  NDR,  

NEO,  NETBAY,  NEW,  NEWS,  NEX,  NFC,  NKT,  NL,  NNCL,  NOVA,  NPK,  NTF,  NTV,  NUT,  NV, NVD, NWR, NYT,  OHTL,  OKJ,  ONEE,  ONSENS,  ORN,  PACO,  PAF,  PANEL,  PEACE,  PEER,  PERM,  PF,  PHAT,  PHG,  PICO,  PIN,  PIS,  PJW,  PLT,  PMTA,  POLY,  PORT,  PPM, PRAKIT,  PRAPAT,  PRECHA,  PRI,  PRIN,  PSGC,  

PSP,  PTL,  QDC,  QTCG,  RAM,  RCL,  READY,  RICHY,  RJH,  ROCK,  ROCTEC,  ROH,  ROJNA,  RP,  RPC,  RPH,  RSP,  RT,  S11, SAF,  SAFE,  SALEE,  SAM,  SAMART,  SAMCO,  SAMTEL,  SAUCE,  SAV,  SAWANG,  SCI,  SCL,  SCP,  SDC,  SE,  SEAFCO,  SECURE,  SEI,  SGF,  SHANG,  SIAM,  SICT,  SIMAT,  SISB,  SK,  SKIN,  

SKN,  SLP,  SMART,  SMD100 , SMO,  SMT,  SNPS,  SO,  SPA,  SPCG,  SPG,  SPREME,  SPVI,  SQ,  SR,  SRS,  STANLY,  STC,  STECH,  STECON,  STELLA,  STI,  STP,  STPI,  STX,  SUC,  SUN,  SUTHA,  SVR,  SWC,  SYNEX,  TACC,  TAN,  TAPAC,  TATG,  TC,  TCC,  TCJ,  TCOAT,  TEAM,  TEKA,  TERA,  TFM,  TGPRO,  TH,  THAI,  

THANA,  THE,  THG,  THMUI,  TIDLOR,  TIGER,  TITLE,  TK,  TKC,  TL,  TLI,  TM, TMAN, TMW, TNDT,  TNH,  TNPC,  TOA,  TPBI,  TPCH,  TPIPL,  TPIPP,  TPL,  TPOLY,  TPS,  TQR,  TR,  TRC,  TRITN,  TRP,  TRUBB,  TRV,  TSE,  TSR,  TTI,  TTT,  TTW,  TURBO,  TVH,  TVT,  TWP,  TWZ,  TYCN,  UAC,  UBA,  UMI, UMS,  UNIQ,  UNIX,  

UPOIC,  UTP,  UVAN, VARO,  VPO,  VRANDA,  VS,  WASH,  WAVE,  WFX,  WGE,  WINDOW, WINMED, WINNER,  WORK,  WSOL,  XBIO,  XPG,  XYZ,  YGG,  YONG,  ZAA

Explanations

Companies  participating  in Thailand's  Private  Sector  Collective  Action  Coalition  Against  Corruption  programme  (Thai  CAC)  under  Thai  Institute  of Directors  (as of May 2, 2025 ) are categorised  into: companies  that have  declared  their  intention  to join CAC,  and companies  certified  by CAC .
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