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• Credit cost มแีนวโน้มต ่ำกวำ่คำด บรษิทัในกลุ่ม consumer finance ดเูหมอืนจะไดร้บัผลกระทบจากแรงกดดนัดา้นเงนิเฟ้อน้อยกว่าทีค่าดการณ์ไว ้โดยไดร้บัปัจจยัหนุนจากการใชน้โยบายการ

ปล่อยสนิเชื่อทีเ่ขม้งวดมากขึน้และมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของภาครฐั (ไทยช่วยไทยพลสั ) แมเ้ราจะคาดการณ์ถงึ credit cost ทีเ่พิม่ขึน้ QoQ ในช่วงทีเ่หลอืของปี แต่เราคาดว่า credit cost ใน

ปี 2569  จะปรบัตวัลดลง และมโีอกาสออกมาต ่ากว่าทีค่าดการณ์ไว ้บรษิทัเงนิทนุส่วนใหญ ่ (ยกเวน้ SAWAD) ไดเ้พิม่ LLR coverage ขึน้มาอยูใ่นระดบัทีน่่าพอใจแลว้  ขณะทีเ่รามองว่ามโีอกาสที ่

credit cost ในปี 2569 ของ TIDLOR และ MTC จะออกมาต ่ากว่าคาด เน่ืองจากทัง้สองบรษิทัม ี LLR coverage อยูใ่นระดบัสงู

• สนิเชื่อขยำยตวัชำ้กวำ่คำด บรษิทัในกลุ่ม consumer finance ยงัคงอยูใ่นโหมดระมดัระวงั ส่งผลใหส้นิเชื่อขยายตวัชา้กว่าคาด เราเชื่อว่า new normal ส าหรบัอตัราการเตบิโตของสนิเชื่อจ าน า

ทะเบยีนรถจะเป็นตวัเลขหลกัเดยีวระดบักลางถงึสงู ลดลงจากตวัเลขสองหลกัในอดตี  ขณะทีค่าดว่าอตัราการเตบิโตของสนิเชื่อทีไ่ม่มหีลกัปร ะกันจะยงัคงอยูใ่นระดบัต ่า

• NIM ดขีึน้จำกตน้ทนุทำงกำรเงนิทีล่ดลง เราคาดว่า NIM จะปรบัตวัดขีึน้ในช่วงทีเ่หลอืของปี 2569 และในปี 2570 เน่ืองจากเราคาดว่าประเทศไทยจะยงัคงอยูใ่นภาวะดอกเบีย้ต ่าต่อไปอกีระยะหน่ึง

• ก ำไรเตบิโตในระดบัปำนกลำง เราคาดว่าก าไรของผูป้ระกอบการสนิเชื่อจ าน าทะเบยีนรถ (MTC TIDLOR และ SAWAD) จะเตบิโตในระดบัเลขสองหลกัในปี 2569 และปี 2570 โดยไดร้บัแรงหนุนจาก 

credit cost ทีล่ดลง NIM ทีด่ขีึน้ และสนิเชื่อทีเ่ตบิโตในระดบัปานกลาง ส าหรบัผูป้ระกอบการสนิเชื่อไม่มหีลกัประกนั (KTC และ AEONTS) เราคาดว่าอตัราการเตบิโตของก าไรจะชะลอลงมาอยูท่ี ่ 4-

6% ในปี 2570 จาก 9-12% ในปี 2569 เน่ืองจากจาก credit cost และตน้ทนุทางการเงนิจะลดลงในอตัราทีน้่อยลง ประกอบกบัการเตบิโตของสนิเชื่อยงัอยูใ่นระดบัต ่า

• อตัรำผลตอบแทนจำกเงนิปันผลอยูใ่นระดบัปำนกลำง อตัราส่วนหนีส้นิต่อทนุทีล่ดลงและก าไรทีเ่ตบิโตในระดบัทีน่่าพอใจ จะท าใหบ้รษิทัในกลุ่ม consumer finance (ยกเวน้ MTC) ใหอ้ตัรา

ผลตอบแทนจากเงนิปันผลในระดบัปานกลางที ่ 3.7-5.4% ส าหรบัปี 2569 นอกจากนี ้ TIDLOR และ AEONTS ยงัมโีครงการซือ้หุน้คนืทีน่่าจะช่วยพยุงราคาหุน้ดว้ย

• หุน้ laggard play ทีม่ ีvaluation ไมแ่พง ราคาหุน้กลุ่ม  consumer finance ปรบัตวั underperform SET ในช่วง 12 เดอืนทีผ่า่นมา แมว่้าก าไรจะเตบิโตแข็งแกรง่ หุน้ไมโครไฟแนน ซ์ (MTC 

SAWAD และ TIDLOR) กลายเป็นหุน้คณุค่า (value stock) โดยมี  valuation ถกูกว่ากลุ่มธนาคาร แมว่้าก าไรจะเตบิโตแข็งแกรง่กว่าก็ตาม  ขณะที ่AEONTS ซือ้ขายที ่ PBV ระดบัต ่าเมื่อเทยีบกบั 

ROE และใหอ้ตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีน่่าสนใจ หุน้ส่วนใหญซ่ือ้ขายต ่ากว่าค่าเฉลีย่ในอดตีถงึ 2 standard deviation เรามองว่าน่ีคอืโอกาสในการเขา้ซือ้ส าหรบับรษิทัไมโครไฟแนน ซซ์ึ่งซือ้

ขายที ่PEG ต ่ากว่า 1 เทา่ และ  PBV ระดบัต ่าเมื่อเทยีบกบั ROE 

• หุน้เดน่ : 1) TIDLOR จากก าไรปี 2569 ทีม่แีนวโน้มเตบิโตแข็งแกรง่ทีส่ดุ อตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีน่่าสนใจ และโครงการซือ้หุน้คนืทีช่่วยพยุงราคาหุน้ 2) MTC จากการม ี valuation ถกู

ทีส่ดุในกลุ่มทัง้ในแง่  PEG และ PBV เมื่อเทยีบกบั ROE ประกอบกบัก าไรมแีนวโน้มเตบิโตในระดบัปานกลาง 3) AEONTS จากอตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีน่่าสนใจ และโครงการซือ้หุน้คนืทีช่่วย

พยุงราคาหุน้

• ควำมเสีย่งทีส่ ำคญั : 1) ความเสีย่งดา้นคณุภาพสนิทรพัยจ์ากภาวะเศรษฐกจิชะลอตวั ราคารถยนตม์อืสองทีป่รบัลดลง และแรงกดดนัเงนิเฟ้อจากความขดัแยง้ในตะวนัออกกล างที่ กลบัมาปะทขุึน้

อกีคร ัง้  2) ความเสีย่งดา้น NIM จากความเป็นไปไดใ้นการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายเพื่อรบัมอืกบัเงนิเฟ้อทีส่งูขึน้ 3) การแขง่ขนัทีร่นุแรงขึน้จากธนาคารพาณิชยแ์ละธนาคารไรส้าขาทีจ่ะเขา้มา

ในอนาคต 4) ความเสีย่งดา้นกฎระเบยีบ และ 5) ความเสีย่งดา้น ESG จากการใหบ้รกิารลกูคา้อยา่งเป็นธรรม (market conduct)

 

บทสรปุกำรลงทนุ
Laggard play ทีก่ าไรมแีนวโน้มเตบิโตในระดบัปานกลาง
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กลุ่ม consumer finance
ผลกระทบจากแรงกดดนัดา้นเงนิเฟ้อน้อยกว่าคาด

• บรษิทัในกลุ่ม consumer finance ดเูหมอืนจะไดร้บัผลกระทบจากแรงกดดนัดา้นเงนิเฟ้อน้อยกว่าทีค่าดการณ์ไว ้โดยไดร้บัปัจจยัหนุนจากการใชน้โยบายการปล่อยสนิเชื่อทีเ่ข้ มงว ดมากขึน้และ

มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของภาครฐั (ไทยช่วยไทยพลสั ) 

• เราคาดว่า NPL  ไหลเขา้จะเรง่ตวัขึน้ใน 2Q69 แต่ยงัอยูใ่นระดบัทีบ่รหิารจดัการได ้โดยผลประกอบการจรงิของ KTC และ AEONTS สะทอ้นว่า NPL ไหลเขา้เร ิม่ลดลงใน 2Q69 แลว้   

กำรเคลื่อนไหวของ NPL

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

NPL และ  stage 2 ratio: คอ่นขำ้งทรงตวั

% QoQ change in NPLs % QoQ change in NPLs + write off

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F

AEONTS -1% 1% 6% -2% 0% -4% 35% 36% 41% 34% 35% 42%

KTC -3% -7% 4% -3% 4% -4% 66% 60% 70% 60% 73% 57%

MTC 0% 2% 3% -2% 2% 2% 19% 22% 24% 22% 19% 26%

TIDLOR -1% 1% -6% -5% -5% 2% 29% 28% 20% 25% 24% 41%

SAWAD -4% 5% 0% 7% 2% 2% 13% 19% 13% 27% 15% 17%

Total -2% 1% 2% 0% 1% 0% 29% 31% 32% 31% 30% 34%

NPLs/Total loans Stage 2 loans/Total loans

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

AEONTS 5.08% 5.19% 5.54% 5.55% 5.59% 5.36% 2.6% 2.8% 2.8% 2.7% 2.9%

KTC 1.97% 1.83% 1.92% 1.79% 1.93% 1.86% 11.1% 11.0% 11.0% 10.7% 10.4%

MTC 2.72% 2.66% 2.64% 2.56% 2.60% 2.59% 7.9% 7.8% 7.8% 7.5% 7.6%

TIDLOR 1.81% 1.81% 1.69% 1.57% 1.49% 1.50% 17.8% 18.0% 17.8% 17.5% 16.6%

SAWAD 3.53% 3.73% 3.70% 3.91% 3.97% 4.00% 10.3% 12.1% 11.2% 9.9% 8.8%

Total 2.92% 2.91% 2.95% 2.89% 2.93% 2.88% 11.1% 11.3% 11.0% 10.4% 10.1%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research
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Credit cost  

กลุ่ม consumer finance
Credit cost มแีนวโน้มต ่ากว่าคาด

LLR coverage: LLR/NPLs  

• แมเ้ราจะคาดการณ์ถงึ credit cost ทีเ่พิม่ขึน้ QoQ ในช่วงทีเ่หลอืของปี แต่เราคาดว่า credit cost ในปี 2569 จะปรบัตวัลดลง และมโีอกาสออกมาต ่ากว่าทีค่าดการณ์ไว้

• TIDLOR ปรบัลดกรอบล่างของเป้า credit cost ปี 2569 ลงจาก 2.5%-2.8% มาอยูท่ี ่ 2.2%-2.8% หลงั credit cost ใน 1Q69 ปรบัลดลงอยา่งมนัียส าคญัมาอยูท่ี ่ 1.74% (-195bps QoQ, -127bps 

YoY) ขณะที ่LLR coverage เพิม่ขึน้จาก 325% ใน 4Q68 มาอยูท่ี ่ 340 % ใน 1Q69 สะทอ้นคณุภาพสนิทรพัยท์ีป่รบัตวัดขีึน้

• บรษิทัเงนิทนุส่วนใหญ่ (ยกเวน้ SAWAD)  ไดเ้พิม่ LLR  coverage  ขึน้มาอยูใ่นระดบัทีน่่าพอใจแลว้  ขณะที่ MTC ยงัคงเพิม่ LLR  coverage  อยา่งต่อเน่ือง โดยมเีป้าหมายทีจ่ะยกระดบั LLR  

coverage  สู่ 150% เพื่อสนับสนุนการปรบัเพิม่อนัดบัความน่าเชื่อถอื

• เรามองว่ามโีอกาสที่ credit  cost  ในปี 2569 ของ TIDLOR  และ MTC จะออกมาต ่ากว่าคาด เน่ืองจากทัง้สองบรษิทัมี LLR  coverage  อยูใ่นระดบัสงู

• AEONTS  มสี ารอง management  overlay  จ านวน 370 ลบ . ณ 1QFY 69  ประกอบดว้ย 140 ลบ . ส าหรบัการขึน้อตัราการจ่ายบตัรเครดติขัน้ต ่า และ 230 ลบ . ส าหรบัความขดัแยง้ในตะวนัออก

กลาง ทัง้นีใ้น 1QFY 69  บรษิทัไดม้กีารกลบัรายการส ารอง management  overlay  ทีเ่คยตัง้ไวเ้พื่อรองรบัความเสยีหายทีอ่าจเกดิขึน้จากเหตอุทุกภยัจ านวน 150 ลบ . แต่ไดเ้พิม่การตัง้ส ารอง

management  overlay  ส าหรบัความขดัแยง้ในตะวนัออกกลางจ านวน 230 ลบ .

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

AEONTS 162% 167% 165% 169% 169%

KTC 385% 420% 410% 425% 408%

MTC 138% 139% 140% 143% 144%

TIDLOR 256% 262% 284% 325% 340%

SAWAD 65% 65% 66% 59% 59%

Total 187% 189% 189% 192% 191%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

LLR coverage: LLR/(NPLs + สนิเชื่อ stage 2)  

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 

AEONTS 107% 108% 109% 114% 111%

KTC 57% 60% 61% 62% 63%

MTC 36% 36% 36% 37% 37%

TIDLOR 24% 24% 25% 27% 28%

SAWAD 16% 15% 16% 17% 18%

Total 40% 40% 41% 43% 44%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F

AEONTS 7.95% 8.62% 8.99% 8.19% 7.63% 8.34% 8.33% 7.92% 8.03% 8.50% 8.00% 8.00% 7.95%

KTC 5.88% 5.72% 5.44% 4.96% 5.09% 4.90% 5.29% 5.17% 6.09% 5.34% 5.00% 4.95% 4.90%

MTC 2.44% 2.51% 2.69% 2.59% 2.14% 2.45% 2.65% 2.73% 3.06% 2.57% 2.50% 2.45% 2.35%

TIDLOR 3.01% 2.67% 2.24% 3.68% 1.74% 2.30% 2.75% 3.19% 3.45% 2.89% 2.50% 2.40% 2.35%

SAWAD 1.84% 2.37% 2.08% 2.41% 2.23% 2.36% 2.38% 2.45% 2.01% 2.14% 2.35% 2.25% 2.15%

Total 4.00% 4.10% 4.01% 4.07% 3.46% 3.73% 3.93% 3.97% 4.38% 4.01% 3.75% 3.64% 3.53%
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• บรษิทัในกลุ่ม consumer finance ยงัคงอยูใ่นโหมดระมดัระวงั ส่งผลใหส้นิเชื่อขยายตวัชา้กว่าคาด 

• เราเชื่อว่า new normal ส าหรบัอตัราการเตบิโตของสนิเชื่อจ าน าทะเบยีนรถจะเป็นตวัเลขหลกัเดยีวระดบักลางถงึสงู ลดลงจากตวัเลขสองหลกัในอดตี  ขณะทีค่าดว่าอตัร าการเตบิโตของสนิเชื่อที่

ไม่มหีลกัประกนัจะยงัคงอยูใ่นระดบัต ่า

กลุ่ม consumer finance
สนิเชื่อขยายตวัชา้กว่าคาด 

อตัรำกำรเตบิโตของสนิเชื่อ   สดัส่วนสนิเชื่อ   

KTC AEONTS MTC TIDLOR SAWAD

Unsecured loans: 98% 90% 13% 3%

Credit card 67% 48%

Personal loans 31% 42% 9% 3%

Nano finance 4%

Secured loans: 2% 10% 87% 100% 97%

Car title loans 38% 69% 25%

Motorcycle title loans 30% 15% 15%

New motorcycle HP 3% 27%

Land  title loans 14% 30%

Truck 2% 16%

Others 2% 10%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

         

2
0
2
6
F

2
0
2
7
F

AEONTS KTC MTC TIDLOR SAWAD

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research
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ตน้ทนุทำงกำรเงนิ

• NIM น่าจะปรบัตวัดขีึน้ในช่วงทีเ่หลอืของปี 2569 และปี 2570 เน่ืองจากเราคาดว่าประเทศไทยจะยงัคงอยูใ่นภาวะดอกเบีย้ต ่าต่อไปอกีระยะหน่ึง

• อยา่งไรก็ตาม ยงัมคีวามเสีย่งดา้นลบจากความเป็นไปไดท้ีจ่ะมกีารปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายเพื่อรบัมอืกบัแรงกดดนัดา้นเงนิเฟ้อในระยะยะยาว

ส่วนตำ่งอตัรำดอกเบีย้สทุธิ

กลุ่ม consumer finance  
NIM ดขีึน้จากตน้ทนุทางการเงนิทีล่ดลง

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F

AEONTS 17.66% 17.64% 17.63% 17.54% 17.31% 17.59% 17.83% 18.03% 17.89% 17.74% 17.64% 17.75% 17.84%

KTC 13.11% 13.50% 13.83% 13.79% 13.30% 13.73% 13.89% 13.56% 12.95% 13.16% 13.32% 13.46% 13.59%

MTC 13.70% 13.93% 13.93% 13.91% 13.61% 13.97% 13.96% 14.01% 14.38% 13.91% 13.88% 13.99% 14.09%

TIDLOR 15.70% 15.90% 16.29% 16.50% 16.23% 16.39% 16.41% 16.44% 16.09% 16.02% 16.35% 16.52% 16.58%

SAWAD 14.50% 15.17% 15.07% 15.02% 15.39% 15.68% 15.57% 15.58% 15.62% 14.68% 15.53% 15.68% 15.73%

Total 15.07% 15.34% 15.44% 15.42% 15.21% 15.52% 15.55% 15.53% 15.19% 14.87% 15.05% 15.17% 15.26%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F

AEONTS 3.56% 3.64% 3.45% 3.38% 3.40% 3.28% 3.16% 3.39% 3.60% 3.55% 3.39% 3.34% 3.34%

KTC 2.96% 3.02% 2.97% 2.83% 2.71% 2.74% 2.64% 2.58% 2.79% 2.84% 2.59% 2.57% 2.57%

MTC 4.45% 4.41% 4.60% 4.54% 4.41% 4.32% 4.41% 4.32% 4.21% 4.53% 4.38% 4.38% 4.38%

TIDLOR 3.53% 3.44% 3.43% 3.36% 3.21% 3.19% 3.21% 3.22% 3.46% 3.48% 3.18% 3.08% 3.08%

SAWAD 4.35% 4.52% 4.71% 4.55% 4.29% 4.35% 4.29% 4.19% 4.44% 4.37% 4.17% 4.12% 4.12%

THANI 3.12% 3.22% 3.27% 3.36% 3.12% 2.89% 2.82% 2.92% 3.07% 3.14% 2.97% 2.87% 2.77%

Total 3.83% 3.87% 3.94% 3.87% 3.74% 3.69% 3.67% 3.67% 3.44% 3.61% 3.49% 3.46% 3.47%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F 2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F

AEONTS 20.07% 20.06% 19.90% 19.73% 19.49% 19.76% 19.97% 20.10% 20.38% 20.09% 19.77% 19.77% 19.81%

KTC 14.73% 15.13% 15.42% 15.26% 14.66% 15.08% 15.24% 14.82% 14.58% 14.69% 14.62% 14.69% 14.77%

MTC 17.24% 17.41% 17.61% 17.55% 17.12% 17.44% 17.29% 17.29% 17.77% 17.50% 17.27% 17.27% 17.27%

TIDLOR 18.16% 18.39% 18.75% 18.81% 18.43% 18.57% 18.52% 18.58% 18.53% 18.43% 18.50% 18.54% 18.55%

SAWAD 17.68% 18.34% 18.24% 18.10% 18.24% 18.47% 18.28% 18.22% 18.97% 17.77% 18.27% 18.22% 18.17%

Total 17.99% 18.25% 18.37% 18.25% 17.90% 18.19% 18.16% 18.09% 17.90% 17.57% 17.53% 17.55% 17.57%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

อตัรำผลตอบแทนจำกกำรใหส้นิเชื่อ
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กลุ่ม consumer finance  
ก าไรเตบิโตในระดบัปานกลาง

ก ำไรรำยไตรมำส

ประมำณกำรก ำไร

Unit: Bt mn 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F

AEONTS 772 792 618 912 793 805 774 932

KTC 1,861 1,895 1,951 2,075 2,171 2,225 2,165 2,166

MTC 1,571 1,647 1,724 1,783 1,823 1,874 1,912 1,921

TIDLOR 1,218 1,304 1,406 1,004 1,614 1,500 1,449 1,441

SAWAD 1,100 1,270 1,323 1,328 1,342 1,384 1,398 1,402

YoY change 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F

AEONTS 47% -4% -22% 26% 3% 2% 25% 2%

KTC 3% 4% 2% 10% 17% 17% 11% 4%

MTC 13% 14% 16% 16% 16% 14% 11% 8%

TIDLOR 10% 20% 42% -4% 32% 15% 3% 43%

SAWAD -13% 0% 2% 8% 22% 9% 6% 6%

QoQ change 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26F 3Q26F 4Q26F

AEONTS 6% NA. -22% 48% -13% 1% -4% 20%

KTC -1% 2% 3% 6% 5% 2% -3% 0%

MTC 2% 5% 5% 3% 2% 3% 2% 0%

TIDLOR 17% 7% 8% -29% 61% -7% -3% -1%

SAWAD -10% 15% 4% 0% 1% 3% 1% 0%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

Earnings Earnings growth

Unit: Bt mn 2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F 2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F

AEONTS 2,860 3,094 3,367 3,577 3,783 -12% 8% 9% 6% 6%

KTC 7,437 7,782 8,727 9,084 9,502 2% 5% 12% 4% 5%

MTC 5,867 6,723 7,531 8,445 9,376 20% 15% 12% 12% 11%

TIDLOR 4,230 4,933 6,004 6,607 7,168 12% 17% 22% 10% 8%

SAWAD 5,052 5,021 5,526 6,085 6,663 1% -1% 10% 10% 10%

Total 25,447 27,553 31,155 33,798 36,492 5% 8% 13% 8% 8%

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

• เราคาดว่าก าไรของผูป้ระกอบการสนิเชื่อจ าน าทะเบยีนรถ (MTC TIDLOR และ SAWAD) จะเตบิโตในระดบัเลขสองหลกัในปี 2569 และปี 2570 โดยไดร้บัแรงหนุนจาก credit cost ทีล่ดลง NIM ทีด่ขีึน้ 

และสนิเชื่อทีเ่ตบิโตในระดบัปานกลาง 

• ส าหรบัผูป้ระกอบการสนิเชื่อไม่มหีลกัประกนั (KTC และ AEONTS) เราคาดว่าอตัราการเตบิโตของก าไรจะชะลอลงมาอยูท่ี ่ 4-6% ในปี 2570 จาก 9-12% ในปี 2569 เน่ืองจากจาก credit cost และ

ตน้ทนุทางการเงนิจะลดลงในอตัราทีน้่อยลง ประกอบกบัการเตบิโตของสนิเชื่อยงัอยูใ่นระดบัต ่า
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กลุ่ม consumer finance  
อตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลอยูใ่นระดบัปานกลาง 

• อตัราส่วนหนีส้นิต่อทนุทีล่ดลงและก าไรทีเ่ตบิโตในระดบัทีน่่าพอใจ จะท าใหบ้รษิทัในกลุ่ม consumer finance ( ยกเวน้ MTC) ใหอ้ตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลในระดบัปานกลางที ่ 3.7-5.4% ส าหรบัปี 

2569

• นอกจากนี ้ TIDLOR และ AEONTS ยงัมโีครงการซือ้หุน้คนืทีน่่าจะช่วยพยุงราคาหุน้ดว้ย

DPS (Bt) Dividend payout ratio Dividend yield

2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F 2024 2025 2026 F 2027 F 2028 F 2026 F 2027 F 2028 F

AEONTS 5.50 5.50 5.70 5.70 5.80 48% 44% 42% 40% 38% 5.4% 5.4% 5.5%

KTC 1.32 1.77 1.86 1.94 2.03 46% 59% 55% 55% 55% 4.9% 5.1% 5.3%

MTC 0.25 0.29 0.36 0.40 0.44 9% 9% 10% 10% 10% 1.0% 1.2% 1.3%

TIDLOR 0.44 1.03 0.83 0.91 0.99 30% 60% 40% 40% 40% 4.4% 4.8% 5.2%

SAWAD 0.04 0.70 0.83 0.92 1.00 0% 23% 25% 25% 25% 3.4% 3.7% 4.1%

เงนิปันผล    

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2026F 2027F 2028F 

AEONTS 2.33 2.31 2.27 2.14 2.01 1.98 1.84 1.71

KTC 1.58 1.64 1.50 1.50 1.29 1.32 1.18 1.07

MTC 3.51 3.55 3.62 3.48 3.35 3.14 2.85 2.57

TIDLOR 2.35 2.49 2.21 2.29 2.16 2.08 1.95 1.84

SAWAD 2.12 1.91 1.88 1.85 1.75 1.62 1.46 1.35

อตัรำส่วนหนีส้นิตอ่ทนุ    

Budget (Bt mn)

Number of shares to be 

repurchased (mn)

% of total 

shares

Cumulative number of shares 

repurchased (mn)

% of total 

shares

Total value of shares 

repurchased (Bt mn)

Average repurchased 

price (Bt) Period

AEONTS 300 2.5 1% 0.35 0.14% 33 93 20 April to 19 October 2026.

TIDLOR 2,400 123 4.24% 18.97 4.24% 352 19 28 May to 27 November , 2026

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

Source: Companies and InnovestX Investment Strategy & Research

โครงกำรซือ้หุน้คนื
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กลุ่ม consumer finance  
หุน้ laggard play ทีม่ ีvaluation ไม่แพง 
• ราคาหุน้กลุ่ม consumer finance ปรบัตวั underperform SET ในช่วง 12 เดอืนทีผ่า่นมา แมว่้าก าไรจะเตบิโตแข็งแกรง่ หุน้ไมโครไฟแนน ซ์ (MTC SAWAD และ TIDLOR) กลายเป็นหุน้คณุค่า 

(value stock) โดยม ี valuation ถกูกว่ากลุ่มธนาคาร แมว่้าก าไรจะเตบิโตแข็งแกรง่กว่าก็ตาม เรามองว่าน่ีคอืโอกาสในการเขา้ซือ้ส าหรบับรษิทัไมโครไฟแนน ซซ์ึ่งซือ้ขายที ่ PEG ต ่ากว่า 1 เทา่ และ 

PBV ระดบัต ่าเมื่อเทยีบกบั ROE ขณะที ่AEONTS ซือ้ขายที ่ PBV ระดบัต ่าเมื่อเทยีบกบั ROE และใหอ้ตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีน่่าสนใจ หุน้ส่วนใหญซ่ือ้ขายต ่ากว่าค่าเฉลีย่ในอดตีถงึ 2 

standard deviation 

• หุน้เด่น : 1) TIDLOR จากก าไรปี 2569 ทีม่แีนวโน้มเตบิโตแข็งแกรง่ทีส่ดุ อตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีน่่าสนใจ และโครงการซือ้หุน้คนืทีช่่วยพยุงราคาหุน้ 2) MTC จากการม ี valuation ถกูทีส่ดุ

ในกลุ่มทัง้ในแง ่ PEG และ PBV เมื่อเทยีบกบั ROE ประกอบกบัก าไรมแีนวโน้มเตบิโตในระดบัปานกลาง 3) AEONTS จากอตัราผลตอบแทนจากเงนิปันผลทีน่่าสนใจ และโครงการซือ้หุน้คนืทีช่่วยพยุง

ราคาหุน้

Valuation summary (Price as of July 31, 2026) 

PEG (x)PBV vs. ROE PE (x)
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9

Rating Price Target ETR P/E (x) EPS growth (%) P/BV (x) ROE (%) Div. Yield (%)

(Bt/Sh) (Bt/Sh) (%) 25A 26F 27F 25A 26F 27F 25A 26F 27F 25A 26F 27F 25A 26F 27F

AEONTS Outperform 105.00 120.00 19.7 8.5 7.8 7.3 8 9 6 1.0 0.9 0.8 12 12 12 5.2 5.4 5.4

KTC Neutral 38.25 37.00 1.6 12.7 11.3 10.9 5 12 4 2.2 2.0 1.9 19 19 18 4.6 4.9 5.1

MTC Outperform 34.25 40.00 17.8 10.8 9.6 8.6 15 12 12 1.7 1.5 1.3 17 16 16 0.8 1.0 1.2

SAWAD Outperform 24.70 26.00 8.6 8.2 7.4 6.8 (10) 10 9 1.1 1.0 0.9 14 14 14 2.8 3.4 3.7

TIDLOR Outperform 19.00 22.00 20.2 10.8 9.2 8.4 21 18 9 1.6 1.4 1.3 16 17 16 5.4 4.4 4.8

THANI Neutral 2.24 1.80 (14.7) 12.2 11.5 10.6 43 5 8 1.0 1.0 0.9 8 8 9 4.9 4.9 5.2

Average 10.5 9.5 8.8 14 11 8 1.4 1.3 1.2 14 14 14 4.0 4.0 4.2
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กลุ่ม consumer finance  
ซือ้ขายต ่ากว่าค่าเฉลีย่ในอดตีถงึ 2 standard deviation 
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Avg. = 14.61x
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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 ์ 2569 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 .
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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,  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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