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บทสรปุการลงทนุ

กลุ่มอาหาร : ก าไรผา่นจดุต ่าสดุไปแลว้

ก าไรของกลุ่มอาหารมแีนวโน้มทีจ่ะผา่นจดุต ่าสดุไป

แลว้ใน 2Q26 โดยคาดว่าก าไรจะทรงตวั YoY ใน 

3Q26F ก่อนกลบัมาเตบิโต YoY ตัง้แต่ 4Q26F เป็น

ตน้ไป โดยไดร้บัแรงหนุนจากอตัราก าไรของธรุกจิ

สตัวบ์กทีป่รบัตวัดขีึน้และก าไรของธรุกจิสตัวน์ ้าทีย่งั

แข็งแกรง่

ปัจจยัพืน้ฐานของธรุกจิสตัวบ์กปรบัตวัดขีึน้ 

ปัจจยัพืน้ฐานของธรุกจิสตัวบ์กปรบัตวัดขีึน้ 

เน่ืองจากราคาสกุรและไก่เน้ือของไทยฟ้ืนตวัจาก

อปุทานทีต่งึตวัขึน้ ขณะทีต่ลาดสกุรของจนีฟ้ืน

ตวัอยา่งค่อยเป็นค่อยไปเมื่อภาวะอปุทานลน้ตลาด

คลีค่ลายลง เมื่อรวมกบัตน้ทนุอาหารสตัวท์ีส่ามารถ

บรหิารจดัการได ้น่าจะช่วยสนับสนุนใหแ้นวโน้มก าไรดี

ขึน้ตลอดคร ึง่หลงัของปี 26F และคร ึง่แรกของปี 

27F BTG เป็นหุน้เด่นของเรา

ก าไรของธรุกจิสตัวน์ ้ายงัคงแข็งแกรง่ 

แมร้าคาปลาทนู่าจะสงูขึน้ ซึ่ง TU มองว่าเป็น

เพยีงชั่วคราวและสามารถบรหิารจดัการได ้แต่ค าสั่ง

ซือ้จากลกูคา้ทีแ่ข็งแกรง่ เงนิบาททีอ่่อนค่าลง และ

ผลกระทบจากภาษทีีจ่ ากดั น่าจะช่วยสนับสนุนก าไร

ของธรุกจิสตัวน์ ้าต่อไป TU เป็นอกีหน่ึงหุน้เด่น

ก าไรท าจดุต ่าสดุใน 2Q26 — วฏัจกัรขาขึน้รอบใหม่เร ิม่ตน้ขึน้

Valuation summary
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Rating Price Target ETR

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

BTG Outperform 20.60 25.00 25.9 6.0 9.9 8.3 177 (39) 19 1.2 1.2 1.1 22 12 14 7.3 4.6 5.5 4.2 4.9 4.4

CPF Outperform 23.40 27.00 19.2 7.0 11.3 9.7 44 (38) 16 0.7 0.7 0.7 10 7 8 5.3 3.8 4.1 8.0 8.9 8.5

GFPT Outperform 10.30 12.00 18.4 5.2 5.8 5.6 33 (11) 5 0.6 0.5 0.5 12 10 9 1.9 1.9 1.9 3.6 3.2 2.7

TU Outperform 13.10 16.00 27.5 13.0 11.3 10.4 (6) 15 9 1.0 0.9 0.9 7 8 9 5.3 5.3 5.3 10.2 9.3 8.7

Average 7.8 9.6 8.5 62 (18) 12 0.9 0.8 0.8 13 9 10 5.0 3.9 4.2 6.5 6.6 6.1

ROE (%) Div. Yield (%) EV/EBITDA (x)P/E (x) EPS growth (%) P/BV (x)

Source : InnovestX Investment Strategy & Research



ราคาสตัวบ์กในประเทศเขา้สู่วฏัจกัรขาขึน้รอบใหม่

• ราคาสกุรในประเทศฟ้ืนตวัตอ่เน่ืองและมแีนวโน้มอยูใ่นระดบัทีด่ไีปจนถงึคร ึง่

แรกของปี 2570 ราคาสกุรหน้าฟารม์ฟ้ืนตวัจาก 61 บาท/กก . ในเดอืนมิ .ย . มาอยูท่ี ่

64 บาท/กก . ในเดอืนก .ค., 72 บาท/กก . ในเดอืนส .ค. และอยูท่ีร่าว 74 บาท/กก . ใน

ปัจจบุนั ซึ่งเป็นระดบัสงูสดุในรอบ 1 ปี และปรบัตวัดขีึน้อยา่งมนัียส าคญัจากค่าเฉลีย่

ใน 1H26 ที ่64 บาท/กก . ส่งผลใหร้าคาเฉลีย่ใน 3Q26TD อยูท่ี ่ 68 บาท/กก . (+7% 

QoQ, ทรงตวั YoY) ใกลเ้คยีงจดุคุม้ทนุทีร่ะดบัก าไรขัน้ตน้ของเกษตรกรรายยอ่ยที่

ประมาณ 68-70 บาท/กก . ขณะทีย่งัสงูกว่าระดบัคุม้ทนุของผูผ้ลติรายใหญแ่บบ

ครบวงจรทีร่าว 58-60  บาท/กก . อยา่งมนัียส าคญั

• อปุทานตงึตวัขึน้หลงัการระบาดของ ASF และ PRRS ในเดอืน ก .พ . และ พ .ค. 

2206 และการควบคมุพอ่แม่พนัธุต์ัง้แต่กลางปี 2025 และตน้ปี 2026 โดยจ านวน

แม่พนัธุส์กุรลดลงมากถงึ 5% ดา้นอปุสงค ์การบรโิภคเน้ือสกุรค่อยๆ ปรบัตวัดขีึน้

จากระดบัทีอ่่อนแอในคร ึง่แรกของปี 2569  โดยไดร้บัแรงหนุนจากกจิกรรมการ

บรโิภคทีด่ขีึน้และมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของรฐับาล เช่น ไทยช่วยไทยพลสั

• การฟ้ืนตวัจะเป็นไปอยา่งชา้ๆ : วฏัจกัรสกุรตอ้งใชเ้วลา ~6 เดอืนในการเลีย้งลกูสกุร

และนานถงึ 1 ปีในการสรา้งฝงูใหม่ หลงัจากเกษตรกรรายยอ่ยจ านวนมากลด

ปรมิาณผลผลติใหต้ ่ากว่าตน้ทนุเงนิสดในคร ึง่แรกของปี 2026

• เราคาดว่าราคาจะเพิม่ขึน้ HoH ในคร ึง่หลงัของปี 2026 และกลบัมาเป็นบวก YoY 

ในคร ึง่หลงัของปี 2026 บนฐานต ่าในคร ึง่หลงัของปี 2025 เมื่อการขาดแคลน

แรงงานทีโ่รงเชอืดสกุรของไทย ซึ่งพึ่งพาแรงงานกมัพชูาอยา่งมาก ส่งผลกระทบ

ต่อหว่งโซอ่ปุทานชั่วคราวและบดิเบอืนสภาวะตลาด และยงัคงอยูใ่นระดบัทีด่ไีป

จนถงึคร ึง่แรกของปี 2570
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ราคาสกุรและไก่เน้ือในประเทศ 

ราคาสกุรในประเทศรายเดอืน 
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ราคาสตัวบ์กในประเทศเขา้สู่วฏัจกัรขาขึน้รอบใหม่

• ราคาไกเ่น้ือในประเทศยงัคงฟ้ืนตวัตอ่เน่ืองและมแีนวโน้มทีจ่ะอยูใ่นระดบัทีด่ตีลอด

ครึง่หลงัของปี 2026 ราคาไก่เน้ือหน้าฟารม์ฟ้ืนตวัจากจดุต ่าสดุที ่ 36 บาท/กก . ในเดอืน

มิ.ย . มาอยูท่ี ่ 42 บาท/กก . ในเดอืนก .ค. และอยูท่ีร่าว 45 บาท/กก . ในเดอืนส .ค. และ

ปัจจบุนั ซึ่งเป็นระดบัสงูสดุในรอบ 2 ปี และสงูกว่าค่าเฉลีย่ 1H26 ที ่40 บาท/กก . อยา่งมี

นัยส าคญั ส่งผลใหร้าคาเฉลีย่ใน 3Q26TD อยูท่ี ่ 44 บาท/กก . (+12% QoQ, +9% YoY) 

และยงัสงูกว่าจดุคุม้ทนุทีร่ะดบัก าไรขัน้ตน้ของผูผ้ลติรายใหญแ่บบครบวงจรทีป่ระมาณ 

37-39  บาท/กก . อยา่งชดัเจน

• อปุทานตงึตวัมากขึน้จากการระบาดของโรคนิวคาสเซิ ลสายพนัธุใ์หม่ในช่วง 2Q26 โดย

การระบาดดงักล่าวส่งผลกระทบต่อผูป้ระกอบการรายเล็กและรายกลางเป็นหลกั ท าให้

จ านวนลกูไก่เขา้สู่ระบบลดลง BTG ไดร้บัผลกระทบต่อการด าเนินงานบางส่วนในช่วง 

2Q26 ก่อนทีฟ่ารม์ไก่เน้ือจะกลบัมาด าเนินการผลติตามปกตใินเดอืนส .ค. ขณะเดยีวกนั 

การบรโิภคภายในประเทศก็ฟ้ืนตวัจากระดบัทีช่ะลอตวัในช่วง 1H26 โดยไดร้บัแรงหนุน

จากกจิกรรมการบรโิภคทีแ่ข็งแกรง่ขึน้และมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของภาครฐั เช่น 

โครงการไทยช่วยไทยพลสั

• การส่งออกมทีศิทางหลากหลาย แต่แนวโน้มดขีึน้ : มูลค่าการส่งออก 7M26 ลดลง 7% 

YoY เน่ืองจากปรมิาณทีล่ดลง (-7% YoY) และการแข็งค่าของเงนิบาท (-3% YoY) มี

น ้าหนักมากกว่าราคาขายในสกลุดอลลารส์หรฐัทีส่งูขึน้ (+2% YoY) ไก่แช่แข็งลดลง 24% 

YoY ขณะทีไ่ก่ปรงุสกุเตบิโต 1% YoY และเดอืนก .ค. ดขีึน้เป็น -3% YoY จากญีปุ่่น (+12%) 

สหราชอาณาจกัร (+6%) และเนเธอรแ์ลนด ์ (+2%) ชดเชยจนี (-57%) มาเลเซยี (-17%) 

และเกาหลใีต ้ (-45%)

• เราคาดว่าราคาจะยงัคงอยูใ่นระดบัสงูตลอดคร ึง่หลงัของปี 2026 โดยเพิม่ขึน้ทัง้ HoH 

และ YoY เน่ืองจากผลกระทบทีล่่าชา้จากการคดัทิง้พอ่แม่พนัธุท์ าใหอ้ปุทานตงึตวั ขณะที่

การบรโิภคในประเทศทีด่ขีึน้และอปุสงคก์ารส่งออกทีค่่อยๆ ฟ้ืนตวัช่วยหนุนตลาด
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ราคาสกุรและไก่เน้ือในประเทศ 

ราคาไก่เน้ือในประเทศรายเดอืน 
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ราคาปศสุตัวใ์นประเทศเขา้สู่วฏัจกัรขาขึน้รอบใหม่
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… ราคาในสกลุดอลลารส์หรฐัเพิม่ขึน้ (+2%), เงนิบาทแข็งค่า (-3% YoY), ปรมิาณ

ลดลง (-7% YoY)
มูลค่าการส่งออกไก่เน้ือของไทยลดลง 7% YoY ในช่วง 7M26 ไดร้บัผลกระทบ

จาก…

มูลค่าและการเตบิโตของการส่งออกไก่เน้ือของไทยในช่วง 7M26 ทัง้หมดและ 10 อนัดบัปลายทางการส่งออก

2022 2023 2024 2025 7M26 2022 2023 2024 2025 7M26 2022 2023 2024 2025 7M26

Japan 65,451 62,381 66,188 63,483 37,113 22.1 -4.7 6.1 -4.1 1.3 46.1 43.7 43.7 42.2 44.8

UK 25,654 24,300 29,019 29,966 16,774 64.7 -5.3 19.4 3.3 -5.0 18.1 19.2 19.2 19.9 20.2

Netherlands 9,405 6,489 7,102 7,766 4,971 96.5 -31.0 9.4 9.3 11.8 6.6 4.7 4.7 5.2 6.0

Malaysia 5,778 6,984 6,850 8,189 4,632 102.8 20.9 -1.9 19.5 5.2 4.1 4.5 4.5 5.4 5.6

China 13,496 17,269 15,561 12,202 3,637 29.1 28.0 -9.9 -21.6 -60.7 9.5 10.3 10.3 8.1 4.4

S.Korea 6,353 7,356 6,676 6,871 3,448 55.6 15.8 -9.2 2.9 -10.0 4.5 4.4 4.4 4.6 4.2

Singapore 4,452 4,632 5,314 4,599 2,810 53.4 4.1 14.7 -13.5 3.2 3.1 3.5 3.5 3.1 3.4

Ireland 2,052 2,317 2,838 3,018 1,743 73.2 12.9 22.6 6.4 -4.0 1.4 1.9 1.9 2.0 2.1

HK 2,819 2,580 2,893 3,023 1,598 15.9 -8.5 12.1 4.5 -2.0 2.0 1.9 1.9 2.0 1.9

Rest of the world 6,539 6,463 8,870 11,380 6,129 4.6 5.9 5.9 7.5 7.4

World 141,999 140,770 151,312 150,496 82,857 38.5 -0.9 7.5 -0.5 -6.9 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Export value (Mn Bt) Export growth (%) Share (%)
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ราคาสตัวบ์กในประเทศเขา้สู่วฏัจกัรขาขึน้รอบใหม่
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อปุทานสตัวบ์กทีต่งึตวัมแีนวโน้มช่วยจ ากดัแรงกดดนัต่อราคาสตัวบ์กในช่วงเทศกาลกนิเจ (10-18 ต .ค . 2026 )
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ราคาสกุรในต่างประเทศ : แข็งแกรง่ในเวยีดนาม , ฟ้ืนตวัในจนี

• ราคาสกุรในเวยีดนามออ่นตวัลงแตแ่ข็งแกรง่ ราคาปรบัลดลงสู่ระดบัต ่าสดุ

ของปีนีท้ีป่ระมาณ VND59,000 /กก . ในเดอืนส .ค. จาก VND63,000 /กก . ใน

เดอืนก .ค. โดย 3Q26TD เฉลีย่อยูท่ี ่ VND60,850 /กก . ( -7% QoQ, +4% YoY) 

สะทอ้นถงึอปุสงคท์ีอ่่อนแอตามฤดกูาล

• อยา่งไรก็ตาม ราคายงัคงสงูกว่าระดบัจดุคุม้ทนุทีป่ระมาณ VND46,000 /กก . 

อยา่งมาก และยงัคงสนับสนุนความสามารถใน การท า ก าไรทีแ่ข็งแกรง่ส าหรบั

ผูผ้ลติ

• CPF คาดว่าราคาจะยงัคงอยูใ่นระดบัทีด่ไีปจนถงึสิน้ปี โดยไดร้บัการสนับสนุน

จากสภาพแวดลอ้มอปุสงค์ -อปุทานทีค่่อนขา้งสมดลุ และกฎระเบยีบดา้น

สิง่แวดลอ้มทีเ่ขม้งวดมากขึน้ซึ่งอาจจ ากดัการขยายฟารม์ใหม่

7

ราคาสกุรในเวยีดนาม

ราคาสกุรรายเดอืนในเวยีดนาม
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ราคาสกุรในต่างประเทศ : แข็งแกรง่ในเวยีดนาม , ฟ้ืนตวัในจนี

• ราคาสกุรในจนีปรบัตวัสูงขึน้เน่ืองจากภาวะอปุทานลน้ตลาดคอ่ยๆ คลีค่ลาย 

ท าใหผ้ลขาดทนุของอตุสาหกรรมลดลง ราคาปรบัดขีึน้มาอยูท่ีร่าว CNY11/

กก . ในเดอืนก .ค.-ส .ค. จากระดบัต ่าสดุในรอบทศวรรษที ่ CNY9-10/กก . ใน

เดอืนเม .ย .-มิ.ย . โดย 3Q26TD เฉลีย่อยูท่ี ่ CNY11/กก . (+13% QoQ, -22% 

YoY) แมว่้าจะยงัคงต ่ากว่าจดุคุม้ทนุของอตุสาหกรรมทีป่ระเมนิไวท้ีร่าว 

CNY13.5/กก .

• สภาวะตลาดก าลงัปรบัดขีึน้อยา่งค่อยเป็นค่อยไป : มรีายงานว่าจ านวนแม่พนัธุ์

สกุรลดลงราว 7% สอดคลอ้งกบัเป้าหมายของรฐับาลในการปรบัสมดลุอปุทาน 

ขณะทีก่ฎระเบยีบดา้นสิง่แวดลอ้มทีเ่ขม้งวดขึน้คาดว่าจะช่วยลดการผลติจาก

ฟารม์ขนาดเล็ก

• เมื่อภาวะอปุทานลน้ตลาดคลีค่ลายลง เราคาดว่าราคาสกุรจะฟ้ืนตวัอยา่งค่อย

เป็นค่อยไปใน 2H26 และต่อเน่ืองถงึ 1H27 ราคาตลาดล่วงหน้าในปัจจบุนับง่ชี ้

ว่าราคาสกุรของจนีอาจแตะระดบัราว CNY12.5/กก . ภายในสิน้ปี 2026 และ

ปรบัดขีึน้มาอยูท่ี ่ CNY13-14/กd. ภายในกลางปี 2027 ซึ่งเขา้ใกลร้ะดบัคุม้ทนุ

ของอตุสาหกรรมและช่วยลดผลขาดทนุของผูผ้ลติสกุรในจนีไดอ้ยา่งมี

นัยส าคญั
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ราคาสกุรในจนี

ราคาสกุรรายเดอืนในจนี
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แรงกดดนัดา้นตน้ทนุอาหารสตัวย์งัอยูใ่นระดบัทีบ่รหิารจดัการได้

• แมร้าคาขา้วโพดและกากถัว่เหลอืงจะมคีวามผนัผวน แตต่น้ทนุอาหารสตัวย์งัอยูใ่น

ระดบัทีบ่รหิารจดัการได้  ใน 3Q26 ถงึปัจจบุนั ราคาขา้วโพดในประเทศเฉลีย่อยูท่ี ่ 11.3 บาท/

กก . (-5% QoQ, +9% YoY) จากอปุทานการเก็บเกี่ยวทีด่ขีึน้ และกากถั่วเหลอืงน าเขา้อยูท่ี ่

16.6 บาท/กก . (+1% QoQ, +15% YoY) 

• ในปีนี ้ราคาขา้วโพดในประเทศท าจดุสงูสดุที ่ 12-13 บาท/กก . ในช่วงเดอืนพ .ค.-ก .ค . สะทอ้น

ถงึช่วงนอกฤดเูก็บเกี่ยวตามฤดกูาลของไทยและภาวะอปุทานทีต่งึตวักว่าปกตจิากการ

บงัคบัใชน้โยบายจดัหาขา้วโพดปลอดการเผาของไทยเมื่อวนัที ่ 1 ม .ค. 2026 ต่อมาราคาปรบั

ลดลงมาอยูท่ีป่ระมาณ 10 บาท/กก . ในเดอืนสงิหาคม เมื่อการเก็บเกี่ยวในประเทศเร ิม่ตน้ขึน้

และภาวะอปุทานดขีึน้ ราคากากถั่วเหลอืงน าเขา้ปรบัขึน้ MoM สู่ระดบัสงูสดุในรอบ  ปีที ่ 16.9 

บาท/กก . ในเดอืนส .ค. (+4% MoM, +21% YoY) หลกัๆ เกดิจากอตัราค่าระวางเรอืทีส่งูขึน้

และราคาน ้ามนัทีส่งูขึน้ทา่มกลางความตงึเครยีดทางภมูริฐัศาสตรท์ีด่ าเนินอยู ่

9

ราคาวตัถดุบิอาหารสตัว์

ราคาขา้วโพดในประเทศรายเดอืนราคากากถั่วเหลอืงน าเขา้รายเดอืน
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แรงกดดนัดา้นตน้ทนุอาหารสตัวย์งัอยูใ่นระดบัทีบ่รหิารจดัการได้

• การน าเขา้ขา้วโพดสหรฐัฯ เพื่อเสรมิความมัน่คงดา้นอาหารสตัวต์ัง้แต ่ 4Q26 F 

รฐับาลไดอ้นุมตักิารน าเขา้ขา้วโพดสหรฐัฯ สงูสดุ 1 ลา้นตนัในปี 2026 โดยจดัส่งล็อตแรก

ตัง้แต่เดอืนต .ค. ขา้วโพดสหรฐัฯ ใช้ การจดัสรรโควตาเดยีวกนักบัขา้วสาลเีลีย้งสตัว์

ภายใตข้อ้ก าหนดการซือ้ขา้วโพดในประเทศในอตัราส่วน 3:1 ดงัน้ันจงึเป็นการทดแทนขา้ว

สาลเีลีย้งสตัวแ์ทนทีจ่ะเป็นขา้วโพดในประเทศ ท าใหผ้ลกระทบต่อเกษตรกรมจี ากดั

• CPF และ TFG วางแผนทีจ่ะรบัซือ้รายละ 50 ,000 -60 ,000 ตนัในเบือ้งตน้ และ BTG 

20,000 -30,000 ตนั ทีต่น้ทนุรวมโดยประมาณ 9.5-9.8 บาท/กก . — ต ่ากว่าราคาใน

ประเทศเล็กน้อย ดว้ยส่วนต่างราคาทีไ่ม่มากนักเมื่อเทยีบกบัขา้วโพดในประเทศ เราจงึ

มองว่าตน้ทนุจะไม่ลดลงอยา่งมนัียส าคญัในระยะสัน้ ประโยชน์คอืความมั่นคงดา้นอาหาร

สตัวแ์ละความยดืหยุน่ในการจดัหาในช่วงนอกฤดเูก็บเกี่ยว ป้องกนัความเสีย่งจากภยั

แลง้ /เอลนีโญ และประโยชน์จากประเด็น ESG ทีแ่ข็งแกรง่ขึน้

Source : InnovestX Investment Strategy & Research
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โครงสรา้งอปุสงคแ์ละอปุทานขา้วโพดเลีย้งของไทย (ปี 2025 )

อปุสงคเ์ทยีบกบัอปุทานขา้วโพด ปรมิาณ (ลา้นตนั)

อปุสงคข์า้วโพดเลีย้งสตัวร์วม 9.0

การผลติขา้วโพดในประเทศ 5.0

การน าเขา้ขา้วโพด (เมยีนมา , ลาว ; AFTA 0 %) 1.5

ขา้วสาลเีลีย้งสตัวน์ าเขา้ 1.7

วตัถดุบิคารโ์บไฮเดรตอื่นๆ 0.8

นโยบายการน าเขา้ขา้วโพดและโครงสรา้งภาษขีองไทย (ปี 2026 )

กรอบการน าเขา้ ภาษี เงื่อนไขส าคญั

การน าเขา้ขา้วโพด AFTA 0% ขยายช่วงเวลาน าเขา้เป็น ก .พ .-ส .ค . 2026

ขา้วสาลเีลีย้งสตัวแ์ละขา้วโพดสหรฐัฯ (ในโควตา ) 0%
ขา้วโพดสหรฐัฯ สงูสดุ 1 ลา้นตนั ; โควตาใชร้ว่มกบัขา้วสาลเีลีย้งสตัวน์ าเขา้ ; ผูน้ าเขา้ตอ้งซือ้ขา้วโพดในประเทศ 3 ส่วนต่อการน าเขา้ 1 ส่วน ; ตอ้ง

ไดร้บัอนุญาตล่วงหน้า

ขา้วสาลเีลีย้งสตัวแ์ละขา้วโพดสหรฐัฯ (นอก

โควตา )
73% ใชก้บัปรมิาณทีเ่กนิโควตาขา้วโพดสหรฐัฯ 1 ลา้นตนั หรอืการน าเขา้ทีไ่ม่เป็นไปตามเงื่อนไขในโควตา



แรงกดดนัดา้นตน้ทนุอาหารสตัวย์งัอยูใ่นระดบัทีบ่รหิารจดัการได้

• แนวโน้มอปุทานอาหารสตัวปี์ 2026 /27: ตงึตวัขึน้เล็กน้อย แตไ่มม่คีวามเสีย่ง

ขาดแคลนรนุแรง แนวโน้มปี 2026 /27 ของ USDA ชีว่้าอปุทานขา้วโพดและขา้ว

สาลทีั่วโลกตงึตวัขึน้เล็กน้อยหลงัจากแข็งแกรง่ในปีก่อนหน้า ขณะทีก่ากถั่วเหลอืง

ยงัมปีรมิาณเพยีงพอ ขบัเคลื่อนโดยความตอ้งการน ้ามนัถั่วเหลอืงทีเ่กี่ยวขอ้งกบั

เชือ้เพลงิชวีภาพ 

• คาดว่าผลผลติขา้วโพดทั่วโลกจะลดลง 2% YoY มาอยูท่ี ่ 1,298 ลา้นตนั ส่วนใหญ่

มาจากผลผลติทีล่ดลงในสหรฐัฯ และอารเ์จนตนิาหลงัจากฤดกูาลก่อนหน้าที่

แข็งแกรง่เป็นพเิศษ และผลผลติขา้วสาลลีดลง 5% YoY มาอยูท่ี ่ 799 ลา้นตนั จาก

ผลผลติทีอ่่อนแอลงในรสัเซยีและสหภาพยุโรปเน่ืองจากสภาพอากาศทีไ่ม่

เอือ้อ านวยและพืน้ทีเ่พาะปลกูทีล่ดลง

• ในทางกลบักนั อปุทานกากถั่วเหลอืงน่าจะเพิม่ขึน้ 3% YoY มาอยูท่ี ่ 302 ลา้นตนั

เน่ืองจากผลผลติถั่วเหลอืงและการสกดัถั่วเหลอืงทีเ่พิม่ขึน้ในสหรฐัฯ บราซลิ และ

อารเ์จนตนิาช่วยเพิม่ผลผลติกากถั่วเหลอืง — ท าใหปั้จจยัพืน้ฐานของกากถั่ว

เหลอืงเอือ้อ านวยทีส่ดุในบรรดาวตัถดุบิอาหารสตัวห์ลกั

• การอั ปเดตของ USDA ในเดอืนส .ค. 2026 แสดงใหเ้ห็นการเปลีย่นแปลงเพยีง

เล็กน้อยจากการคาดการณ์ปี 2026 /27 คร ัง้แรกทีเ่ผยแพรเ่มื่อสามเดอืนก่อน บง่ชี ้

ว่าแนวโน้มอปุทานทั่วโลกยงัคงไม่เปลีย่นแปลงมากนัก แมว่้าพฒันาการดา้นสภาพ

อากาศในประเทศผูผ้ลติหลกัยงัคงเป็นปัจจยัทีต่อ้งตดิตามอยา่งใกลช้ดิต่อไปก็ตาม

11

อปุทานขา้วโพด /ขา้วสาลทีั่วโลกจะตงึตวัขึน้ในปี 2026 /27; กากถั่วเหลอืงมี

ปรมิาณเพยีงพอ

ผลผลติทัว่โลก (ลา้นตนั) 2025/26 2026/27F % YoY

ขา้วโพด 1,325 1,298 -2%

ขา้วสาลี 841 799 -5%

กากถั่วเหลอืง 293 302 +3%
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ธรุกจิสตัวน์ ้า : ราคาทนู่ายงัคงเป็นประเด็นทีต่อ้งตดิตาม ความเสีย่งดา้นภาษจีดัการได้

• ราคาทูน่า skipjack ยงัคงเป็นตวัแปรส าคญัทีต่อ้งตดิตามส าหรบัผล

ประกอบการธรุกจิสตัวน์ ้า ราคา spot ทนู่าskipjack ปรบัขึน้มาอยูท่ีร่าว 

US$ 2,100 /ตนั ในเดอืนส .ค.  ซึ่งเป็นระดบัสงูสดุของปีนี ้และสงูกว่าระดบัราว 

US$ 2,000 /ตนั ในช่วงทีเ่ร ิม่เกดิความตงึเครยีดทางภมูริฐัศาสตรใ์นเดอืนมี .ค. 

2026 โดยเพิม่ขึน้จากราว US$ 1,850 /ตนั ในเดอืนก .ค. การปรบัขึน้ดงักล่าวหลกัๆ 

ไดแ้รงหนุนจากมาตรการหา้มใชอ้ปุกรณ์ล่อฝงูปลา (FAD) ตามฤดกูาลในพืน้ที่

มหาสมุทรแปซฟิิกตะวนัตกและตอนกลาง (WCPO) ในช่วงเดอืนก .ค.-ก.ย . TU ระบุ

ว่าค าสั่งซือ้ยงัคงเป็นปกตโิดยมสีนิคา้คงคลงัเพยีงพอถงึสิน้ปี และคาดว่าราคาจะ

ปรบัลดลงสู่ระดบั US$ 1,700-1,800 /ตนัเมื่อการหา้มจบัปลาสิน้สดุลง

• ความเสีย่งดา้นภาษขีองสหรฐัฯ อยูใ่นระดบัทีส่ามารถบรหิารจดัการได ้ TU ไดร้บั

เงนิคนืภาษเีพิม่เตมิ 19% ทีช่ าระในช่วงเดอืนส .ค. 2025 -ก.พ . 2026 ซึ่งบนัทกึใน 

2Q26 การคนืภาษ ี 10% ส าหรบัช่วงเดอืนก .พ .-ก.ค. 2026 เป็นปัจจยัหนุนถดัไป 

ธรุกจิอาหารทะเลไทยเผชญิภาษสีหรฐัฯ 12.5% ตัง้แต่เดอืนก .ค. 2026 สอดคลอ้ง

กบัคู่แขง่ ขณะที ่ TU ผลกัดนัอตัราภาษ ี 0 % ส าหรบัเน้ือปลาทนู่าภายใต ้ Annex 3

• การทีส่หราชอาณาจกัรระงบัอากรน าเขา้ปลาทูน่า (เป็น 0 % จนถงึสิน้ปี 2028 ) 

เป็นปัจจยัหนุนในระยะสัน้  โดย TU มแีผนทีจ่ะทยอยยา้ยฐานการผลติสนิคา้ส าหรบั

ส่งไปยงัสหราชอาณาจกัรบางส่วนจากประเทศกานามายงัประเทศไทยตัง้แต่ 3Q26

Source : TU and  InnovestX Investment Strategy & Research 12

ราคาตลาดปลาทนู่าทอ้งแถบ

ราคาตลาดปลาทนู่าทอ้งแถบรายเดอืน (Bangkok Landings, WPO)
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เอลนีโญ : ความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ในปี 2027 ควรจบัตาอยา่งใกลช้ดิ

• สภาวะเอลนีโญยงัคงอยูใ่นระดบัรนุแรงปานกลางตัง้แตเ่ดอืนมิ .ย. 2026 และ

คาดวา่จะทวคีวามรนุแรงขึน้ NOAA และ WMO ประเมนิความน่าจะเป็นของเอลนี

โญระดบัรนุแรงถงึรนุแรงมากในช่วงเดอืนต .ค.-ธ .ค.  2026  ไวท้ีม่ากกว่า 90 %

• ธญัพชือาหารสตัว ์โดยเฉพาะขา้วโพดในประเทศ มแีนวโน้มไดร้บัผลกระทบมาก

ทีส่ดุ พจิารณาจากในอดตีราคาขา้วโพดในประเทศมคีวามอ่อนไหวต่อเอลนีโญ

มากกว่ากากถั่วเหลอืง น าเขา้ ซึ่งขึน้อยูก่บัอปุทานถั่วเหลอืงทั่วโลกและการสกดัถั่ว

เหลอืงมากกว่า การน าเขา้ขา้วโพดจากสหรฐัฯ ทีเ่พิม่ขึน้ — ซึ่งไดร้บัผลกระทบจาก

เอลนีโญน้อยกว่าพชืผลของไทยหรอือเมรกิาใต ้ —น่าจะช่วยชดเชยส่วนทีข่าด

หายไปไดบ้างส่วน

• ราคาสตัวบ์กถกูขบัเคลื่อนดว้ยอปุสงค์ -อปุทาน ไมใ่ช่สภาพอากาศ: เหตกุารณ์ใน

อดตีแสดงใหเ้ห็นถงึความเชื่อมโยงทีไ่ม่สม ่าเสมอกบัราคาสกุรและไก่เน้ือในประเทศ 

ดงัน้ันเอลนีโญจงึส่งผลกระทบต่อผูผ้ลติผา่นตน้ทนุอาหารสตัวเ์ป็นหลกั ซึ่งน่าจะยงั

สามารถส่งผา่นไปยงัการปรบัราคาไดห้ากอปุทานยงัคงตงึตวั 

• ปลาทูน่าskipjack  เป็นตวัแปรทีต่อ้งจบัตา  เน่ืองจากน ้าในมหาสมุทรแปซฟิิกทีอุ่่น

ขึน้สามารถเปลีย่นแปลงรปูแบบการอพยพได ้แต่ความสมัพนัธใ์นอดตีก็ไม่มรีปูแบบ

ทีช่ดัเจนระหว่างภาวะเอลนีโญกบัราคาปลามากนัก

13

ความน่าจะเป็นของเอลนีโญระดบัรนุแรงมากเกนิ 90 % ในช่วงเดอืนตลุาคม -

ธนัวาคม 2026 (NOAA/WMO)
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เอลนีโญ : ความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ในปี 2027 ควรเฝ้าตดิตามอยา่งใกลช้ดิ

14

การพยากรณ์ความน่าจะเป็นของปรมิาณน ้าฝนตามฤดกูาลของ CCSR/IRI ( ก .ย .-พ .ย . 2026 , ออกเมื่อ ส .ค . 2026 )

Source: NOAA/WMO (Aug 2026 ) and InnovestX Investment Strategy & Research



เอลนีโญ : ความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ในปี 2027 ควรตดิตามอยา่งใกลช้ดิ

15

การเคลื่อนไหวของราคาอาหารสตัว ์สตัวบ์ก และปลาทนู่าในอดตีในช่วงเหตกุารณ์เอลนีโญคร ัง้ส าคญั

เหตกุารณ์

เอลนีโญ ช่วง RONI ระดบั RONI (ระดบั เอลนีโญ )

ราคาขา้วโพดในประเทศ 

(บาท/กก .)

ราคากากถัว่เหลอืงน าเขา้ 

(บาท/กก .)

ราคาสกุรในประเทศ 

(บาท/กก .)

ราคาไกเ่น้ือในประเทศ 

(บาท/กก .)

ราคาปลาทูน่า skipjack

(ดอลลารส์หรฐั /ตนั)

เฉลีย่

% เปลีย่นแปลง 

เทยีบฐาน เฉลีย่

% เปลีย่นแปลง 

เทยีบฐาน เฉลีย่

% เปลีย่นแปลง 

เทยีบฐาน เฉลีย่

% เปลีย่นแปลง 

เทยีบฐาน เฉลีย่

% เปลีย่นแปลง 

เทยีบฐาน

ก.ย. 2009 –

ม.ีค. 2010

ก .ย . 2008 –ส .ค. 2009 ฐานก่อนเอลนีโญ 7.5 16.1 56.5 35.8 1,260

ก .ย . 2009 –ต .ค. 2009 อ่อน (0 .5–0.9 ) 6.2 -17.3% 16.5 +2.4% 55.0 -2.7% 40.3 +12.3% 1,008 -20.0%

พ.ย. 2009 ปานกลาง (1.3–1.3) 7.2 -3.6% 16.2 +0.6% 56.0 -0.9% 39.0 +8.8% 850 -32.5%

ธ.ค. 2009 แรง (1.5–1.5) 7.8 +4.5% 16.6 +3.1% 57.0 +0.9% 41.0 +14.4% 1,030 -18.2%

ม.ค. 2010 –ก.พ. 2010 ปานกลาง (1.1–1.4) 8.3 +10.5% 14.9 -7.8% 60.0 +6.2% 45.0 +25.6% 1,018 -19.2%

มี.ค. 2010 อ่อน (0 .7–0.7 ) 9.0 +20.5% 14.6 -9.7% 61.0 +8.0% 43.0 +20.0% 1,085 -13.9%

พ.ย. 2014 –

เม.ย. 2016

พ .ย . 2013–ต .ค. 2014 ฐานก่อนเอลนีโญ 8.8 20.5 74.9 42.0 1,412

พ .ย . 2014–พ .ค. 2015 อ่อน (0 .5–0.9 ) 9.4 +6.6% 18.5 -10.1% 64.6 -13.8% 38.0 -9.5% 1,111 -21.3%

ม.ิย. 2015–ก.ค. 2015 ปานกลาง (1.0 –1.3) 10.4 +17.4% 16.8 -18.4% 68.0 -9.2% 37.5 -10.7% 1,300 -7.9%

ส.ค. 2015–ก.ย. 2015 แรง (1.5–1.8) 9.7 +10.0% 16.9 -17.7% 71.3 -4.9% 37.3 -11.3% 1,445 +2.3%

ต.ค. 2015–ม.ค. 2016 แรงมาก (2.0 –2.3 ) 8.7 -1.5% 16.9 -17.7% 67.0 -10.6% 35.6 -15.2% 1,035 -26.7%

ก.พ. 2016 แรง (1.8–1.8) 8.7 -1.9% 16.6 -19.2% 67.0 -10.6% 37.0 -11.9% 1,170 -17.1%

ม.ีค. 2016 ปานกลาง (1.3–1.3) 8.5 -3.6% 16.6 -19.4% 67.0 -10.6% 37.0 -11.9% 1,600 +13.3%

เม .ย . 2016 อ่อน (0 .7–0.7 ) 8.5 -4.2% 16.6 -19.4% 72.0 -3.9% 37.0 -11.9% 1,610 +14.0%

ม.ิย. 2023 –

ม.ค. 2024

มิ.ย . 2022 –พ .ค. 2023 ฐานก่อนเอลนีโญ 12.7 23.1 95.0 43.2 1,739

มิ.ย . 2023 –ก .ค. 2023 อ่อน (0 .5–0.8 ) 12.3 -3.2% 22.0 -5.0% 72.3 -23.9% 44.0 +1.8% 1,950 +12.1%

ส.ค. 2023 –ธ.ค. 2023 ปานกลาง (1.0 –1.4) 10.9 -14.5% 21.6 -6.6% 66.6 -29.9% 38.3 -11.4% 1,610 -7.4%

ม .ค. 2024 อ่อน (0 .8–0.8 ) 10.4 -18.5% 22.8 -1.4% 70.0 -26.3% 39.5 -8.6% 1,400 -19.5%

พ.ค. 2026 –

ปัจจบุนั

พ .ค. 2025 –เม .ย . 2026 ฐานก่อนเอลนีโญ 10.2 15.1 68.4 39.5 1,609

พ .ค. 2026 อ่อน (0 .5–0.5 ) 12.0 +16.7% 16.3 +7.9% 62.0 -9.3% 38.0 -3.9% 1,730 +7.5%

ม.ิย. 2026 –ก.ค. 2026 ปานกลาง (1.0 –1.4) 12.9 +25.5% 16.2 +6.9% 62.5 -8.6% 39.0 -1.4% 1,775 +10.3%

Source: Company data and InnovestX Investment Strategy & Research



สรปุก าไรปกตแิละแนวโน้ม
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สรปุก าไรปกตขิองกลุ่มอาหารใน 2Q26

แนวโน้มก าไรปกตขิองกลุ่มอาหารในคร ึง่หลงัปี 26F

Core profit Details 

(Bt mn) YoY QoQ YoY QoQ

CPF Down/flat Up Up Down

BTG Down/flat Up Up Up

GFPT Down/flat Up Up Down

TU Up Down Up Down Better sales and lower SG&A/sales from lower transformation costs 

Total core profit Relatively stable Up Up Down

3Q26F

Better livestock margins to bring earnings to down slightly/be flat 

yoY in 3Q26F, then up YoY in 4Q26F

4Q26F

Core profit 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 % YoY % QoQ Note

(Bt mn)

CPF 8,537 10,979 6,099 1,159 4,317 4,574 -58% 6% In line with estimates; -58% YoY on lower Thai livestock prices and weaker 

swine prices in Vietnam and China.

BTG 1,821 2,624 1,230 913 949 725 -72% -24% In line with consensus; -73% YoY as lower Thai livestock prices pressured 

sales and margins.

GFPT 628 664 710 494 486 582 -12% 20% In line with estimates; -12% YoY as lower equity income and export 

volumes more than offset a wider gross margin.

TU 622 1,223 1,196 966 828 1,361 11% 64% In line with INVX but 10% above consensus; +11% YoY on stronger sales 

and lower transformation costs.

Total core profit 11,608 15,490 9,235 3,531 6,580 7,241 -53% 10%

Growth YoY (%)

CPF 1504% 87% -8% -80% -49% -58%

BTG -1551% 313% 35% -5% -48% -72%

GFPT 42% 18% 26% 59% -23% -12%

TU -31% -15% -19% -14% 33% 11%

Total growth (%) 564% 82% -4% -58% -43% -53%

Source: Company data and InnovestX Investment Strategy & Research
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ประมาณการก าไรกลุ่มอาหารปี 2026 -27F โดย INVX เทยีบกบั Consensus

(Bt mn)

Core profit 2022 2023 2024 2025 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F

CPF 10,771 (17,329) 18,981 26,774 17,084 19,647 19,060 22,228 -10% -12%

BTG 7,938 (1,398) 2,466 6,588 4,044 4,829 4,571 5,234 -12% -8%

GFPT 2,049 1,292 1,877 2,495 2,208 2,316 2,117 2,196 4% 5%

TU 7,123 4,796 4,953 4,007 4,459 4,857 4,762 5,082 -6% -4%

Total 27,882 (12,638) 28,277 39,864 27,795 31,649 30,510 34,741 -9% -9%

Growth YoY (%)

CPF 1502% n.m. n.m. 41% -36% 15% -29% 17%

BTG 686% n.m. n.m. 167% -39% 19% -31% 15%

GFPT 1324% -37% 45% 33% -11% 5% -15% 4%

TU -5% -33% 3% -19% 11% 9% 19% 7%

Total 200% n.m. n.m. 41% -30% 14% -23% 14%

% diff (INVX/consensus)INVX Consensus

Source: Bloomberg Finance L.P. and InnovestX Investment Strategy & Research



BTG และ TU เป็นหุน้เด่นของเรา

• Valuation ยงัคงน่าสนใจ ปัจจบุนัหุน้กลุ่มอาหารซือ้ขายทีร่ะดบั -1.5SD ถงึ -

1.0 SD ของ PE เฉลีย่ยอ้นหลงั 10 ปี เราเชื่อว่าภาพของก าไรทีช่ดัเจนมากขึน้ทัง้

ในธรุกจิสตัวบ์กและธรุกจิสตัวน์ ้าจะสนับสนุนการ rerating valuation อยา่ง

ต่อเน่ือง เน่ืองจากกลุ่มอาหารก าลงัเขา้สู่รอบวฏัจกัรก าไรขาขึน้รอบใหม่ 

• BTG และ TU เป็นหุน้เดน่ของเรา BTG เป็นหุน้ธรุกจิสตัวบ์กทีเ่ราเลอืกเป็นหุน้

เด่น โดยก าไรน่าจะเร ิม่ฟ้ืนตวัตามสภาวะตลาดสกุรและไก่เน้ือทีด่ขีึน้ ขณะที ่ TU 

ยงัคงเป็นหุน้คณุภาพทีก่ าไรเตบิโตอยา่งแข็งแกรง่ ไดร้บัประโยชน์จากการ

โครงการ transformation และไดร้บัผลบวกจากค่าเงนิบาททีอ่่อนค่าลง

Source : InnovestX Investment Strategy & Research
18

ผลตอบแทนราคาหุน้ในกลุ่มเทยีบกบั SET

Valuation table

Rating Price Target ETR

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

BTG Outperform 20.60 25.00 25.9 6.0 9.9 8.3 177 (39) 19 1.2 1.2 1.1 22 12 14 7.3 4.6 5.5 4.2 4.9 4.4

CPF Outperform 23.40 27.00 19.2 7.0 11.3 9.7 44 (38) 16 0.7 0.7 0.7 10 7 8 5.3 3.8 4.1 8.0 8.9 8.5

GFPT Outperform 10.30 12.00 18.4 5.2 5.8 5.6 33 (11) 5 0.6 0.5 0.5 12 10 9 1.9 1.9 1.9 3.6 3.2 2.7

TU Outperform 13.10 16.00 27.5 13.0 11.3 10.4 (6) 15 9 1.0 0.9 0.9 7 8 9 5.3 5.3 5.3 10.2 9.3 8.7

Average 7.8 9.6 8.5 62 (18) 12 0.9 0.8 0.8 13 9 10 5.0 3.9 4.2 6.5 6.6 6.1

ROE (%) Div. Yield (%) EV/EBITDA (x)P/E (x) EPS growth (%) P/BV (x)

(%) 1M 3M 6M 12M 1M 3M 6M 12M

BTG (3.3) 4.6 (1.9) 17.0 (2.0) 4.5 (14.9) (8.1)

CPF 4.0 23.8 21.2 7.3 5.4 23.7 5.2 (15.7)

GFPT 6.2 19.8 16.4 7.9 7.6 19.7 1.0 (15.3)

TU (0.8) 15.9 19.1 3.1 0.6 15.9 3.3 (19.0)

Absolute Relative to SET



Historical PE band

Source : InnovestX Investment Strategy & Research 19
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Mkt Cap

Ticker Company name Country (US$mn) 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F

Thailand peers

BTG TB Equity Betagro PCL Thailand 1,193          8.5 7.7 (29.6) 10.5 1.1 1.0 4.7 5.3 14.4 14.4 5.6 5.1

GFPT TB Equity GFPT PCL Thailand 393            6.1 5.9 (13.5) 4.0 0.6 0.5 2.0 2.0 9.6 9.2 3.6 3.5

CPF TB Equity Charoen Pokphand Foods PCL Thailand 5,804        9.9 8.7 (24.6) 15.0 0.8 0.7 4.4 4.8 8.2 8.9 11.0 10.9

TU TB Equity Thai Union Group PCL Thailand 1,535          11.8 10.5 (26.8) 11.5 1.1 1.1 5.6 6.0 10.0 10.2 9.7 9.2

TFG TB Equity Thaifoods Group PCL Thailand 1,735          8.0 7.3 (2.9) 10.0 2.4 2.0 6.4 6.9 34.3 32.4 5.2 4.8

ITC TB Equity I-TAIL Corp PCL Thailand 1,587          15.1 13.5 16.1 12.0 2.1 2.0 5.5 6.1 14.3 15.5 10.1 9.0

TFM TB Equity Thai Union Feedmill PCL Thailand 188             9.5 8.8 (10.3) 7.6 2.2 2.1 3.4 3.9 24.0 23.4 6.8 6.1

Average 9.8 8.9 (13.1) 10.1 1.5 1.4 4.6 5.0 16.4 16.3 7.4 6.9

Regional peers

Feed Companies 8.2 10.5 28.8 6.2 1.7 1.4 4.6 5.2 9.5 16.5 13.0 7.2

000876 Ch Equity New Hope Liuhe Co Ltd China 5,695         n.m 20.2 83.4 n.m. 1.5 1.4 n.m. 0.8 1.1 7.1 22.7 12.8

002714 CS Equity Muyuan Foods Group Co Ltd China 37,344       n.m 9.1 n.m. n.m. 3.2 2.4 0.1 5.0 (1.9) 28.9 25.4 7.3

JPFA IJ Equity Japfa Comfeed Indonesia Tbk PT Indonesia 1,538          5.9 5.6 16.0 5.5 1.2 1.1 5.9 6.4 21.2 19.6 5.2 4.8

CPIN IJ Equity Charoen Pokphand Indonesia Tbk PT Indonesia 2,989         8.4 8.0 10.8 5.8 1.4 1.3 5.6 6.3 17.2 16.6 5.8 5.6

URC PM Equity Universal Robina Corp Philippines 1,997          10.3 9.6 5.0 7.3 1.0 1.0 6.9 7.3 9.7 10.1 6.0 5.6

Farm Companies 17.3 14.1 12.1 21.9 2.0 1.9 3.5 4.1 8.1 12.4 8.7 7.7

MOWI NO Equity Mowi ASA Norway 11,449        21.4 16.7 27.7 28.3 3.0 2.9 2.9 3.8 10.9 16.4 9.8 8.4

TSN US Equity Tyson Foods Inc United States 18,090      13.2 11.4 (3.4) 15.4 1.0 1.0 4.1 4.4 5.4 8.3 7.5 7.1

300498 CH Equity Wens Foodstuff Group Co Ltd China 15,233       n.m 9.0 n.m. n.m. 2.6 2.1 0.7 4.2 (1.7) 24.2 28.1 6.9

Food Companies 13.2 12.3 0.4 6.8 1.8 1.7 4.7 5.0 15.5 16.6 8.3 8.0

000895 CH Equity Henan Shuan-A China 12,481        16.0 15.5 2.6 3.2 3.8 3.7 6.1 5.6 23.9 24.3 10.4 10.3

220 HK Equity Uni-President China Holdings Ltd China 4,104         12.6 11.9 6.4 6.3 2.0 2.0 8.0 8.4 16.0 16.9 5.8 5.5

1216 TT Equity Uni-President Enterprises Corp Taiwan 13,576       18.7 16.7 17.2 11.9 3.0 2.9 4.2 4.8 16.7 17.9 7.9 7.6

1332 JP Equity Nissui Corp Japan 2,406         13.0 11.9 7.6 8.9 1.2 1.1 2.6 2.9 9.5 9.8 9.5 8.8

2875 JT Equity Toyo Suisan Kaisha Ltd Japan 7,331          14.4 13.8 3.3 4.8 1.8 1.7 2.1 2.3 12.8 12.6 8.6 8.2

2282 JT Equity NH Foods Ltd Japan 3,679         15.1 13.5 20.1 11.4 1.1 1.0 2.8 3.0 7.0 7.5 7.6 7.4

288 HK Equity WH Group Ltd Hong Kong 11,888        7.6 7.5 0.0 1.6 1.1 1.0 8.0 8.4 13.8 13.6 4.6 4.5

INDF IJ Equity Indofood Sukses Makmur Tbk PT Indonesia 3,602         5.5 4.9 8.8 11.5 0.8 0.7 5.3 5.7 14.4 14.9 4.3 4.0

BEEF3 BZ Equity Minerva SA/Brazil Brazil 771              7.7 7.8 (25.9) (1.0) 2.1 1.8 3.6 4.9 16.2 20.4 3.9 3.9

MFI CN Equity Maple Leaf Foods Inc Canada 2,393         16.8 14.5 44.8 16.0 1.2 1.1 3.2 3.4 18.9 20.3 8.5 7.8

BN FP Equity Danone SA France 50,600     16.2 15.1 3.3 7.6 2.3 2.2 3.7 3.9 14.2 14.2 10.6 10.0

AKER NO Equity Aker ASA Norway 12,874        n.m. n.m. n.m. n.m. 1.8 0.6 3.4 3.7 n.m. n.m. n.m. n.m.

NSRGY US Equity Nestle SA Switzerland 248,608    17.6 16.5 3.4 6.5 n.m. n.m. 4.0 4.1 32.2 32.5 14.0 13.7

CAG US Equity Conagra Brands Inc United States 7,431          9.7 10.4 (20.7) (6.8) 1.0 1.1 7.0 4.9 10.1 10.7 8.8 9.2

GIS US Equity General Mills Inc United States 20,436      11.5 12.2 (14.5) (5.1) 2.3 2.6 6.4 6.4 20.7 21.7 10.5 10.8

HRL US Equity Hormel Foods Corp United States 11,855        14.4 13.7 6.9 5.6 1.5 1.4 5.5 5.7 9.9 10.4 10.1 9.7

PPC US Equity Pilgrim's Pride Corp United States 7,258         13.5 10.7 (56.2) 26.4 1.8 1.6 n.m. 6.9 11.4 17.2 7.1 6.4

Average 12.8 12.0 6.6 8.2 1.8 1.6 4.6 5.0 13.5 16.2 9.3 7.8

ROE (%) EV/EBITDA (x)Core EPS Growth (%)Core PE (x) PBV (x) Div. Yield (%)

Source: Bloomberg Finance L.P. and InnovestX Investment Strategy & Research
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป็นขอ้มูลทีม่กีารเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทนุสามารถเขา้ถงึไดโ้ดยทั่วไป และเป็นขอ้มูลทีเ่ชื่อว่าน่าจะเชื่อ ถอื ได ้แต่ทัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์อนิโนเวสท ์เอก ซ ์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 ซ ์จ ากดั (“INVX”) เป็นบรษิทัยอ่ยทีบ่รษิทั เอสซบี ีเอก ซ ์จ ากดั (มหาชน ) (“เอสซบี ีเอก ซ”์) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ต่เพยีงผูเ้ดยีว และธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน ) (“ธนาคารฯ ”) เป็นบรษิทัยอ่ยทีเ่อสซบี ี

เอก ซ ์เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ ่ขอ้มูลใด ๆ ทเีกี่ยวขอ้งกบัธนาคารฯ มวีตัถปุระสงคเ์พื่อใชใ้นการเปรยีบเทยีบเทา่น้ัน 

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

เอก ซ ์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 ซ ์จ ากดั



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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