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เช็คสภาพคลอ่ง: สนามบนิแข็งแกรง่, สายการบนินา่หว่ง   
   

จํานวนผูโ้ดยสารของ AOT ไดร้บัผลกระทบจากมาตรการจํากดัการเดนิทางท ัว่โลก สาย
การบนิของไทยระงบัเทีย่วบนิระหวา่งประเทศและในประเทศต ัง้แตเ่ดอืนม.ีค. (เห็นไดช้ดั
ในเดอืนเม.ย.) เพือ่ปฏบิตัติามมาตรการของรฐับาลในควบคมุการแพรร่ะบาดของเชือ้ไวรสั
โควดิ-19 การตรวจเช็คสถานะการเงนิและสภาพคลอ่งบ่งชีว้า่กระแสเงนิสดทีแ่ข็งแกร่ง
ของ AOT จะช่วยใหบ้รษิทัอยูร่อดตอ่ไปไดใ้นช่วงเวลาแหง่ความยากลําบากนี ้เรามคีวาม
กงัวลเกีย่วกบัสายการบนิมากกว่า เนือ่งจากเราประเมนิไดว้่าการสํารองสภาพคล่องจะ
สามารถสนบัสนุนธุรกจิทีห่ยดุชะงกัตอ่ไปไดร้าว 4-5 เดอืน 

จํานวนผูโ้ดยสารลดลงอยา่งมาก สถานการณ์การแพร่ระบาดอยา่งรนุแรงของเชือ้ไวรัสโควดิ-19
สง่ผลทําใหห้ลายๆ ประเทศ รวมถงึประเทศไทย ออกมาตรการจํากัดการเดนิทางไปต่างประเทศ
เพือ่ลดการแพร่กระจายของเชือ้ไวรัสโควดิ-19 จํานวนผูโ้ดยสารระหว่างประเทศของ AOT ลดลง 
73% YoY ในเดอืนม.ีค. และขอ้มูลเบือ้งตน้ในระหว่างวันที ่1-5 เม.ย. บ่งชีถ้งึสถานการณ์ทีแ่ย่ลง 
โดยจํานวนผูโ้ดยสารระหวา่งประเทศลดลงถงึ 99% YoY ซึง่หมายความวา่แทบไม่มผีูโ้ดยสารเลย 
รัฐบาลไดอ้อกคําสั่งหา้มเทีย่วบนิพาณิชยท์ุกเทีย่วบนิเดนิทางเขา้ออกประเทศไทยในระหว่างวันที่
4-18 เม.ย. และออกมาตรการเคอรฟิ์วหา้มประชาชนท่ัวประเทศออกจากบา้นตัง้แต่เวลา 22.00-
04.00น. เริม่วันที ่3 เม.ย.  

การระงบัเทีย่วบนิ สายการบนิของไทเริม่ลดเที่ยวบนิลงตัง้แต่เดือนก.พ. สบืเนื่องมาจากความ
ตอ้งการเดนิทางทีล่ดนอ้ยลง และเมือ่ปลายเดอืนม.ีค. ก็ประกาศระงับเทีย่วบนิระหวา่งประเทศและ
ในประเทศชัว่คราวเพือ่ปฏบัิตติามมาตรการเฝ้าระวังของประเทศไทยเพือ่ควบคมุการระบาดของเชือ้
ไวรัสโควดิ-19 Figure 1 แสดงขอ้มูลอัพเดทการระงับเทีย่วบนิ: AAV (ผ่านทางไทยแอรเ์อเชยี ซึง่ 
AAV ถอืหุน้ 55%) ระงับเทีย่วบนิระหว่างประเทศและในประเทศทัง้หมดจนถงึวันที ่25 เม.ย. และ 
THAI หยุดบินจนถึงวันที่ 31 พ.ค. Figure 2 เป็นสรุปมาตรการของอุตสาหกรรมการบิน และ
เนื่องจากไม่มีรายไดเ้ขา้มา ผูป้ระกอบการจงึหันมาเนน้ควบคุมตน้ทุน เช่น ลดตน้ทุนพนักงาน
(17% ของรายไดสํ้าหรับ AAV และ 21% สําหรับ THAI) และเจรจาตอ่รองคา่เชา่เครือ่งบนิ (13% 
ของรายไดสํ้าหรับ AAV และ 8% สําหรับ THAI) 

เช็คสภาพคล่อง: สนามบนิแข็งแกร่ง, สายการบนิน่าห่วง ท่ามกลางความไม่แน่นอนที่มี
สาเหตุมาจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของเชือ้ไวรัสโควดิ-19 เรามองว่าสํารองสภาพคล่องเป็น
ปัจจัยสําคัญที่จะช่วยใหผู้ป้ระกอบการอยู่รอด การประเมินของเราใน Figure 3 พบว่า AOT มี
สถานะทีแ่ข็งแกร่ง ในขณะทีเ่รามมีมุมองระมัดระวังตอ่สายการบนิ (AAV และ THAI) AOT มสีถานะ
ทางการเงนิทีแ่ข็งแกรง่ โดยมอัีตราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุตํา่เพยีง 0.1 เทา่ และเงนิสด
ในมอืจํานวนมากจะสามารถสนับสนุนการดําเนนิงานทีอ่ยู่ในภาวะซบเซาไดร้าว 54 เดอืน สายการ
บนิมหีนี้สนิสงู: อัตราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนอยู่ที ่3.3 เท่า สําหรับไทยแอรเ์อเชยี และ 
12.5 เท่า สําหรับ THAI เราประเมนิการสํารองสภาพคล่องโดยอา้งองิกับเงนิสดในมอืและวงเงนิ
สนิเชือ่ของบรษัิท ซึง่ชีว้า่จะสามารถรองรับการไถ่ถอนหุน้กูใ้นปีนี้และธุรกจิทีห่ยุดชะงักไดร้าว ~4 
เดอืน สําหรับ AAV และ ~5 เดอืน สําหรับ THAI ทัง้นี้การประเมนิของเราอาจจะมกีารเปลีย่นแปลง
ไปขึน้อยูก่บัสนิเชือ่ทีนํ่ามาใชจ้รงิและมาตรการควบคมุตน้ทนุของแตล่ะบรษัิท 

หลกีเลีย่งกลุม่สายการบนิ เรายังคงมุมมองระมัดระวังและแนะนําใหนั้กลงทนุหลกีเลีย่งกลุ่มสาย
การบนิ เนื่องจากเราคาดวา่ AAV และ THAI จะมขีาดทุนต่อเนื่องในปี 2563 และมคีวามเสีย่งดา้น
ผลประกอบการสูง ทั ้งนี้ในกลุ่มท่องเที่ยว เราชอบหุน้ท่องเที่ยว เช่น  AOT MINT และ ERW 
เนื่องจากเราเชือ่วา่ปัจจัยพืน้ฐานทีด่ขีองบรษัิทเหล่านี้จะชว่ยสนับสนุนการดําเนนิงานและกําไรเมือ่
สถานการณ์การแพรร่ะบาดสามารถควบคมุได ้ 

 Valuation summary 
 

 
  Rating Price TP ETR P/E (x) P/BV (x) 
    (Bt) (Bt) (%) 20F 21F 20F 21F
AAV Neutral 1.2  1.8  46.3  n.m. 102.0 0.3   0.3 
AOT Neutral 57.5  70.0 22.8  49.3 34.1 5.3  4.8 
THAI Sell 4.2  3.8  (10.0) n.m. n.m. 4.5   (3.7) 
Average         49.3 68.1 3.4   0.5     

 Source: SCBS Investment Research 

 Price performance 
 

  
  Absolute   Relative to SET 
 (%)  1M 3M 12M   1M 3M 12M 
AAV (19.6) (38.5) (70.1)   (16.9) (21.1) (59.3) 
AOT (4.6) (21.2) (15.4)  (1.3) 1.1 15.4 
THAI (4.5) (34.1) (66.0)   (1.3) (15.4) (53.6)   

 Source: SET, SCBS Investment Research 
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ภาระหนีส้นิสงูเป็นประเด็นทีน่า่เป็นหว่งสําหรบักลุม่สายการบนิ  นกัวเิคราะห ์

0.1 

3.3

12.5

 -

 2.0

 4.0

 6.0

 8.0

 10.0

 12.0

 14.0

AOT AAV* THAI

(times)

Interest-bearing-debt to equity

 

 ระวนุีช ปิยะเกรยีงไกร 
นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐาน 
ดา้นหลักทรัพย ์
0-2949-1002 
raweenuch.piyakriengkai@scb.co.th 

Source: Company data and SCBS Investment Research  
*อัตราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุของไทยแอรเ์อเชยี 
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การบิน  

 

SET TRANS index Close: 7/4/2020 309.88 +35.07 / +12.76% Bt8,294mn  

Bloomberg ticker: SETTRANS     
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การบิน  
  
 

Figure 1:  การระงบัเทีย่วบนิ 
สายการบนิ เสน้ทางบนิระหวา่งประเทศ เสน้ทางบนิภายในประเทศ 
การบนิไทย 
  

เสน้ทางเอเชยี:  25 ม.ีค.-31 พ.ค. 2563 
เสน้ทางยโุรป: 1 เม.ย.-31 พ.ค.  

โอนยา้ยเทีย่วบนิใหไ้ทยสมายล ์(ซึง่ก็หยดุบนิชัว่คราวดว้ยเชน่กัน) ทํา
การบนิแทน 

ไทยสมายล ์ 25 ม.ีค.-31 พ.ค. 2563 25 ม.ีค.-31 พ.ค. 2563 
บางกอกแอรเ์วยส์ 29 ม.ีค.-24 ต.ค. 2563 7-30 เม.ย. 2563 
ไทยแอรเ์อเชยี 22 ม.ีค.-25 เม.ย. 2563 1-30 เม.ย. 2563 
นกแอร ์ 8 ม.ีค.-31 พ.ค. 2563 ลดความถีข่องเทีย่วบนิ 
ไทยไลออ้นแอร ์ 25 ม.ีค.-30 เม.ย. 2563 25 ม.ีค.-30 เม.ย. 2563 
ไทยเวยีตเจ็ท ม.ีค.-ส.ค. 2563 ลดความถีข่องเทีย่วบนิ 
ไทยแอรเ์อเชยีเอ็กซ ์ ม.ีค.-ม.ิย. 2563 ไมม่เีสน้ทางบนิภายในประเทศ 
นกสกูต๊ ม.ีค.-เม.ย. 2563 ไมม่เีสน้ทางบนิภายในประเทศ 
Source: Company data and SCBS Investment Research 
 
Figure 2:  มาตรการสําหรบัอตุสาหกรรมการบนิ 
มาตรการ ระยะเวลา 
มาตรการสําหรบัผูป้ระกอบการสายการบนิของไทย  
การบรหิารตน้ทนุ   
 ลดภาษีสรรพสามติน้ํามันเครือ่งบนิสําหรบัเทีย่วบนิในประเทศลงสู ่0.2 บาท/ลติร (จาก 4.726 บาท/ลติร)  4 ก.พ.-31 ธ.ค. 2563 
 ลดคา่ขึน้ลงและจอดอากาศยานลง 50% สําหรับเทีย่วบนิภายในประเทศและเทีย่วบนิระหวา่งประเทศทีทํ่าการบนิเขา้หรอืออกประเทศกลุม่เสีย่ง 1 เม.ย. – 31 ธ.ค. 2563  
 ลดคา่เชา่สํานักงานสายการบนิ 1 เม.ย. – 31 ธ.ค. 2563 
 ลดคา่บรกิารจราจรทางอากาศ; 50% สําหรับเทีย่วบนิภายในประเทศ และ 20% สําหรับเทีย่วบนิระหวา่งประเทศทีทํ่าการบนิเขา้หรอืออกประเทศ
กลุม่เสีย่ง 1 เม.ย. – 31 ธ.ค. 2563 

 ลดคา่ธรรมเนยีมการเดนิทางเขา้และออกนอกประเทศ(International Arrival and Departure Fees)  เป็นคนละ 10 บาท (จาก 15 บาท) สําหรบั
เทีย่วบนิทีทํ่าการบนิเขา้หรอืออกประเทศกลุม่เสีย่ง 1 เม.ย. – 31 ธ.ค. 2563 

  
การจดัสรรเวลาการบนิ  
 ผอ่นผันการตัดสทิธใินฤดกูาลถัดไปใหส้ายการบนิทีย่กเลกิเทีย่วบนิจากสถานการณ์โควดิ-19 
 และ กพท.จะประสานงานหน่วยงานกํากบัดแูลดา้นการบนิในตา่งประเทศเพือ่ขอคงสทิธใินเวลาการบนิทีไ่ดร้ับจัดสรรเดมิ 
 กระทรวงคมนาคมและ กพท. จะทบทวนหลักเกณฑก์ารขอจดัสรรเสน้ทางบนิใหมใ่นเสน้ทางภายในประเทศและปรบัปรงุกระบวนการพจิารณา
จัดสรรเสน้ทางใหร้วดเร็วขึน้   

 กพท. จะเจรจาสทิธกิารบนิในเสน้ทางระหวา่งประเทศ ทีส่ายการบนิของไทยมศีักยภาพในอนาคต อาท ิอนิเดยี ปากสีถาน เกาหลใีต ้เป็นตน้  
  
การบรหิารสถานะทางการเงนิและสภาพคลอ่งของบรษิทั  
 ลดตน้ทนุคงที:่ AAV และTHAI ไดป้รับลดเงนิเดอืนพนักงานลง 10-75% และ 10-50% ตามลําดับ 
 ขยายระยะเวลาการชําระหนีท้ีถ่กูเรยีกเก็บจากผูป้ระกอบการทา่อากาศยาน ผูใ้หบ้รกิารการเดนิอากาศ และผูป้ระกอบการจําหน่ายและบรกิารเตมิ
น้ํามันเชือ้เพลงิ   

  
มาตรการของ AOT ในการใหค้วามชว่ยเหลอืสายการบนิและผูร้บัสมัปทานพืน้ทีเ่ชงิพาณิชย ์  
 ลดคา่ขึน้ลงและจอดอากาศยานลง 50% สําหรับเทีย่วบนิภายในประเทศและเทีย่วบนิระหวา่งประเทศทีทํ่าการบนิเขา้หรอืออกประเทศกลุม่เสีย่ง 1 เม.ย.-31 ธ.ค. 2563 
 ลดคา่เชา่สํานักงานสายการบนิ 1 เม.ย.-31 ธ.ค. 2563 
 ลดคา่เชา่พืน้ทีแ่ละยกเวน้การเรยีกเก็บคา่ผลประโยชนต์อบแทนขัน้ตํา่ใหก้บัผูท้ีไ่ดร้ับสมัปทานพืน้ทีเ่ชงิพาณชิย ์ 1 ก.พ. 2563-31 ม.ีค. 

2565 
Source: AAV, AOT and SCBS Investment Research 
กพท. คอื สํานักงานการบนิพลเรอืนแหง่ประเทศไทย 
 
Figure 3:  การประเมนิสํารองสภาพคลอ่ง 
การประเมนิสภาพคลอ่ง AOT AAV* THAI 
อัตราสว่นหนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุ (เทา่) 0.1 3.3 12.5 
สํารองสภาพคลอ่งทีป่ระเมนิได;้ เงนิสดในมอืและวงเงนิสนิเชือ่ (ลบ.) 77,332 5,850 35,163 
ตน้ทนุคงทีต่อ่เดอืนทีป่ระเมนิได ้(ลบ.) 1,417 1,283 5,212 
หุน้กูข้องบรษัิททีค่รบกําหนดในปี 2563 (ลบ.) เงนิกูร้ะยะสัน้ 3.2 พันลบ. 1,000 9,085 
ระยะเวลา (เดอืน) ทีไ่ดร้ับการสนับสนุนจากสํารองสภาพคลอ่ง  54.6 3.8 5.0 
Source: SCBS Investment Research 
* อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุ และหุน้กูท้ีไ่ทยแอรเ์อเชยี (AAV ถอืหุน้ 55%)  

 
Figure 4: จํานวนผูโ้ดยสารระหวา่งประเทศของ AOT  Figure 5: ปรมิาณเทีย่วบนิระหวา่งประเทศ 
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การบิน  
  
Figure 6: Valuation summary (price as of Apr 7, 2020)  
  Rating Price Target ETR P/E (x)   EPS growth (%)   P/BV (x)   ROE (%)   Div. Yield (%)   EV/EBITDA (x) 
    (Bt/Sh) (Bt/Sh) (%) 19A 20F 21F   19A 20F 21F   19A 20F 21F   19A 20F 21F   19A 20F 21F   19A 20F 21F 
AAV Neutral 1.23 1.8 46.3  n.m. n.m. 102.0   (884) (43) n.m.   0.3 0.3 0.3   (3) (5) 0   0.0 0.0 0.0   25.0 36.3 10.9 
AOT Neutral 57.50 70.0 22.8  32.3 49.3 34.1  2 (35) 44  5.3 5.3 4.8  17 11 15  1.8 1.0 1.5  19.7 27.8 20.0 
THAI Sell 4.22 3.8 (10.0) n.m. n.m. n.m.   (71) 30 63   0.8 4.5 (3.7)   (110) (180) 1,953   0.0 0.0 0.0   28.4 15.3 7.9 
Average         32.3 49.3 68.1   (318) (16) 54   2.1 3.4 0.5   (32) (58) 656   0.6 0.3 0.5   24.4 26.4 12.9   
Source: SCBS Investment Research 

 
 

 

ขอ้สงวนสทิธิ:์ 

ขอ้มูลในรายงานนี้เป็นขอ้มูลทีม่กีารเปิดเผยตอ่สาธารณะ ซึง่นักลงทนุสามารถเขา้ถงึไดโ้ดยทั่วไป และเป็นขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่น่าจะเชือ่ถอืได ้แตท่ัง้นี้ บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จํากัด 
(“บรษัิท”) มไิดย้นืยันหรอืรับรองถงึความถูกตอ้ง หรอืสมบรูณ์ของขอ้มูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคดิเห็นทีป่รากฏอยู่ในรายงานนี้เป็นเพยีงการนําเสนอในมุมมองของบรษัิท และเป็น
ความคดิเห็น ณ วันทีท่ีป่รากฏในรายงานเท่านัน้ ซึง่อาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลังวันดังกล่าว โดยบรษัิทไม่จําเป็นตอ้งแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนักลงทุนทราบ รายงานนี้จัดทําขึน้เพื่อ
เผยแพรข่อ้มูลใหแ้กนั่กลงทนุเทา่นัน้ บรษัิทไม่รับผดิชอบตอ่การนําขอ้มลูหรอืความคดิเห็นใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นักลงทนุจงึควรใชด้ลุพนิจิในการพจิารณาตัดสนิใจกอ่นการลงทุน 
นอกจากนี้ บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมสีว่นเกีย่วขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กบับรษัิทใดๆ ทีถ่กูกลา่วถงึในรายงานนี้ก็ได ้

บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จํากัด (SCBS) เป็นบรษัิทยอ่ยทีธ่นาคารไทยพาณิชย ์จํากัด (มหาชน) (SCB) ถอืหุน้ทัง้หมด ขอ้มูลใดๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกับ SCB มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชใ้นการ
เปรยีบเทยีบเทา่นัน้ 

บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณิชย ์จํากัด (“SCBS”) ทําหนา้ทีเ่ป็นผูดู้แลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสําคัญแสดงสทิธอินุพันธ ์(Derivative Warrants) ในหุน้สามัญของ 
INTUCH 

นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบสําคัญแสดงสทิธอินุพันธด์ังกลา่วอยา่งรอบคอบกอ่นตัดสนิใจลงทุน ทัง้นี้ ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การ
คาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มลู”) มวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเทา่นัน้ และไมอ่าจนําไปตคีวามวา่ เป็นการใหคํ้าแนะนําแกบ่คุคลใด ๆ 
หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชักชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายซึง่หลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน ลูกจา้ง และตัวแทนของ SCBS จะไม่รับผดิชอบต่อ
ความเสยีหายใด ๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา ความเสยีหายพเิศษ หรอืความเสยีหายทีเ่ป็นผลสบืเนือ่ง อันมเีหตมุาจากการใชห้รอื
การเชือ่ถอืในขอ้มูลดังกล่าว ซึง่รวมถงึแต่ไม่จํากัดเพยีงการสญูเสยีผลกําไร  นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบร่วมกับขอ้มูลและความเห็นอืน่ ๆ รวมถงึวจิารณญาณของ
ตนเองในการตัดสนิใจลงทุน โดยขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้ไดรั้บมาจากแหลง่ขอ้มูลที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื ซึง่ SCBS ไม่สามารถรับรองถงึความถูกตอ้ง ความสมบรูณ์ และ/หรอื ความ
ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่วได ้

SCBS สงวนสทิธใินการใชด้ลุพนิจิแตเ่พยีงผูเ้ดยีวในการแกไ้ขเพิม่เตมิขอ้มลูเป็นครัง้คราวโดยไมต่อ้งบอกกลา่ว ทัง้นี้ เอกสารฉบับนี้จัดสง่ใหแ้กเ่ฉพาะบคุคลตามทีก่ําหนดไวเ้ทา่นัน้ และ
หา้มมใิหม้กีารทําซ้ํา ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จําหน่าย พมิพซ้ํ์า สง่ตอ่ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์ม่วา่ในลักษณะใด ๆ เวน้แตจ่ะไดรั้บความยนิยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจาก 
SCBS กอ่น 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จํากดั (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จํากดั (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ได ้
ทําหนา้ทีเ่ป็นทีป่รกึษาทางการเงนิของ บรษัิท เอสซจี ีแพคเกจจิง้ จํากดั (มหาชน)  SCBS ไดทํ้าหนา้ทีเ่ป็นผูจั้ดการการจัดจําหน่ายและรับประกนัการจําหน่าย ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บท
วเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มลูอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มลู”) มวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทัว่ไปเทา่นัน้ และไมอ่าจตคีวามไดว้า่เป็นการให ้
คําแนะนําแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้ง
รับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่
การใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแตไ่ม่จํากัดเพยีงการสญูเสยีผลกําไร นักลงทุนพงึใชข้อ้มลูในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มูลและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน 
ขอ้มลูในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมรั่บรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จํากดั (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จํากดั (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ได ้
ทําหนา้ที่เป็นทีป่รกึษาทางการเงนิของ บรษัิท เครอืเจรญิโภคภัณฑ ์จํากัด และ บรษัิทในเครอืรวมถงึ บรษัิท ซพีีออลล ์จํากัด (มหาชน) และ บรษัิท เจรญิโภคภัณฑอ์าหาร จํากัด 
(มหาชน)  ความเห็น ขา่ว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มูลอืน่ทีร่ะบุในเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มูล”) มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มูลทั่วไป
เท่านัน้ และไม่อาจตคีวามไดว้า่เป็นการใหคํ้าแนะนําแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ 
พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสญัญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง 
อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแตไ่มจํ่ากัดเพยีงการสญูเสยีผลกําไร นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มลูและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึ
วจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน ขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึน้จากแหลง่ขอ้มูลที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไม่รับรองถงึความถูกตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้น
ของขอ้มลูดังกลา่ว 

SCBS สงวนสทิธใินการใชด้ลุพนิจิของตนแตเ่พยีงผูเ้ดยีวในการแกไ้ขเพิม่เตมิขอ้มลูเป็นครัง้คราวโดยไมต่อ้งบอกกลา่ว เอกสารฉบับนี้จัดสง่ใหแ้กเ่ฉพาะบคุคลทีก่ําหนดเทา่นัน้ และหา้มมิ
ใหม้กีารทําซ้ํา ดัดแปลง เผยแพร ่ขาย จําหน่าย พมิพซ้ํ์า สง่ตอ่ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชยไ์มว่า่ในลักษณะใดๆ เวน้แตจ่ะไดรั้บความยนิยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจาก SCBS 
กอ่น 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จํากดั (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จํากดั (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ได ้
ทําหนา้ทีเ่ป็นทีป่รกึษาทางการเงนิ Lead Arranger ของ บรษัิท โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จํากัด (มหาชน) ความเห็น ข่าว บทวจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การ
ประเมนิ และ/หรอื ขอ้มูลอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มูล”) มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูทั่วไปเทา่นัน้ และไมอ่าจตคีวามไดว้า่เป็นการใหคํ้าแนะนําแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอ
ซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชักชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ SCBS ย่อมไม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใดๆ ทัง้ความ
เสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการเชือ่ถอืตอ่การใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแตไ่ม่จํากัด
เพยีงการสญูเสยีผลกําไร นักลงทนุพงึใชข้อ้มลูในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มลูและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการตัดสนิใจลงทุน ขอ้มูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึน้จาก
แหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมรั่บรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว 

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บรษัิทหลักทรัพยไ์ทยพาณชิย ์จํากดั (“SCBS”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณชิย ์จํากดั (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญแ่ตเ่พยีงผูเ้ดยีว บรษัิทหลักทรัพย์
จัดการกองทุน ไทยพาณิชย ์จํากัด (“SCBAM”) ซึง่มธีนาคารไทยพาณิชย ์จํากัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่แตเ่พยีงผูเ้ดยีว โดยธนาคารฯ ไดทํ้าหนา้ทีเ่ป็นทีป่รกึษา
ทางการเงนิของ กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล SCBAM ไดทํ้าหนา้ทีเ่ป็นผูจั้ดการกองทุนของ กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ดจิทิัล ความเห็น ขา่ว บท
วจัิย บทวเิคราะห ์ราคา ขอ้ความ การคาดการณ์ การประเมนิ และ/หรอื ขอ้มูลอืน่ทีร่ะบใุนเอกสารฉบับนี้ (“ขอ้มูล”) มวีัตถุประสงคเ์พือ่ใชเ้ป็นขอ้มูลทั่วไปเท่านัน้ และไม่อาจตคีวามไดว้า่
เป็นการใหคํ้าแนะนําแกบ่คุคลใดๆ หรอืเป็นการเสนอซือ้ หรอืเสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลักทรัพย ์โดย SCBS และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลกูจา้งของ SCBS 
ยอ่มไมต่อ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใดๆ ทัง้ความเสยีหายทางตรง ความเสยีหายทางออ้ม ความเสยีหายจากการผดิสัญญา หรอืความเสยีหายอันสบืเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใชห้รอืการ
เชือ่ถอืต่อการใชข้อ้มูล ทัง้นี้ รวมถงึแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสยีผลกําไร นักลงทุนพงึใชข้อ้มูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบขอ้มูลและความเห็นอืน่ๆ รวมถงึวจิารณญาณของตนในการ
ตัดสนิใจลงทนุ ขอ้มลูในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึน้จากแหลง่ขอ้มลูที ่SCBS เห็นวา่น่าเชือ่ถอื โดย SCBS ไมรั่บรองถงึความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ครบถว้นของขอ้มลูดังกลา่ว 

การซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเสีย่งสงูทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิผลขาดทนุอยา่งมนัียสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบคุคลทุกคน ทัง้นี้ กอ่นการตัดสนิใจซือ้ขายฟิว
เจอรส์และออปชั่น ท่านควรพจิารณาถงึฐานะทางการเงนิ วัตถุประสงคใ์นการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเสีย่งทีท่่านสามารถยอมรับไดอ้ย่างรอบคอบ 
เนื่องจากมคีวามเป็นไปไดท้ีท่่านอาจสญูเสยีเงนิลงทนุมากกวา่เงนิลงทนุเริม่แรก ท่านควรพจิารณาถงึความเสีย่งทัง้หมดทีอ่าจเกดิขึน้จากการซือ้ขายฟิวเจอรส์และออปชัน่ และทา่นควร
ตัดสนิใจลงทนุดว้ยตนเอง และ/หรอื ในกรณีทีม่ขีอ้สงสยั ทา่นควรขอคําแนะนําจากทีป่รกึษาทางการลงทนุ 

เอกสารฉบับนี้จัดสง่ใหก้บัเฉพาะบคุคลทีก่ําหนด (intended recipient) เทา่นัน้ และหา้มมใิหผู้ใ้ดนําขอ้มลูในเอกสารฉบับนี้ไปทําซ้ํา สง่ตอ่ เผยแพร ่ขาย จําหน่าย คัดลอก นําออกแสดง 
หรอืนําไปแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณชิย ์ไมว่า่ดว้ยวธิกีารใด ๆ โดยไมไ่ดรั้บอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก SCBS เป็นการลว่งหนา้ 

Copyright©2012 บรษัิทหลักทรัพย ์ไทยพาณชิย ์จํากดั สงวนลขิสทิธิ ์
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CG Rating 2019 Companies with CG Rating 
Companies with Excellent CG Scoring 
AAV, ADVANC, AIRA, AKP, AKR, AMA, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ARROW, BAFS, BANPU, BAY, BCP, BCPG, BOL, BRR, BTS, BTW, BWG, CFRESH, CHEWA, 
CHO, CK, CKP, CM, CNT, COL, COMAN, CPALL, CPF, CPI, CPN, CSS, DELTA, DEMCO, DRT, DTAC, DTC, EA, EASTW, ECF, EGCO, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, 
GOLD, GPSC, GRAMMY, GUNKUL, HANA, HARN, HMPRO, ICC, ICHI, III, ILINK, INTUCH, IRPC, IVL, JKN, JSP, K, KBANK, KCE, KKP, KSL, KTB, KTC, KTIS, LH, LHFG, 
LIT, LPN, MAKRO, MALEE, MBK, MBKET, MC, MCOT, MFEC, MINT, MONO*, MTC, NCH, NCL, NKI, NSI, NVD, NYT, OISHI, OTO, PAP, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PJW, 
PLANB, PLANET, PORT, PPS, PR9, PREB, PRG, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QTC, RATCH, ROBINS, RS, S, S & J, SABINA, 
SAMART, SAMTEL, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SIS, SITHAI, SNC, SORKON, SPALI, SPI, SPRC, SSSC, STA, STEC, 
SVI, SYNTEC, TASCO, TCAP, THAI, THANA, THANI, THCOM, THIP, THREL, TIP, TISCO, TK, TKT, TMB, TMILL, TNDT, TOA, TOP, TRC, TRU, TRUE, TSC, TSR, TSTH, 
TTA, TTCL, TTW, TU, TVD, TVO, U, UAC, UV, VGI, VIH, WACOAL, WAVE, WHA, WHAUP, WICE, WINNER 
Companies with Very Good CG Scoring 
2S, ABM, ADB, AF, AGE, AH, AHC, AIT, ALLA, ALT, AMANAH, AMARIN, APCO, APCS, AQUA, ARIP, ASAP, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASN, ASP, ATP30, AUCT, 
AYUD, B, BA, BBL, BDMS, BEC, BEM, BFIT, BGC, BGRIM, BIZ, BJC, BJCHI, BLA, BPP, BROOK, CBG, CEN, CENTEL, CGH, CHG, CHOTI, CHOW, CI, CIMBT, CNS, 
COLOR, COM7, COTTO, CRD, CSC, CSP, DCC, DCON, DDD, DOD, EASON, ECL, EE, EPG, ERW, ESTAR, ETE, FLOYD, FN, FNS, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSS, FVC, 
GENCO, GJS, GL, GLOBAL, GLOW, GULF, HPT, HTC, HYDRO, ICN, IFS, INET, INSURE, IRC, IRCP, IT, ITD*, ITEL, J, JAS*, JCK, JCKH, JMART, JMT, JWD, KBS, 
KCAR, KGI, KIAT, KOOL, KWC, KWM, L&E, LALIN, LANNA, LDC, LHK, LOXLEY, LRH, LST, M, MACO, MAJOR, MBAX, MEGA, METCO, MFC, MK, MODERN, MOONG, 
MPG, MSC, MTI, NEP, NETBAY, NEX, NINE, NOBLE, NOK, NTV, NWR, OCC, OGC, ORI, OSP, PATO, PB, PDG, PDI, PL, PLAT, PM, PPP, PRECHA, PRIN, PRINC, PSTC, 
PT, QLT, RCL, RICHY, RML, RWI, S11, SAAM, SALEE, SAMCO, SANKO, SAPPE, SAWAD, SCG, SCI, SCP, SE, SFP, SIAM, SINGER, SIRI, SKE, SKR, SKY, SMIT, SMK, 
SMPC, SMT, SNP, SONIC, SPA, SPC, SPCG, SPVI, SR, SRICHA, SSC, SSF, SST, STANLY, STPI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SWC, SYMC, SYNEX, T, TACC, TAE, 
TAKUNI, TBSP, TCC, TCMC, TEAM, TEAMG, TFG, TFMAMA, THG, THRE, TIPCO, TITLE, TIW, TKN, TKS, TM, TMC, TMD, TMI, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, 
TPA, TPAC, TPBI, TPCORP, TPOLY, TRITN, TRT, TSE, TSTE, TVI, TVT, TWP, TWPC, UBIS, UEC, UMI, UOBKH, UP, UPF, UPOIC, UT, UWC, VNT, WIIK, XO, YUASA, 
ZEN, ZMICO 
Companies with Good CG Scoring 
A, ABICO, ACAP*, AEC, AEONTS, AJ, ALUCON, AMC, APURE, AS, ASEFA, AU, B52, BCH, BEAUTY, BGT, BH, BIG, BLAND, BM, BR, BROCK, BSBM, BSM, BTNC, CCET, 
CCP, CGD, CHARAN, CHAYO, CITY, CMAN, CMC, CMO, CMR, CPL, CPT, CSR, CTW, CWT, D, DIMET, EKH, EMC, EPCO, ESSO, FE, FTE, GIFT, GLAND, GLOCON, GPI, 
GREEN, GTB, GYT, HTECH, HUMAN, IHL, INGRS, INOX, JTS, JUBILE, KASET, KCM, KKC, KWG, KYE, LEE, LPH, MATCH, MATI, M-CHAI, MCS, MDX, META, MGT, 
MJD, MM, MVP, NC, NDR, NER, NNCL, NPK, NUSA, OCEAN, PAF, PF, PICO, PIMO, PK, PLE, PMTA, POST, PPM, PROUD, PTL, RCI, RJH, ROJNA, RPC, RPH, SF, SGF, 
SGP, SKN, SLP, SMART, SOLAR, SPG, SQ, SSP, STI, SUPER, SVOA, TCCC, THE, THMUI, TIC, TIGER, TNH, TOPP, TPCH, TPIPP, TPLAS, TQM, TTI, TYCN, UTP, 
VCOM, VIBHA, VPO, WIN, WORK, WP, WPH, ZIGA 
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. SCB Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result. 
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition  
(Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2018 to 25 October 2019) is publicized. 
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษัิททมีขีา่วดา้นการกาํกบัดแูลกจิการ เชน่ การกระทําผดิเกีย่วกบัหลักทรัพย ์การทจุรติ คอรรั์ปชนั เป็นตน้ ซงึการใชข้อ้มลู CGR ควรตระหนักถงึ
ขา่วดังกลา่วประกอบดว้ย 
 
Anti-corruption Progress Indicator 
Certified (ไดร้บัการรบัรอง) 
ADVANC, AIE, AKP, AMANAH, AP, APCS, AQUA, ARROW, ASK, ASP, AYUD, BAFS, BANPU, BAY, BBL, BCH, BCP, BCPG, BGRIM, BJCHI, BKI, BLA, BROOK, BRR, 
BSBM, BTS, BWG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CIG, CIMBT, CM, CNS, COM7, CPALL, CPF, CPI, CPN, CSC, DCC, DEMCO, DIMET, DRT, DTAC, DTC, 
EASTW, ECL, EGCO, FE, FNS, FSS, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GOLD, GPSC, GSTEEL, GUNKUL, HANA, HARN, HMPRO, HTC, ICC, IFS, INET, INSURE, 
INTUCH, IRPC, IVL, K, KASET, KBANK, KBS, KCAR, KCE, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, KWC, L&E, LANNA, LHK, LPN, LRH, M, MAKRO, MALEE, MBAX, MBK, MBKET, 
MC, MCOT, MFC, MINT, MONO, MOONG, MSC, MTI, NBC, NINE, NKI, NMG, NNCL, NSI, OCC, OCEAN, OGC, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDI, PDJ, PE, PG, PHOL, 
PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPS, PREB, PRG, PRINC, PSH, PSTC, PT, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RATCH, RML, ROBINS, S & 
J, SABINA, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCN, SE-ED, SELIC, SENA, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SMIT, SMK, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPC, SPI, SPRC, 
SRICHA, SSF, SSI, SSSC, SST, STA, SUSCO, SVI, SYNTEC, TASCO, TCAP, TFG, TFI, TFMAMA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIP, TIPCO, TISCO, TKT, TMB, 
TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TPA, TPCORP, TRU, TRUE, TSC, TSTH, TTCL, TU, TVD, TVI, TWPC, U, UBIS, UEC, UKEM, UOBKH, VGI, VIH, 
VNT, WACOAL, WHA, WICE, WIIK 
Declared (ประกาศเจตนารมณ์) 
2S, ABICO, AF, AI, AIRA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, ANAN, B, BM, BPP, BUI, CHG, CHO, CHOTI, CHOW, CI, CMC, COL, DDD, DELTA, EFORL, EPCO, ESTAR, ETE, 
FPI, FTE, ICHI, INOX, IRC, ITEL, JAS, JSP, JTS, KWG, LDC, LIT, META, MFEC, MPG, NEP, NOK, NWR, ORI, PRM, PSL, ROJNA, RWI, SAAM, SAPPE, SCI, SEAOIL, 
SHANG, SKR, SPALI, STANLY, SYNEX, TAE, TAKUNI, TMC, TOPP, TPP, TRITN, TVO, UV, UWC, WHAUP, XO 
N/A 
7UP, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACE, ACG, ADB, AEC, AEONTS, AFC, AGE, AH, AHC, AIT, AJ, AJA, AKR, ALL, ALLA, ALUCON, AMATAV, AMC, AOT, APCO, APEX, 
APP, APURE, AQ, ARIN, ARIP, AS, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AWC, B52, BA, BAM, BAT-3K, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, 
BFIT, BGC, BGT, BH, BIG, BIZ, BJC, BKD, BLAND, BLISS, BOL, BR, BROCK, BSM, BTNC, BTW, CAZ, CBG, CCET, CCP, CGD, CHARAN, CHAYO, CHUO, CITY, CK, CKP, 
CMAN, CMO, CMR, CNT, COLOR, COMAN, COTTO, CPH, CPL, CPR, CPT, CPW, CRANE, CRC, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DCORP, DOD, DOHOME, 
DTCI, EA, EASON, ECF, EE, EIC, EKH, EMC, EPG, ERW, ESSO, EVER, F&D, FANCY, FLOYD, FMT, FN, FORTH, FPT, FSMART, FVC, GENCO, GIFT, GL, GLAND, 
GLOBAL, GLOCON, GPI, GRAMMY, GRAND, GREEN, GSC, GTB, GULF, GYT, HFT, HPT, HTECH, HUMAN, HYDRO, ICN, IFEC, IHL, III, ILINK, ILM, IMH, INGRS, 
INSET, IP, IRCP, IT, ITD, J, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMART, JMT, JUBILE, JUTHA, JWD, KAMART, KC, KCM, KDH, KIAT, KKC, KOOL, KTECH, KTIS, KUMWEL, KUN, 
KWM, KYE, LALIN, LEE, LH, LHFG, LOXLEY, LPH, LST, MACO, MAJOR, MANRIN, MATCH, MATI, MAX, M-CHAI, MCS, MDX, MEGA, METCO, MGT, MIDA, MILL, 
MITSIB, MJD, MK, ML, MM, MODERN, MORE, MPIC, MTC, MVP, NC, NCH, NCL, NDR, NER, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NOBLE, NPK, NTV, NUSA, NVD, NYT, 
OHTL, OISHI, OSP, OTO, PACE, PAE, PAF, PERM, PF, PICO, PIMO, PJW, PK, PLE, PMTA, POLAR, POMPUI, PORT, POST, PPM, PPPM, PR9, PRAKIT, PRECHA, PRIME, 
PRIN, PRO, PROUD, PTL, RAM, RBF, RCI, RCL, RICH, RICHY, RJH, ROCK, ROH, RP, RPC, RPH, RS, RSP, S, S11, SAFARI, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, 
SANKO, SAUCE, SAWAD, SAWANG, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SEG, SF, SFLEX, SFP, SGF, SHR, SIAM, SIMAT, SINGER, SISB, SKE, SKN, SKY, SLP, SMART, SMT, 
SOLAR, SONIC, SPA, SPCG, SPG, SPORT, SPVI, SQ, SR, SSC, SSP, STAR, STARK, STC, STEC, STHAI, STI, STPI, SUC, SUN, SUPER, SUTHA, SVH, SVOA, SWC, 
SYMC, T, TACC, TAPAC, TBSP, TC, TCC, TCCC, TCJ, TCMC, TCOAT, TEAM, TEAMG, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THL, THMUI, TIGER, TITLE, TIW, TK, 
TKN, TKS, TM, TMI, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPAC, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPLAS, TPOLY, TPS, TQM, TR, TRC, TRT, TRUBB, TSE, TSF, TSI, TSR, TSTE, 
TTA, TTI, TTT, TTW, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UMI, UMS, UNIQ, UP, UPA, UPF, UPOIC, UREKA, UT, UTP, UVAN, VARO, VCOM, VI, VIBHA, VL, VNG, VPO, 
VRANDA, WAVE, WG, WIN, WINNER, WORK, WORLD, WP, WPH, WR, YCI, YGG, ZIGA, ZMICO 
Explanations 
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of 
June 24, 2019) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC. 

 

 


