
ดูข้อสงวนสิทธิใ์นส่วนท้ายของรายงานฉบับนี้  1 
 

 

การลดอัตราดอกเบี้ยจะกระตุ้นใหอุ้ปสงค์ฟื้ นตัว   
   

เรามีมุมมองเชิงบวกมากขึ้นต่อกลุ่มธุรกิจท่ีอยู่อาศัยใน 4Q67 ต่อเน่ืองถึง 1H68 โดยได้รับปัจจัย
หนุนจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ยและความเชื่อม่ันผู้บริโภคท่ีสูงขึ้น การปรับลดอัตราดอกเบี้ยจะ
ช่วยสนับสนุนให้ยอด presales ใน 4Q67 ทําจุดสูงสูดของปี 2567 โดยยอด presales ท้ังปีจะ
เติบโต 8% ในขณะท่ีคาดว่าปี 2568 จะเป็นปีท่ีสดใสด้วยยอด presales ท่ีเติบโต 12% และการเปิดตัว
โครงการใหม่เพ่ิมขึ้น 13% หุ้นเด่นของเราคือ AP และ SIRI (ปรับคําแนะนําขึ้นสู่ OUTPERFORM) 
โดยได้รับการสนับสนุนจาก backlog ท่ีแข็งแกร่งซึ่งจะช่วยสนับสนุนการเติบโต valuation ท่ีไม่
แพง และอัตราผลตอบแทนจากเงนิปันผลท่ีน่าสนใจ 

การปรับลดอัตราดอกเบี้ยตั้งแต่ 4Q67 จะช่วยสนับสนุนให้อุปสงค์ฟื้ นตัว INVX คาดการณ์ว่า
อัตราดอกเบี้ยจะปรับลดลงต้ังแต่ 4Q67 จนถึงปี 2568 รวม 100bps มาอยู่ท่ี 1.50% ภายในปลายปี 
2568 เน่ืองจากอุปสงค์ท่ีอยู่อาศัยค่อนข้างอ่อนไหวต่ออัตราดอกเบี้ย เม่ืออิงกับข้อมูลท่ีเรารวบรวม
ได้พบว่าในปี 2566 ท่ีอัตราดอกเบี้ยปรับเพ่ิมข้ึน 100 bps ยอด presales ของกลุ่มท่ีอยู่อาศัยปรบัตัว
ลดลง 6% ดังน้ันเราคาดว่ายอด presales จะปรับตัวเพ่ิมข้ึนเม่ืออัตราดอกเบี้ยเริ่มปรับลดลงใน 
4Q67 

ยอด presales จะเพ่ิมขึ้นตั้งแต่ 4Q67 เป็นต้นไป... เราคาดว่ายอด presales ปี 2567 ของกลุ่มท่ี
อยู่อาศัยจะเพ่ิมข้ึน 8% YoY สู่ 1.92 แสนลบ. โดย 4Q67 จะเป็นไตรมาสท่ียอด presales ทําจุดสูงสุด 
โดยจะเพ่ิมข้ึนอย่างน้อย 7-10% QoQ ด้วยแรงหนุนจากอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงและความเชื่อม่ัน
ผู้บรโิภคท่ีสูงข้ึน จากน้ันในปี 2568 คาดว่ายอด presales จะเติบโตอีก 12% สู่ระดับสูงสุดในรอบ 6 ปีท่ี 
2.10-2.20 แสนลบ. โดยได้รับการสนับสนุนจากการเปิดตัวโครงการใหม่มูลค่ารวมราว 2.5 แสนลบ. 
เพ่ิมข้ึน 13% YoY ทําจุดสูงสุดใหม่ และมีมูลค่าใกล้เคียงกับปี 2566 โดยจะมีการเปิดตัวคอนโดเพ่ิม
มากข้ึนเน่ืองจากอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงมีแนวโน้มท่ีจะทําใหค้วามต้องการลงทุนในคอนโดกลับคืนมา  

มองบวกมากขึ้นต่อกําไรของกลุ่มท่ีอยู่อาศัยในปี 2568 หลังจากกลุ่มท่ีอยู่อาศัยรายงานกําไรท่ี
อ่อนแอใน 1H67 จากความเชื่อม่ันผู้บริโภคท่ีลดลงและอัตราการปฏิเสธสินเชื่อท่ีสูง เราคาดว่ากําไร 
2H67 ของกลุ่มท่ีอยู่อาศัยจะเติบโต HoH โดยได้รับปัจจัยหนุนจากกําไร 4Q67 ท่ีแข็งแกร่ง เรา
คาดการณ์กําไรสุทธิปี 2567 ของบริษัทในกลุ่มท่ีอยู่อาศัยท้ังหมดภายใต้การวิเคราะหข์องเราท่ี 2.52 
หม่ืนลบ. (-17.5%) โดยคาดการณ์รายได้ท่ี 1.74 แสนลบ. (+0.6%) สําหรบัปี 2568 backlog ในมือรวม 
1.7 หม่ืนลบ. ประกอบกับการฟื้ นตัวของอุปสงค์และอัตราการปฏิเสธสินเชื่อท่ีมีแนวโน้มลดลงหนุนให้
เราคาดการณ์ว่ารายได้และกําไรสุทธจิะเติบโต 9% YoY และ 10% YoY ตามลําดับ  

หุ้นเด่น ใน scorecard ท่ีเราจัดทําไว้สําหรับกลุ่มท่ีอยู่อาศัยใน 2H67 จนถึง 1H68 เรานําปัจจัย
ดังต่อไปน้ีมาประกอบการพิจารณา: การเติบโตของยอด presales, backlog, secured revenue, 
EPS growth, อัตราผลตอบแทนจากเงนิปันผล และ valuation ด้วยเหตุน้ี เราจงึเลือก AP เป็นหุน้เด่น 
โดยได้รับปัจจยัหนุนจาก backlog ระดับสูง และ valuation ท่ีดี รวมถึง SIRI ท่ีมีปัจจัยหนุนจากการ
เติบโตของยอดpresales backlog ท่ีแข็งแกร่ง และอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลท่ีดี อีกท้ังจะมี
กําไรพิเศษจากการขายเงินลงทุนใน 2H67 ซึ่งยังไม่ได้นํามารวมไว้ในประมาณการของเรา ในขณะท่ี 
SPALI จะเผชญิกับ backlog ท่ีลดลงและ secured revenue ท่ีน้อยลงในปี 2568  

ความเส่ียงท่ีสําคัญและปัจจัยท่ีต้องติดตาม 1) การบริหารจดัการสินค้าคงคลัง เน่ืองจากอุปทานสูง
และอุปสงค์ฟื้ นตัวค่อยเป็นค่อยไป 2) การข้ึนค่าจ้างข้ันตํ่า ปัจจัยท่ีต้องติดตามคือ มาตรการกระตุ้น
อสังหาฯ เพ่ิมเติม เช่น การขยายระยะเวลาการถือสิทธิการเช่าสําหรับชาวต่างชาติออกไปเป็น 99 ปี 
หรือการขยายเพดานสัดส่วนการถือครองกรรมสิทธิ์คอนโดของชาวต่างชาติเป็น 75% ซึ่งเรามองว่า
เป็นบวกต่อทําเลท่ีต้ังบางแหง่และผู้พัฒนาโครงการท่ีอยู่อาศัยบางราย ความเส่ียงด้าน ESG ท่ีสําคัญ 
คือ การปล่อยก๊าซเรือนกระจก การบริหารจดัการของเสียและนํ้า และการประเมิน EIA (E) การบริหาร
จดัการคุณภาพผลิตภณัฑ์ นโยบายด้านสุขภาพและความปลอดภยั (S) 

 Valuation summary 
 

  
  Rating Price TP ETR P/E (x) P/BV (x) 
    (Bt) (Bt) (%) 24F 25F 24F   25F 
AP Outperform 10.0  12.9  35.0  5.8 5.4 0.7   0.7 
LH Neutral 6.4  6.8  11.5  15.3 12.6 1.6  1.5 
LPN Underperform 3.3  2.4  (24.7) 15.2 12.5 0.4   0.4 
PSH Underperform 9.4  6.3  (27.7) 18.1 14.9 0.5  0.5 
QH Underperform 1.9  1.9  5.0  9.0 8.5 0.7   0.7 
SIRI Outperform 1.9  2.1  19.1  6.5 6.3 0.7  0.7 
SPALI Neutral 20.6  20.0 3.1  6.7 6.4 0.8   0.7 
Average         11.0  9.5  0.7    0.7    

 Source: InnovestX Research 
  

 Price performance 
 

 

  Absolute   Relative to SET 
 (%)  1M 3M 12M  1M 3M 12M
AP 17.6 25.8 (15.3)  10.8 12.8 (13.4)
LH 14.3 8.5 (17.9) 7.6 (2.7) (16.1)
LPN 9.9 5.0 (17.7)  3.5 (5.8) (15.9)
PSH 4.5 6.9 (26.4) (1.6) (4.1) (24.8)
QH 9.0 5.5 (13.8)  2.7 (5.4) (11.9)
SIRI 12.9 15.0 11.6 6.4 3.1 14.1 
SPALI 21.9 14.4 2.0  14.8 2.7 4.2  

 Source: SET, InnovestX Research 
  

 Property sector’s PER  
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Figure 1: Scorecard กลุ่มท่ีอยูอ่าศัยใน 2H67 ถึง 1H68  
 

 

นักวิเคราะห ์

 

Score 
Card 

2024 
Presales 
Growth* 

2024 
Secured 

Revenue** 

Core 
Growth 

2024 

Core 
Growth 

2025 

Current 
PER’24 

Dividend 
Yield ‘24 

Backlog 
value in 

2025  

Total  

AP 3 7 3 4 7 4 7 35 
SIRI 7 4 4 1 6 7 6 35 
SPALI 5 6 7 2 5 5 5 35 
QH 6 2 6 3 4 6 2 29 
LPN 1 5 5 5 3 1 3 23 
PSH 4 3 2 6 1 2 4 22 
LH 2 1 1 7 2 3 1 17 

*Presales growth adjusted   
**Only own backlog    
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พัฒนาโครงการท่ีอยูอ่าศัย 
 

SET PROP index Close: 27/9/2024 218.46 -0.34 / -0.16% Bt2,358mn  

Bloomberg ticker: SETPROP     
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การปรบัลดอัตราดอกเบีย้จะชว่ยสนับสนุนใหอุ้ปสงค์ปรบัตัวเพ่ิมขึ้นใน 4Q67 ถึงปี 2568  

นักเศรษฐศาสตรข์อง INVX ได้ปรบัเพ่ิมประมาณการอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศไทยใน 4Q67 จาก 
2.9% เป็น 3.5% โดยได้รับการสนับสนุนจากโครงการดิจิทัลวอลเล็ต เฟส 1 ซึ่งคาดว่าจะช่วยกระตุ้นใหก้ารบริโภค
ปรับตัวเพ่ิมข้ึน แต่ยังคงประมาณการอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจในปี 2567 ไว้ท่ี 2.5% สําหรับปี 2568 INVX 
มองว่าเศรษฐกิจไทยจะปรับตัวดีข้ึน โดยคาดการณ์อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจท่ี 3.0% ในขณะท่ีมองว่าอัตรา
เงนิเฟอ้อาจจะชะลอตัวลงใน 4Q67 ซึ่งจะกระตุ้นใหมี้การปรับลดอัตราดอกเบี้ยครั้งแรกในเดือนต.ค. และอีกครั้งใน
เดือนธ.ค. รวม 50 bps มาอยู่ท่ี 2.00% ในชว่งปลายปี 2567 จากน้ันจะปรบัลงอีกสองครัง้ใน 1H68 มาอยู่ท่ี 1.50% 
ซึ่งถือเป็นระดับตํ่าสุดในรอบสองปี  

Figure 2 : คาดการณ์อัตราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางหลักๆ ในปี 2567-2568 โดย INVX  (%; ก.ย. 2567) 

 

Source : Central Banks and INVX  
 

มองบวกต่อตลาดท่ีอยูอ่าศัย...คาดว่ายอด presales จะเพ่ิมขึ้นใน 4Q67  

ด้วยปัจจยัหนุนจากจากอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงซึ่งจะชว่ยสนับสนุนใหค้วามเชื่อม่ันผู้บริโภคปรับตัวเพ่ิมข้ึน อัตราการ
ปฏิเสธสินเชื่อท่ีลดลง และมาตรการกระตุ้นอสังหาฯ ด้วยการลดค่าธรรมเนียมการโอนและจาํนองท่ีมีผลบังคับใช้
จนถึงวันท่ี 31 ธ.ค. 2567 เราจึงคาดว่ายอด presales ใน 4Q67 ของกลุ่มท่ีอยู่อาศัยจะทําจุดสูงสูดของปี 2567 
โดยจะเพ่ิมข้ึนอย่างน้อย 7-10% QoQ (ระดับเดียวกับยอด presales ท่ีลดลงใน 3Q66 ท่ีมีการปรับอัตราดอกเบี้ย
นโยบายเพ่ิมข้ึนสองครัง้) 

โดยปกติแล้ว ยอด presales จะเคล่ือนไหวในทิศทางตรงข้ามกับอัตราดอกเบี้ย: เม่ืออัตราดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึน ยอด 
presales จะลดลง เช่น ใน 3Q66 เม่ืออัตราดอกเบี้ยนโยบายปรับข้ึนสองครั้ง และอัตราดอกเบี้ยเงินกู้เฉล่ียของ
ธนาคารใหญ่ 6 แหง่ปรับข้ึนเป็น 7.21% ยอด presales รวมท้ังหมดของกลุ่มท่ีอยู่อาศัยลดลง 7% QoQ ส่งผลทําให้
ในปี 2566 ซึ่งมีการปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายเพ่ิมข้ึนรวม 100 bps ยอด presales ของกลุ่มท่ีอยู่อาศัยปรับตัว
ลดลง 6%  

ด้วยอุปสงค์ท่ีอ่อนแอใน 9M67 และการคาดการณ์ว่าจะมีการปรับอัตราดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึนใน 4Q67 เราจงึประเมินว่า
ยอด presales ในปี 2567 จะอยู่ท่ี 1.92 แสนลบ. (+8%) ลดลงจาก 2.15 แสนลบ. (+21%) ที่คาดการณ์ไว้เม่ือต้นปี 
หลังจาก PSH ปรับเป้ายอด presales ลดลง และเราคาดว่า AP LH QH PSH และ SPALI จะทํายอด presales 
พลาดเป้าในปี 2567  

ในปี 2568 แนวโน้มท่ีเป็นบวกจากอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงใน 1H68 จะช่วยสนับสนุนให้อุปสงค์ท่ีอยู่อาศัยปรับตัว
เพ่ิมข้ึน และส่งผลทําใหเ้ราคาดว่ายอด presales ของกลุ่มท่ีอยู่อาศัยจะเติบโตอย่างน้อย 10-15% สู่ 2.10-2.20 แสน
ลบ. สูงท่ีสุดในรอบ 6 ปี  
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Figure 3: ยอด presales เทียบกับอัตราดอกเบีย้นโยบายและดอกเบีย้เงนิท่ีอยูอ่าศัยเฉล่ีย  

 
A: มาตรการกระตุ้นอสังหารมิทรพัย ์ลดค่าธรรมเนียมการโอน การจดจาํนอง และภาษีธุรกจิเฉพาะ     
B: สถานะการนํ้าทว่มประเทศไทย    
C: เริม่บงัคับใช ้LTV ครัง้แรกปี 2019    
D: ผลกระทบ COVID-19  
E: ปารปรบัขึ้นดอกเบีย้นโยบาย จาก 0.5% ใน 2Q22 ไปถึง 2.5% ใน 3Q23.  
F: อุปสงค์ต่างขาติทาํยอดสูงสุด    
G: ผ่อนปรน LTV ตลุาคม 2021-4Q22  

Source: InnovestX Research, BoT and REIC  

Figure 4: ยอด presales รายไตรมาส และอัตราดอกเบีย้ (%)  Figure 5: การปรบัเป้ายอด presales ปี 2567  

 

 

 
Source: InnovestX Research  Source: InnovestX Research 

 

คาดมูลค่าการโอนท่ีอยูอ่าศัยเติบโต 10% ในปี 2568 

REIC รายงานมูลค่าการโอนท่ีอยู่อาศัยท่ัวประเทศใน 1H67 ท่ี 4.52 แสนลบ. (-9% YoY และ -17% HoH) คิดเป็น 
43% ของมูลค่าการโอนท่ีอยู่อาศัยรวมท้ังหมดในปี 2566 ท่ี 1.04 ล้านลบ. (-1.7%) แรงกดดันจากความเชื่อม่ัน
ผู้บรโิภคท่ีลดลงและอัตราการปฏิเสธสินเชื่อเพ่ือท่ีอยู่อาศัยท่ีเพ่ิมข้ึน ทําใหมู้ลค่าการโอนท่ีอยู่อาศัยใน 1H67 ตํ่ากว่าท่ี
เราคาดการณ์ไว้ก่อนหน้าน้ี แม้ว่าเราคาดว่าอุปสงค์จะฟื้ นตัว โดยเฉพาะอย่างย่ิงใน 4Q67 โดยได้รับปัจจยัหนุนจาก
การคาดการณ์ว่าอัตราดอกเบี้ยจะลดลงและมาตรการกระตุ้นอสังหาฯ ด้วยการลดค่าธรรมเนียมการโอนและจาํนอง
สําหรับท่ีอยู่อาศัยราคาตํ่ากว่า 7 ลบ. ซึ่งมีผลบังคับใช้จนถึงวันท่ี 31 ธ.ค. 2567 แต่เราคาดว่าการฟื้ นตัวจะยังไม่
แข็งแกร่งมากพอท่ีจะครอบคลุมการลดลงใน 9M67 ดังน้ัน เราจึงปรับประมาณการมูลค่าการโอนท่ีอยู่อาศัยท่ัว
ประเทศในปี 2567 ลดลงจาก 1 ล้านลบ. สู่ 9.30 แสนลบ. (-11%) โดยคาดการณ์มูลค่าการโอนท่ีอยู่อาศัยในเขต
กรุงเทพฯ และปรมิณฑลท่ี 5.74 แสนลบ. หรอืคิดเป็น 62% ของมูลค่าการโอนท่ีอยู่อาศัยท่ัวประเทศ 

เราคาดว่าจะเหน็การฟื้ นตัวในปี 2568 หลังจากอัตราดอกเบี้ยเริ่มลดลง ดังน้ันเราจงึคาดการณ์มูลค่าการโอนท่ีอยู่
อาศัยท่ัวประเทศท่ีอย่างน้อย 1 ล้านลบ. หรอืเท่ากับปี 2566 และเติบโตอย่างน้อย 10% จากปี 2567  
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Figure 6: ในปี 2567 มูลค่าการโอนท่ีอยูอ่าศัยจะลดลง 11%   Figure 7: ใน 1H67 ราคาเฉล่ียต่อหน่วยอยูใ่นระดับทรงตัว 

 

 
Source: REIC, InnovestX Research  Source: REIC, InnovestX Research  

คาดการดดูซบัดีขึ้น แมสิ้นค้าคงคลังสะสมทําจุดสูงสุดใหม ่

หลังจากท่ีมีการเปิดตัวโครงการท่ีอยู่อาศัยใหม่สูงสุดเป็นประวัติการณ์ในปี 2566 ท่ี 2.48 แสนลบ. (+16%) ประกอบ
กับอุปสงค์ท่ีหดตัวลงใน 2H66 ส่งผลทําให้ยอดโอนปรับตัวลดลง และต่อเน่ืองมาถึงต้นปี 2567 ท่ีมีการปรับข้ึน
อัตราดอกเบี้ยและเศรษฐกิจชะลอตัว ส่งผลทําให้สินค้าคงคลังท่ียังขายไม่ได้ในกรุงเทพฯ ปริมณฑล และจังหวัด
ใหญ่ๆ ทําจุดสูงสุดใหม่ท่ี 1.2 ล้านลบ. ใน 1Q67 โดย 70% หรือ 8.48 แสนลบ. เป็นโครงการแนวราบ ในขณะท่ี 30% 
หรอื 3.70 แสนลบ. เป็นคอนโด 

ดัชนีรวมตลาดอสังหารมิทรพัย์ (หมวดท่ีอยู่อาศัย) ซึ่งสะท้อนถึงมูลค่าการโอน อัตราการขาย ท่ีอยู่อาศัยจดทะเบียน
ใหม่ การออกใบอนุญาตก่อสร้างอาคารท่ีอยู่อาศัย และดัชนีความเชื่อม่ันของผู้ประกอบการธุรกิจพัฒนาท่ีอยู่อาศัย 
อยู่ท่ี 84.8 จุด ใน 2Q67 สูงท่ีสุดในรอบ 4 ไตรมาส ดังน้ันเราเชื่อว่าการดูดซับสินค้าคงคลังท่ียังขายไม่ได้จะเพ่ิมข้ึน
ต้ังแต่ 4Q67 เป็นต้นไป โดยได้รบัการสนับสนุนจากความเชื่อม่ันท่ีสูงข้ึน  

Figure 8: ดัชนีรวมตลาดอสังหารมิทรพัย ์(หมวดท่ีอยูอ่าศัย) อยูท่ี่
ระดับสูงสุดในรอบ 4 ไตรมาส 

 Figure 9: สินค้าคงคลังท่ียงัขายไมไ่ด้ทําจุดสูงสุดใหมใ่น 1Q67  
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คาดอุปสงค์ชาวต่างชาติลดลงเล็กน้อยในปี 2567  

ใน 1H67 ข้อมูลจาก REIC แสดงใหเ้หน็ว่ามูลค่าการถือครองกรรมสิทธิ์คอนโดของชาวต่างชาติในกรุงเทพฯ และ
ปริมณฑลอยู่ท่ี 2.02 หม่ืนลบ. (-3% YoY และ -18% HoH) โดยมูลค่าการถือครองกรรมสิทธิ์คอนโดของชาวจีน
ลดลงมากท่ีสุดท่ี 22% YoY และ 23% HoH มาอยู่ท่ี 9.1 พันลบ. เราเชื่อว่าตัวเลขน้ีสะท้อนถึงภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว
และวิกฤตอสังหารมิทรัพย์ของจนี ในขณะท่ีอุปสงค์จากเมียนมาเพ่ิมข้ึนมากท่ีสุดท่ี 31% HoH และ 188% YoY มาอยู่
ท่ี 3.07 พันลบ. ดังน้ันแม้ว่าชาวจนีจะมีสัดส่วนการถือครองกรรมสิทธิ์คอนโดในกรุงเทพฯ และปริมณฑลส่วนท่ีเป็น
ของชาวต่างชาติมากท่ีสุดท่ี 45% แต่ก็ลดลงจาก 52% ในปี 2566 ในขณะท่ีเมียนมาตามมาเป็นอันดับสอง โดย
สัดส่วนเพ่ิมข้ึนเป็น 15% จาก 5% ในปี 2566 

เราประเมินว่ามูลค่าการโอนคอนโดของชาวต่างชาติจะเพ่ิมข้ึนเล็กน้อยใน 2H67 โดยได้รับการสนับสนุนจาก 
backlog จากโครงการขนาดใหญ่ของผู้พัฒนาโครงการท่ีอยู่อาศัยบางราย อย่างไรก็ตาม สําหรบัปี 2567 เรายังคง
คาดการณ์ว่าอุปสงค์ท้ังหมดจะลดลง 5-8% มาอยู่ท่ี 4.2-4.3 หม่ืนลบ. โดยมูลค่าการโอนใน 2H67 จะอยู่ท่ี 2.2-2.3 
หม่ืนลบ. 

สําหรับอุปสงค์ชาวต่างชาติในปี 2568 เราประเมินว่ามูลค่าการถือครองกรรมสิทธิ์คอนโดของชาวต่างชาติใน
กรุงเทพฯ และปริมณฑลจะยังคงอยู่ท่ี 4.2-4.5 หม่ืนลบ. เน่ืองจากเราคาดว่าอุปสงค์ของชาวจนีจะฟื้ นตัวอย่างชา้ๆ 
ในขณะท่ีอุปสงค์ของชาวเมียนมาจะประสบปัญหาด้านการโอนเงนิ ในขณะท่ีคาดว่าอุปสงค์จากชาวต่างชาติสัญชาติ
อ่ืนๆ จะอยู่ในระดับทรงตัว 



 

จ. 30 ก.ย. 2567 5 
 

  
  
  
 

พัฒนาโครงการทีอ่ยูอ่าศัย 
  
 Figure 10: เปรยีบเทียบสัดส่วนการถือครองกรรมสิทธิค์อนโดของ
ชาวต่างชาติในปี 2561-1H67 

 Figure 11: สัดส่วนการถือครองกรรมสิทธิค์อนโดของชาวต่างชาติใน
กรุงเทพฯ และปรมิณฑลใน 1H67 จาํแนกตามสัญชาติ 5 อันดับแรก  

 

 

 
Source: REIC, InnovestX Research  Source: REIC, InnovestX Research  

 

ความสามารถในการซื้อท่ีอยูอ่าศัยค่อนขา้งตึงตัว...ปรบัโครงการใหใ้ชพ้ื้นท่ีอยา่งมปีระสิทธภิาพมากขึ้น 

ข้อมูลจาก REIC (ศูนย์ข้อมูลอสังหาริมทรัพย์) แสดงใหเ้หน็ว่าดัชนีราคาค่าก่อสร้างบ้านมาตรฐาน (HCCI) และดัชนี
ราคาท่ีดินเปล่าก่อนการพัฒนาทําสถิติสูงสุดเป็นประวัติการณ์ใน 1Q67 สองดัชนีน้ีสะท้อนต้นทุนพ้ืนฐานของท่ีอยู่
อาศัย 1 หน่วย โดยบางครัง้ต้นทุนการก่อสรา้งและท่ีดินรวมกันอาจมีสัดส่วนถึง 50-60% ของต้นทุนท้ังหมด ส่งผล
ใหด้ัชนีราคาท่ีอยู่อาศัยใน 2Q67 ท้ังโครงการแนวราบและคอนโดก็ทําสถิติสูงสุดเป็นประวัติการณ์เชน่กัน 

เม่ือพิจารณาท่ีความสามารถในการซื้อท่ีอยู่อาศัย โดยอิงกับ GDP ต่อหัวประชากรของประเทศไทยในปี 2566 ท่ี
ประมาณ 2,65 แสนบาท (US$7,801, +4%) เทียบกับราคาโอนเฉล่ียต่อหน่วยในปี 2566 ท่ี 2.85 ลบ. (+5.3%) เราจะ
เหน็ว่าราคาขายเพ่ิมข้ึนมากกว่าการเติบโตของ GDP ต่อหวัประชากร ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อความสามารถในการซื้อท่ี
อยู่อาศัย 

นอกจากน้ี ข้อมูลยังแสดงใหเ้หน็ว่าในปี 2564-2566 GDP ต่อหวัประชากรกับราคาโอนเฉล่ียมีค่า correlation อยู่ท่ี 
0.96 ราคาโอนท่ีเพ่ิมข้ึนมากกว่า GDP ต่อหวัประชากร จงึส่งผลกระทบต่อความสามารถในการซื้อท่ีอยู่อาศัยอย่าง
ชัดเจนในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา ผู้พัฒนาโครงการท่ีอยู่อาศัยจงึมีแนวโน้มท่ีจะปรับโครงการใหม่ใหมี้การใช้พ้ืนท่ีอย่างมี
ประสิทธภิาพมากข้ึน และต้ังราคาท่ีสามารถรกัษาฐานลูกค้าไว้ได้ 

 
Figure 12 : HCCI ทําจุดสูงสุดใน 2Q67 ท่ี 139.1  Figure 13: ราคาท่ีอยูอ่าศัยทําจุดสูงสุดใน 2Q67  

 

 

Source: REIC and InnovestX Research  Source: REIC and InnovestX Research 
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Figure 14: ดัชนีราคาท่ีดินเปล่าก่อนการพัฒนาปรบัตัวลดลงเล็กน้อย  Figure 15: ค่า correlation ระหว่าง GDP ต่อหวัประชากร กับราคาท่ี
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  GDP per 
Capita: USD: 

Thailand 

Growth Average 
price 

transfer per 
unit (Mn) 

Growth 

2021 7,649 1.2% 2.75 7.8% 
2022 7,501 -1.9% 2.71 -1.3% 
2023 7,801 4.0% 2.85 5.3% 

 

Source: REIC and InnovestX Research  Source: REIC and InnovestX Research 

โครงการเปิดใหมอ่าจลดลงในปี 2567 แต่จะเพ่ิมขึ้น 13% ในปี 2568  

ใน 1H67 มีโครงการเปิดใหม่มูลค่ารวม 1.08 แสนลบ. คิดเป็น 44% ของมูลค่าโครงการใหม่ท้ังหมดท่ีบริษัทภายใต้
การวิเคราะหข์องเราต้ังเป้าเปิดตัวในปี 2567 ท่ี 2.44 แสนลบ. (-2%) โดย SPALI และ AP มีโครงการเปิดใหม่มูลค่า
สูงท่ีสุด ในขณะท่ี LPN และ QH มีโครงการเปิดใหม่มูลค่าน้อยท่ีสุด ท้ังน้ีเพ่ือใหเ้ป็นไปตามแผนเปิดตัวโครงการใหม่ใน
ปี 2567 ผู้พัฒนาโครงการท่ีอยู่อาศัยจะต้องเปิดตัวโครงการใหม่มูลค่ารวม 1.36 แสนลบ. หรอืราว 6.8 หม่ืนลบ/ไตร
มาส ใน 2H67 ในช่วง 10 ไตรมาสท่ีผ่านมา เม่ืออัตราดอกเบี้ยลดลง มูลค่าโครงการเปิดใหม่เฉล่ียต่อไตรมาสของ
บรษัิท 7 แหง่ภายใต้การวิเคราะหข์อง INVX อยู่ท่ี 5.7 หม่ืนลบ. ดังน้ันราประเมินว่าอาจจะมีการเล่ือนเปิดตัวโครงการ
ใหม่ราว 10% หรอื 2.0 หม่ืนลบ. ออกไปเป็นปี 2568 ซึ่งจะทําใหมู้ลค่าโครงการเปิดใหม่ในปี 2567 อยู่ท่ี 2.20 แสนลบ. 
(-12%)  

ในปี 2568 เม่ืออิงกับสมมติฐานว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะเริ่มปรับลดลงใน 4Q67 เราคาดว่าโครงการเปิดใหม่
ท้ังหมดจะมีมูลค่ารวมอยู่ท่ีราว 2.50 แสนลบ. เพ่ิมข้ึน 13% YoY ทําจุดสูงสุดใหม่ และมีมูลค่าใกล้เคียงกับปี 2566 
โดยจะมีการเปิดตัวคอนโดเพ่ิมมากข้ึนเน่ืองจากอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงอาจจะทําใหค้วามต้องการลงทุนในคอนโด
กลับคืนมา 

Figure 16 : โครงการเปิดใหมท้ั่งหมดในปี 2559-2567 โดยมูลค่าจะ
ลดลงเล็กน้อยในปี 2567 และจะมกีารเล่ือนเปิดตวัโครงการใหม่
บางส่วนออกไปเป็นปี 2568  

 Figure 17: สัดส่วนโครงการเปิดใหมใ่นปี 2567 จะมโีครงการแนวราบ
กับคอนโดอยูท่ี่ 77:23  

 

 
Source: InnovestX Research  Source: InnovestX Research 

คาดกําไรลดลง 17.5% ในปี 2567 แต่จะกลับมาเติบโต 10% ในปี 2568 

มูลค่า backlog ในปัจจุบันอยู่ท่ี 9.37 หม่ืนลบ. (+6% QoQ และ +8% YoY) โดย 57% จะรับรู้เป็นรายได้ใน 2H67, 
13% ในปี 2568, 12% ในปี 2569 และ 1% ในปี 2570 เราประเมินรายได้ปี 2567 ได้ท่ี 1.74 แสนลบ. (+0.6%) โดย 
backlog ใน 2H67 อยู่ท่ี 4.47 หม่ืนลบ. ดังน้ันจงึหมายความว่า backlog รองรบัรายได้ท่ีเราคาดการณ์ไว้แล้ว 72%  

AP เป็นผู้พัฒนาโครงการท่ีอยู่อาศัยท่ีมี backlog มูลค่าสูงท่ีสุดท่ี 4.2 หม่ืนลบ. ตามด้วย SIRI ซึ่งมี backlog มูลค่า 
1.9 หม่ืนลบ. และ SPALI ซึ่งมี backlog มูลค่า 1.64 หม่ืนลบ. 

สําหรับปี 2568 backlog อยู่ท่ี 1.7 หม่ืนล้านบาท (บริษัท 55% และ JV 45%) รองรับรายได้ 5% ท่ีเราคาดการณ์ไว้ท่ี 
1.89 แสนลบ. (+8.8%) เราคาดว่าอุปสงค์จะฟื้ นตัวอย่างรวดเร็ว โดยอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลงจะช่วยสนับสนุนให้
รายได้ปรับตัวเพ่ิมข้ึน AP จะยังคงมี backlog มูลค่าสูงท่ีสุดในกลุ่มท่ีอยู่อาศัย เราได้ปรับเพ่ิมประมาณการสําหรับ 
SPALI และ SIRI ซึ่งส่งผลทําใหเ้ราปรับประมาณการกําไรสุทธิปี 2568 ของผู้พัฒนาโครงการท่ีอยู่อาศัยภายใต้การ
วิเคราะหข์องเราใหม่เป็น 2.77 หม่ืนลบ. (+10%)  
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 Figure 18 : Backlog ปี 2567-2570 (ณ เดือนก.ค.-ส.ค. 2567)   Figure 19 : Backlog แยกตามบรษัิท  

 

 

 

Source: InnovestX Research  Source: InnovestX Research 
 

หลังจากประกาศผลประกอบการ 1H67 เราได้ทําการปรับประมาณการกําไรสุทธิปี 2567 ของผู้พัฒนาโครงการท่ีอยู่
อาศัยท้ังหมดภายใต้การวิเคราะหข์องเราลดลงมาอยู่ท่ี 2.52 หม่ืนลบ. (-17.5%) ตํ่ากว่าท่ีคาดการณ์ไว้ก่อนหน้าน้ีท่ี 
2.88 หม่ืนลบ. อยู่ 12% เพราะได้รับแรงกดดันจากค่าใชจ้า่ยดอกเบี้ยท่ีสูงข้ึนและรายได้ท่ีลดลง เราคาดการณ์รายได้
ปี 2567 ท่ี 1.74 แสนลบ. (+0.6%) โดยท่ีมีเพียง LPN ท่ีเราไม่ได้ปรบัเปล่ียนประมาณการ 

 AP: เราปรับประมาณการรายได้ปี 2567 ลดลง 7% มาอยู่ท่ี 3.91 หม่ืนลบ. (+2.9% YoY) เพราะอุปสงค์ตํ่ากว่า
คาด ดังน้ันหลังจากปรับประมาณการรายได้ปี 2567 ลดลง secured revenue จึงอยู่ท่ี 90% ในขณะท่ีคาดว่า
อัตรากําไรข้ันต้นใน 2H67 จะตํ่ากว่า 1H67 จากการปรับเปล่ียนสัดส่วนผลิตภัณฑ์และอัตราดอกเบี้ยสูง ดังน้ัน
เราจึงปรับประมาณการกําไรสุทธิปี 2567 ใหม่เป็น 5.38 พันลบ. (-11%)  ลดลง 12% จากประมาณการเดิม เรา
คาดว่ากําไรสุทธิ 3Q67 จะเพ่ิมข้ึน QoQ  โดยได้แรงหนุนจากการโอน backlog โครงการแนวราบ และการเริ่ม
โอนกรรมสิทธิค์อนโดร่วมทุน Life พระราม 4-อโศก (มูลค่าโครงการ 6.5 พันลบ. ทําอัตราการขายได้แล้ว 48%) 
แต่จะลดลง YoY  

 LH: เราปรับประมาณการรายได้ปี 2567 ลดลง 6% มาอยู่ท่ี 2.78 หม่ืนลบ. (+5.3%) แบ่งเป็นรายได้จากการขาย
อสังหาริมทรัพย์ 68% และรายได้จากธุรกิจใหเ้ชา่ 32% นอกจากน้ีเรายังปรับประมาณการอัตรากําไรข้ันต้นในปี 
2567 ลดลงจาก 30.7% สู่ 28.9% เพราะได้รับแรงกดดันจากต้นทุนทางอ้อม ทิศทางอัตราการทํากําไรข้ันต้น
โดยเฉพาะจากคอนโดท่ีใหอั้ตรากําไรข้ันต้นลดลง และการจดักิจกรรมส่งเสริมการขายเพ่ิมมากข้ึน เน่ืองจาก LH 
มีนโยบายระบายสินค้าคงเหลือ การเปล่ียนแปลงดังกล่าวส่งผลทําใหเ้ราปรับประมาณการกําไรสุทธิลดลง 30% 
สู่ 5 พันลบ. (-33.4%) อย่างไรก็ตาม เรายังไม่ได้รวมกําไรพิเศษจากการขายสินทรัพย์ในพัทยาใน 4Q67 เข้ามา
ในประมาณการของเรา กําไร 3Q67 น่าจะฟื้ นตัว QoQ แต่ทรงตัว YoY 

 QH: ปัจจุบัน QH มี backlog มูลค่า 1 พันลบ. (79% จากแนวราบ และ 21% จากคอนโด) ซึ่งบริษัทจะรับรู้เป็น
รายได้ท้ังหมดใน 2H67 สําหรบั 3Q67 เราคาดว่ากําไรสุทธิจะลดลงเล็กน้อยท้ัง YoY และ QoQ เพราะได้รับแรง
กดดันจากการรับรู้รายได้จาก backlog ท่ีมีอัตรากําไรข้ันต้นลดลงท้ังจากคอนโดและแนวราบ (ทาวน์เฮ้าส์) อุป
สงค์ท่ีมีแนวโน้มอ่อนตัวลงใน 3Q67 ทําใหเ้ราปรบัประมาณการรายได้ปี 2567 ลดลง 6% สู่ 8.4 พันลบ. (-5.4%) 
และปรับประมาณการกําไรสุทธิลดลง 4% สู่ 2.3 พันลบ. (-7.8%) โดยกําไร 76% จะมาจากส่วนแบ่งกําไรจาก
บรษัิทรว่ม 

 PSH: ปัจจุบัน PSH มี backlog มูลค่า 5 พันลบ. (64% จะรบัรูเ้ป็นรายไดใ้น 2H67 และ 36% จะรบัรูเ้ป็นรายได้ใน
ปี 2568) ด้วยรายได้ท่ีอ่อนแอจากธุรกิจหลักอย่างอสังหาริมทรัพย์ใน 1H67 เราจึงปรับประมาณการรายได้ปี 
2567 ลดลง 2% สู่ 1.97 หม่ืนลบ. (-18.3%) โดย 90% เปน็รายได้จากธุรกิจอสังหารมิทรพัย์ และ 10% เป็นรายได้
จากธุรกิจโรงพยาบาล การคาดการณ์ถึงดอกเบี้ยจา่ยท่ีสูงข้ึนทําใหเ้ราปรบัประมาณการกําไรสุทธปิี 2567 ลดลง 
19% สู่ 1.18 พันลบ. (-46.5%) อย่างไรก็ตาม เรายังไม่ได้รวมกําไรพิเศษท่ีอาจเกิดข้ึนใน 2H67 จากธุรกิจ
ก่อสรา้งและการลงทุนเข้ามา 

 SPALI: ปัจจุบัน SPALI มี backlog มูลค่า 1.64 หม่ืนลบ. (แนวราบ 49% และคอนโด 51%) โดย 77% จะรับรูเ้ป็น
รายได้ในปี 2567 และส่วนท่ีเหลืออีก 23% จะรบัรูเ้ป็นรายได้ในปี 2568-2569 สําหรบั 3Q67 เราคาดว่ากําไรสุทธิ
จะเพ่ิมข้ึน YoY และ QoQ โดยได้รับการสนับสนุนจาก backlog คอนโดรอโอน โดยเฉพาะจากโครงการ ศุภาลัย 
ไอคอน สาทร และยอดโอนใหม่ท่ีโครงการ ศุภาลัย ลอฟท์ สถานีภาษีเจริญ อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากรายได้ใน 
1H67 ตํ่ากว่าคาด และมีโอกาสสูงท่ียอด presales จะพลาดเป้าท่ีบริษัทวางไว้ เราจงึปรับประมาณการรายได้ปี 
2567 ลดลง 8% มาอขู่ท่ี 3.08 หม่ืนลบ. (+0.7%) และปรับประมาณการกําไรสุทธิลดลง 10% มาอยู่ท่ี 6 พันลบ. 
ทรงตัว YoY  
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 SIRI: ปัจจุบัน backlog ของ SIRI อยู่ท่ี 1.9 หม่ืนลบ. โดย 80% เป็นของ SIRI เอง และ 20% เป็นของ JV ท้ังน้ี 
SIRI จะรับรู้ backlog 50% เป็นรายได้ใน 2H67 และท่ีเหลือจะรับรู้เป็นรายได้ในปี 2568-2570 เราปรับประมาณ
การรายได้ปี 2567 ลดลง 4% สู่ 4.1 หม่ืนลบ. (+11%) เน่ืองจาก SIRI ปรับเป้ารายได้ของบริษัทลดลงหลังจาก
โอนโครงการแนวราบบางโครงการมาอยู่ภายใต้ JV ซึ่งบรษัิทจะรบัรูเ้ป็นส่วนแบง่กําไร ดังน้ันเราจงึปรบัประมาณ
การกําไรสุทธิปี 2567 ใหม่เป็น 5.1 พันลบ. (-15.8%) สําหรับ 3Q67 เราคาดว่ากําไรสุทธิจะอยู่ในระดับทรงตัว 
QoQ แต่ลดลง YoY จากรายได้ท่ีอยู่ในระดับทรงตัว QoQ แต่ค่าใช้จา่ยจะเพ่ิมข้ึน ซึ่งจะถูกชดเชยโดยส่วนแบ่ง
กําไรจาก JV ท่ีสูงข้ึน 

Figure 20: แนวโน้มกําไรใน 2H67 
Company  Core EPS growth (%) 3Q24F Earnings forecast 2H24 Earnings forecast 

23A 24F 25F YoY QoQ YoY HoH 
AP 3  (11) 9 - + - + 
LH (10) (33) 22  + + - + 
LPN (42) (9) 21  - - - - 
PSH (51) (16) 22  = + + + 
QH 4  (8) 5  = = = + 
SIRI 14  (16) 4 + + + + 
SPALI (27) 0  5  + + + + 

Source: InnovestX Research 
 
Figure 21: การปรบัประมาณการกําไร 

 2024F  2025F 
 Previous Revised % 

Change 
Rev 

Forecast 
1H24 
Rev 

2H24 
Backlog* 

% Secured 
Revenue Previous Revised % 

Change 
AP 6,342 5,380 -15% 39,148 17,728 17,484 89.9 5,655 5,866 4% 
LH 6,529 4,983 -24% 27,809 13,190 1,972 54.5 6,068 6,068 0% 
LPN 320 320 0% 7,335 3,773 1,217 68.0 389 389 0% 
PSH 1,450 1,180 -19% 19,752 9,323 3,173 63.3 1,374 1,374 0% 
QH 2,404 2,306 -4% 8,482 4,107 1,012 60.3 2,423 2,423 0% 
SIRI 5,088 5,104 0% 41,031 19,030 7,215 64.0 5,157 5,306 3% 
SPALI 6,699 6,011 -10% 30,582 12,522 12,641 82.3 6,315 6,315 0% 

 28,832 25,285 -12% 174,140 79,671 44,714 71.43 27,381 27,740 1% 
*Company Backlog only.  
Source: InnovestX Research 
 

Figure 22: คําแนะนํา ราคาเป้าหมาย และวิธปีระเมนิมูลค่าแยกตามบรษัิท  
บรษัิท คําแนะนํา ราคาเป้าหมายปี 2568  วิธปีระเมนิมลูค่า 
AP Outperform 12.90  7.1x PE (PE เฉลี่ย 18 ปี)  
LH Neutral 6.80  13.3x PE (PE เฉลี่ย 18 ปี)  
LPN Underperform 2.40  10.5x PE (PE เฉลี่ย 18 ปี)  
PSH Underperform 6.30  10x PE (PE เฉล่ีย 18 ปี)  
QH Underperform 1.89  8.8x PE (PE เฉลี่ย 18 ปี)  
SIRI Outperform 2.14  7.1x PE (+0.25S.D. จาก PE เฉลี่ย 18 ปี), ปรบัราคาเป้าหมายเพ่ิมขึ้นเนื่องจากปรบัประมาณการกําไรปี 2568 

เพ่ิมขึ้น 
SPALI Neutral 20.00  6.2x PE (-0.25SD จาก PE เฉล่ีย 18 ปี), discount เนื่องจาก backlog ลดลงในปี 2568  
Source: InnovestX Research 

  
Figure 23 : รายได้รวมน่าจะอยูใ่นระดับทรงตัวในปี 2567  Figure 24: กําไรสุทธจิะลดลง 17.5% ในปี 2567 

 

 

 
Source: InnovestX Research  Source: InnovestX Research 
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ความเส่ียงท่ีสําคัญและปัจจยัท่ีต้องติดตาม  

มีประเด็นในกลุ่มธุรกิจท่ีอยู่อาศัยท่ีจาํเป็นต้องติดตามในปี 2567-2568 ดังน้ี 

 การบรหิารจดัการสินค้าคงคลัง: เม่ือพิจารณาจากสินค้าคงคลังในตลาดท่ีทําจุดสูงสุดใหม่ในชว่งปลาย 2Q67 
เราจงึต้องติดตามดูการระบายสินค้าคงคลังในชว่งปลายปี ในขณะท่ีอัตราดอกเบี้ยมีแนวโน้มลดลงและมาตรการ
กระตุ้นอสังหาฯ ยังคงมีผลบังคับใช ้อย่างไรก็ตาม การระบายสินค้าคงคลังจะผลักดันใหก้ารแข่งขันรุนแรงมาก
ข้ึน ซึ่งอาจสรา้งแรงกดดันต่ออัตรากําไรข้ันต้น 

 การบริหารจัดการต้นทุน: เราคาดว่าต้นทุนการก่อสร้างและค่าแรงจะยังอยู่ในระดับสูงในปี 2567 ต่อเน่ือง
จนถึงปี 2568 ในขณะท่ีการปรบัข้ึนราคาจะทําได้ค่อนข้างจาํกัด และอาจส่งผลกระทบต่ออัตรากําไรข้ันต้น 

 มาตรการกระตุ้นอสังหาฯ เพ่ิมเติม:  ส่ิงท่ีต้องติดตามดู คือ มาตรการกระตุ้นอสังหาฯ เพ่ิมเติม เน่ืองจากการ
ลดค่าธรรมเนียมการโอนและจาํนองมีประสิทธภิาพน้อยลงในภาวะอัตราดอกเบี้ยสูง 
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Figure 25: การเปิดเผยขอ้มูล ESG ในปี 2566 
การเปิดเผยข้อมูล ESG  AP LH LPN PSH QH SIRI SPALI
   
ส่ิงแวดล้อม (ข้อมูล ณ ปี 2566)       
การจดัการส่ิงแวดล้อม       
นโยบายและแนวปฏิบัติด้านส่ิงแวดล้อมขององคก์ร Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
การจดัการพลังงาน       
การใชไ้ฟฟา้ทั้งหมดภายในองค์กร (กิโลวัตต์-ชัว่โมง)         1,638,572        4,475,659     60,459,366       17,481,394          959,829        27,412,284      18,503,543 
การจดัการนํ้า       
ปรมิาณนํ้าที่ใชท้ั้งหมด (ลูกบาศก์เมตร)               13,587           206,061     12,000,174           1,206,133               26,450             415,924         1,023,042 
การจดัการของเสีย       
ปรมิาณของเสียทั้งหมดท่ีเกิดขึ้น (กิโลกรมั)  22,313  21,518  10,686,640  101,005  23,962  5,706,100  400 
รอ้ยละของของเสียที่นํากลับมาใชใ้หม่/รไีซเคิลต่อของเสียทั้งหมด (%)  6.3  32.6  6.6  -  25.0  54.2  6.0 
การจดัการก๊าซเรอืนกระจก       
แผนการจดัการก๊าซเรอืนกระจกขององคก์ร   N/A  Yes  Yes   N/A   N/A  Yes  Yes 
ปรมิาณการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกท้ังหมด (MTCO2Eq)  1,579  4,572  43,327  33,243  1,251  1,929,603  143,980 
ปรมิาณการปล่อยก๊าซเรอืนกระจก - ขอบเขต 1 (MTCO2Eq)  749  538  348  199  518  1,371  1,145 
ปรมิาณการปล่อยก๊าซเรอืนกระจก - ขอบเขต 2 (MTCO2Eq)  819  2,238  1,688  8,691  480  13,110  9,085 
ปรมิาณการปล่อยก๊าซเรอืนกระจก - ขอบเขต 3 (MTCO2Eq)  11  1,796  41,291  24,353  253  1,915,123  133,750 
การทวนสอบการปล่อยกา๊ซเรอืนกระจกโดยผู้ทวนสอบภายนอก   No   Yes   Yes   No   Yes   No   Yes 

  
สังคม (ข้อมูล ณ ป ี2566)        
สิทธมินุษยชน        
นโยบายสิทธมินุษยชนขององค์กร  Yes Yes  Yes  Yes  Yes Yes  Yes 
การจา้งงาน       
จาํนวนพนักงานทั้งหมด (คน) 3171 772 6590 1575 911 2045 1439
จาํนวนการจา้งงานผู้พิการ (คน) 27 0 33 15 1 22 4
รอ้ยละของพนักงานในระดับผู้บรหิาร (%) 0.6 6.1 0.3 1.7 0.5 8.1 0.8
ค่าตอบแทนพนักงาน       
ค่าตอบแทนพนักงาน (บาท)  1,815,100,000 1,138,000,000  898,621,103 1,408,038,362  664,259,734  2,577,868,108  1,091,720,000 
การพัฒนาทนุมนุษย ์       
ชัว่โมงการฝึกอบรมเฉล่ียต่อพนักงาน (ชัว่โมง/คน/ปี) 20.4 15.0 63.3 26.5 9.2 11.7 20.9
ความปลอดภัย อาชวีอนามัย และส่ิงแวดล้อมในการทํางาน       
จาํนวนการบาดเจบ็จากการทํางานที่ทําใหพ้นักงานต้องหยุดงาน (ครัง้) 5 0 31 3 0 1 2
รอ้ยละของพนักงานที่บาดเจบ็จนต้องหยุดงาน 1 วันหรอืมากกว่า (%) 5 0 31 0 0 1 2
อัตราความถ่ีของการบาดเจบ็ที่ทําใหต้้องหยุดงาน (LTIFR) (ครัง้/1 ล้านชัว่โมงทํางาน) 0.80448 0 3.77511 0  N/A 0.26262 0.58496
ความสัมพันธแ์ละการมีส่วนรว่มของพนักงาน       
จาํนวนพนักงานที่ลาออกโดยสมัครใจ (คน) 857 70 3582 251 74 377 158
อัตราการลาออกของพนกังาน (%) 27.0 9.1 54.4 15.9 8.1 18.4 11.0
ข้อพิพาทแรงงานที่สําคญั  No  No  No  No  No  No  No 

 
ธรรมาภิบาลและเศรษฐกิจ ( ข้อมูล ณ ป ี2566 )        
องค์ประกอบของคณะกรรมการบรษัิท        
จาํนวนกรรมการท้ังหมด (คน) 13 9 13 11 11 12 10
จาํนวนกรรมการผู้หญิงทั้งหมด (คน) 12 8 12 10 7 12 9
รอ้ยละของกรรมการผู้หญิง (%) 7.69 11.11 7.69 9.09 36.36 0 10
จาํนวนกรรมการอิสระ (คน) 7 3 5 7 4 5 4
รอ้ยละของกรรมการอิสระ (%) 53.9 33.3 38.5 63.6 36.4 41.7 40.0
จาํนวนกรรมการท่ีไม่เป็นผู้บรหิาร (คน) 7 3 10 10 8 7 6
รอ้ยละของกรรมการท่ีไมเ่ป็นผู้บรหิาร (%) 53.9 33.3 76.9 90.9 72.7 58.3 60.0
อายุเฉล่ียของกรรมการ (ปี) 63 59 67 65 61 59 68
ประธานคณะกรรมการเป็นกรรมการอิสระ  Yes  No  Yes  Yes  Yes  No  No 
ประธานคณะกรรมการเป็นผู้บรหิารสูงสุด  No  Yes  No  No  No  No  Yes 
ประธานคณะกรรมการและผู้บรหิารสูงสุดมาจากครอบครวัเดียวกัน  No  No  No  No  No  No  Yes 
การเข้ารว่มประชุมของคณะกรรมการและคณะกรรมการตรวจสอบ       
จาํนวนการประชุมของคณะกรรมการ (ครัง้) 11 7 7 13 9 14 12
จาํนวนการประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ (ครัง้) 4 6 4 13 6 7 12
ค่าตอบแทนของกรรมการและผู้บรหิาร       
ค่าตอบแทนกรรมการทั้งหมด (บาท)  18,435,002  18,851,667  9,007,644  29,942,183  21,600,667  9,140,000  16,160,000 
ค่าตอบแทนผู้บรหิารทั้งหมด (บาท)  188  96,760,000  74,088,380  94,839,667  51,592,590  278,000,000  154,091,745 
นโยบายและกลยุทธด้์านความยัง่ยนื       
นโยบายความยั่งยืนขององค์กร Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
รายงานความยั่งยืนขององค์กร Yes  N/A Yes Yes  N/A Yes Yes 

  
Source: SETSMART and InnovestX Investment Research 
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Figure 26: ESG ratings และมุมมองของเราต่อ ESG 

 AP LH LPN PSH QH SIRI SPALI 
2023 SET 
ESG ratings  AA A - BBB - AA AA 

2022 
Bloomberg 
Score  

1.99 
 

4.22 
 

1.94 
 

3.23 
 

2.38 
 

3.00 
 

2.27 
 

Rank in the 
sector 15/61 1/61 16/61 6/61 12/61 7/61 14/61 

Environmen
tal Score  0.16  3.40  0.43  1.85  0.16  2.20  1.14  

Rank in the 
sector 15/61 2/61 14/61 8/61 15/61 5/61 11/61 

Social 
Score  4.55  6.81  3.25  3.67  5.20  3.30  3.67  

Rank in the 
sector 9/61 4/61 13/61 10/61 8/61 12/61 10/61 

Governance 
Score  3.77  4.61  4.26  5.30  4.85  4.09  3.64  

Rank in the 
sector 13/61 6/61 9/61 1/61 4/61 11/61 14/61 

ประเด็นด้าน
ส่ิงแวดล้อม 

ความเส่ียงที่
สําคัญ: การ
ปล่อยก๊าซเรอืน
กระจก, การ
บรหิารจดัการ
นํ้าและของเสีย 

ในการพัฒนา
โครงการ AP ยื่นขอ 
EIA (การประเมินผล
กระทบส่ิงแวดล้อม) 
ท้ังโครงการ
แนวราบและคอนโด 
ซ่ึงชว่ยลดความ
เส่ียงด้าน
ส่ิงแวดล้อม 
อย่างไรก็ตาม AP 
วางแผนมุ่งเน้นลด
ความเส่ียงด้าน
ส่ิงแวดล้อมสําหรับ
โครงการแนวราบ
โดยใชพ้ลังงานสี
เขียว (พลังงาน
แสงอาทิตย์) ใหม้าก
ข้ึน และการบรหิาร
จดัการขยะอย่างมี
ประสิทธภิาพมากข้ึน 

 

ในปี 2565 LH ได้
เริม่เปิดเผยรายงาน
กิจกรรมท่ี
เก่ียวข้องกับการ
เปล่ียนแปลงสภาพ
ภมิูอากาศและการ
ปล่อยก๊าซเรอืน
กระจกขององค์กร 
ส่งผลทําใหมี้การ
กําหนดมาตรการ
หรอืแนวทางการ
จดัการเพ่ือลดการ
ปล่อยก๊าซเรอืน
กระจก มุ่งสู่การเป็น
องค์กรคารบ์อนตํ่า 

บรษิัทได้รเิริม่
โครงการจดัทํา
คารบ์อนฟุตพริน้ท์
สําหรบัสํานักงาน
ใหญ่และสํานักงาน
ขาย 57 แหง่ในปี 
2565 

 

 

LPN ได้เข้ารว่ม
โครงการสนับสนุน
กิจกรรมลดก๊าซ
เรอืนกระจก (Low 
Emission 
Support 
Scheme: LESS) 
และได้ดําเนินการ
จดัทํารายงาน
คารบ์อนฟุตพริน้ท์
ขององค์กรตั้งแต่ปี 
2562 ถึงปัจจุบัน 
นอกจากนี้บรษิัทยัง
มีการซ้ือคาร์บอน
เครดิตมาชดเชยกับ
ปรมิาณก๊าซเรือน
กระจกท้ังหมดของ
องค์กร และได้รบั
การข้ึนทะเบียน
ฉลากคารบ์อน
ประเภทเครื่องหมาย
คารบ์อนฟุตพริน้ท์
ขององค์กรและ
เครื่องหมาย 
Carbon Neutral 
จากองค์การบรหิาร
จดัการก๊าซเรอืน
กระจก (องค์การ
มหาชน) 

PSH ใส่ใจ
ผลกระทบต่อ
ส่ิงแวดล้อมในทุก
กระบวนการผลิต
เพ่ือลดภาวะโลก
รอ้น 

โรงงานพฤกษา พรี
คาสท์ ลําลูกกา และ
โรงงานพฤกษา พรี
คาสท์ นวนคร ลด
การปล่อยก๊าซเรอืน
กระจก 
(Greenhouse 
Gas: GHGs) จาก
อุปกรณ์ 
กระบวนการ และ
ข้ันตอนการดําเนิน
ธุรกิจของบรษิัท 
โดยมีเป้าหมายลด
การปล่อยก๊าซเรอืน
กระจก 3 ระยะ 

  

เป็นส่วนหน่ึงในการ
ดูแลและรกัษา
ส่ิงแวดล้อม 

บรหิารจดัการการ
ใชท้รพัยากรอย่าง
คุ้มค่า 

ลดผลกระทบด้าน
ส่ิงแวดล้อมด้วย
งานก่อสรา้งท่ีเป็น
มิตรต่อส่ิงแวดล้อม  

การจดัการก๊าซ
เรอืนกระจก 

 

SIRI ได้รบัเลือกใหอ้ยู่
ในรายชื่อหุน้ยั่งยืน 
หรอื Thailand 
Sustainability 
Investment (THSI) 
จากตลาดหลักทรพัย์
แหง่ประเทศไทย 
เน่ืองมาจากความ
มุ่งม่ันดําเนินธุรกิจ
อย่างยั่งยืนในชว่ง
วิกฤต การมีส่วนรว่ม
อย่างต่อเน่ืองในการ
ปกป้องส่ิงแวดล้อม
ผ่าน 'Sansiri Green 
Mission'  

 

 

 

SPALI ตั้งเป้าหมาย
การดําเนินงานด้าน
ส่ิงแวดล้อมด้วย
การลดก๊าซเรอืน
กระจกง 25% 
ภายในปี 2565-
2567 เพ่ือสรา้ง
สมดุลของการ
พัฒนาธุรกิจและลด
ผลกระทบทาง
ส่ิงแวดล้อม ซ่ึงเป็น
ส่วนหนึ่งในการ
บรรลุเป้าหมายการ
พัฒนาท่ียั่งยืนของ
โลก (SDGs) 

ลดก๊าซเรอืนกระจก
ลง 40% ภายในปี 
2573 

 

 

ประเด็นด้าน
สังคม 
ความเส่ียงท่ี
สําคัญ: การ
บรหิารจดัการ
คุณภาพ
ผลิตภัณฑ์ และ
นโยบาย
เก่ียวกับ
สุขภาพและ
ความ
ปลอดภัย 
 

AP ตระหนักถึง
ความสําคัญของ
กิจกรรมเพ่ือสังคม 
การมีส่วนรว่มใน
การพัฒนาชุมชน
และสังคม สังคม 
และส่ิงแวดล้อม 
สะท้อนจากค่านิยม
ขององค์กร คือ 
Put People First, 
Build Together, 
Progress with 
Purpose, Go 
beyond และ Be 
Innovative ท่ีให้
คุณค่ากับทรพัยากร
มนุษย์ เปิดโอกาสใน
การเรยีนรู ้สรา้ง
คุณค่า และพัฒนา
ไปสู่การเป็น
นวัตกรรม 
สัดส่วนของจาํนวน
พนักงานท่ีลาออก
โดยสมัครใจต่อ
จาํนวนพนักงาน
ท้ังหมด (%) อยู่ท่ี 
27 
 
 

พนักงานได้รบัการ
พัฒนาศักยภาพ 
เพ่ิมพูนความรูแ้ละ
ทักษะในการ
ปฏิบัติงานอย่าง
ต่อเน่ืองและ
สอดคล้องไปกับกล
ยุทธท์างธุรกิจ 
การจา้งงานที่ไม่ผิด
กฎหมาย หรอืไม่
ละเมิดสิทธิ
มนุษยชน 
การปฏิบัติอย่างเป็น
ธรรมและเท่าเทียม
และการเคารพสิทธิ
มนุษยชน 
สัดส่วนของจาํนวน
พนักงานท่ีลาออก
โดยสมัครใจต่อ
จาํนวนพนักงาน
ท้ังหมด (%) อยู่ท่ี 
9.1 
 
 

LPN วางแผน
พัฒนาและ
ฝึกอบรมพนักงานท่ี
ได้ขยายผลไปสู่การ
ใชป้ระโยชน์จาก
สถานท่ีปฏิบัติงาน 
(On the Job 
Training - OJT) 
และการเรยีนรูผ้่าน
สังคมรอบข้างเพ่ือ
การปรบัปรุงและ
ส่งเสริมการนํา
ความรูท่ี้ได้จากใน
หอ้งเรยีนไปสู่
สถานท่ีทํางานอย่าง
ต่อเน่ือง 
สัดส่วนของจาํนวน
พนักงานท่ีลาออก
โดยสมัครใจต่อ
จาํนวนพนักงาน
ท้ังหมด (%) อยู่ท่ี 
54.4 
 
 

PSH มองว่า
พนักงานเป็น
ทรพัยากรอันมีค่า
และเป็นปัจจยั
ความสําเรจ็ท่ีสําคัญ
ของบริษัท ดังน้ัน 
PSH จงึมี
จุดมุ่งหมายพัฒนา
เสรมิสรา้ง
วัฒนธรรมและ
บรรยากาศการ
ทํางานท่ีดี การ
ทํางานเป็นทีม 
ปฏิบัติต่อพนักงาน
ด้วยความสุภาพ
และใหค้วามเคารพ
ต่อความเป็นปัจเจก
ชน การว่าจา้ง 
แต่งตั้ง และ
โยกย้ายพนักงาน 
จะพิจารณาบน
พ้ืนฐานของ
คุณธรรม ถือปฏบัิติ
ต่อพนักงานอย่าง
เท่าเทียมกัน โดยม
ไม่คํานึงถึงเพศ 
สัญชาติ เชื้อชาติ 
ศาสนา หรอืความ
เชื่อ 
สัดส่วนของจาํนวน
พนักงานท่ีลาออก
โดยสมัครใจต่อ
จาํนวนพนักงาน
ท้ังหมด (%) อยู่ท่ี 
15.9 

ดูแลใส่ใจสังคมและ
ชุมชนใกล้เคียง  
ดําเนินธุรกิจโดยยึด
หลักการเคารพสิทธิ
มนุษยชน รวมถึง
การปฏิบัติต่อ
พนักงานและ
แรงงานอย่างเท่า
เทียมและเป็นธรรม 
ยกระดับคุณภาพ
ชวิีตของสังคมและ 
ชุมชน  
การบรหิาร
ทรพัยากรบุคคล
อย่างยั่งยืน  
ผลิตและบริการ
อย่างมีความ
รบัผิดชอบต่อลูกค้า 
สัดส่วนของจาํนวน
พนักงานท่ีลาออก
โดยสมัครใจต่อ
จาํนวนพนักงาน
ท้ังหมด (%) อยู่ท่ี 
8.1 
 
 

ด้านนโยบายสิทธิ
มนุษยชน SIRI มุ่งม่ัน
ปฏิบัติต่อลูกจา้งด้วย
ความเป็นธรรม เสมอ
ภาค ตลอดจนบรหิาร
การจา่ยค่าตอบแทน
โดยไม่เลือก ปฏิบัติ 
การดูแลคุณภาพชวิีต
ของแรงงานตาม
กฎหมาย ไม่ใชแ้รงงาน
เด็ก ไม่ใชแ้รงงาน
บังคับ สนับสนุนการใช้
แรงงานต่างด้าวท่ีถูก
กฎหมาย อีกท้ัง
ส่งเสริมและจดัใหมี้
การดูแลความ
ปลอดภัยและ
สุขอนามัยในสถาน
ประกอบการ 
บรษิัทเปิดโอกาสให้
พนักงานพัฒนา
ตนเองได้ตลอดเวลา 
โดยการพัฒนาชอ่ง
ทางการเรยีนรู้
ออนไลน์ท่ีเรยีกว่า 
Sansiri Learning 
Hub (SLH) 
สัดส่วนของจาํนวน
พนักงานท่ีลาออกโดย
สมัครใจต่อจาํนวน
พนักงานท้ังหมด (%) 
อยู่ท่ี 18.4 

 

SPALI ได้กําหนด
เป้าหมายดําเนินการ
ด้านความยั่งยืน ท้ัง
ด้านเศรษฐกิจ 
สังคม และ
ส่ิงแวดล้อม ภายใต้
แนวคิด “ศุภาลัย ใส่
ใจ...สรา้งสรรค์
สังคมไทย” ควบคู่
ไปกับการดําเนิน
ธุรกิจท่ีเติบโตและ
แข็งแกรง่มาตลอด
ระยะเวลากว่า 32 ปี 
โดยขับเคล่ือนการ
พัฒนาองค์กร
อย่างยั่งยืนตาม
แนวทาง CSR IN 
PROCESS 
SPALI มีนโยบายว่า
ด้วยสิทธมินุษยชน 
และการปฏิบัติตาม
รายงานการ
วิเคราะหผ์ลกระทบ
ทางส่ิงแวดล้อม 
สัดส่วนของจาํนวน
พนักงานท่ีลาออก
โดยสมัครใจต่อ
จาํนวนพนักงาน
ท้ังหมด (%) อยู่ท่ี 11 
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 AP LH LPN PSH QH SIRI SPALI 
ประเด็นด้าน
ธรรมาภิบาล 
ความเส่ียงท่ี
สําคัญ: 
องค์ประกอบ
คณะกรรมการ
และ
ค่าตอบแทน 
สิทธขิองผู้ถือ
หุน้ การ
ตรวจสอบ 
และผู้ถือหุน้
รายใหญ่ 
 
 

ณ วันท่ี 31 
ธนัวาคม 2566 
คณะกรรมการ
บรษิัทประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 
13 คน โดยมี
กรรมการผู้หญิง 1 
คน (8% ของ
กรรมการทั้งหมด) 
มีกรรมการอิสระ
จาํนวน 7 คน คิด
เป็น 54% ของ
กรรมการทั้งหมด 
ประธานกรรมการ
เป็นกรรมการอิสระ 
ประธานกรรมการ
ไม่ใชผู่้บริหารสูงสุด 
 
 
 

ณ วันท่ี 31 
ธนัวาคม 2566 
คณะกรรมการ
บรษิัทประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 9
คน โดยมีกรรมการ
ผู้หญิง 1 คน (11% 
ของกรรมการ
ท้ังหมด) 
มีกรรมการอิสระ
จาํนวน 3 คน คิด
เป็น 33% ของ
กรรมการทั้งหมด 
ประธานกรรมการ
ไม่ใชก่รรมการอิสระ 
ประธานกรรมการ
เป็นผู้บรหิารสูงสุด 
 
 

ณ วันท่ี 31 
ธนัวาคม 2566 
คณะกรรมการ
บรษิัทประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 
13 คน โดยมี
กรรมการผู้หญิง 1 
คน (8% ของ
กรรมการทั้งหมด) 
มีกรรมการอิสระ
จาํนวน 5 คน คิด
เป็น 39% ของ
กรรมการทั้งหมด 
ประธานกรรมการ
เป็นกรรมการอิสระ 
ประธานกรรมการ
ไม่ใชผู่้บริหารสูงสุด 
 
 

ณ วันท่ี 31 
ธนัวาคม 2566 
คณะกรรมการ
บรษิัทประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 11
คน โดยมีกรรมการ
ผู้หญิง 1 คน (9% 
ของกรรมการ
ท้ังหมด) 
มีกรรมการอิสระ
จาํนวน 7 คน คิด
เป็น 63% ของ
กรรมการทั้งหมด 
ประธานกรรมการ
เป็นกรรมการอิสระ 
กลุ่มผู้ถือหุน้ใหญ่มี
จาํนวนหุน้ราว 60% 
ของจาํนวนทุนจด
ทะเบียนท่ีเรยีกชาํระ
แล้ว 
ประธานกรรมการ
ไม่ใชผู่้บริหารสูงสุด 

ณ วันท่ี 31 
ธนัวาคม 2566 
คณะกรรมการ
บรษิัทประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 11
คน โดยมีกรรมการ
ผู้หญิง 4 คน (37% 
ของกรรมการ
ท้ังหมด) 
มีกรรมการอิสระ
จาํนวน 4 คน คิด
เป็น 37% ของ
กรรมการทั้งหมด 
ประธานกรรมการ
เป็นกรรมการอิสระ 
ประธานกรรมการ
ไม่ใชผู่้บริหารสูงสุด 
 
 
 

ณ วันท่ี 31 ธนัวาคม 
2566 คณะกรรมการ
บรษิัทประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 12
คน โดยท้ังหมดเป็น
ผู้ชาย  
มีกรรมการอิสระ
จาํนวน 5 คน คิดเป็น 
42% ของกรรมการ
ท้ังหมด 
ประธานกรรมการไม่ใช่
กรรมการอิสระ 
ประธานกรรมการไม่ใช่
ผู้บรหิารสูงสุด 
 
 
 

ณ วันท่ี 31 
ธนัวาคม 2566 
คณะกรรมการ
บรษิัทประกอบด้วย
กรรมการจาํนวน 
10 คน โดยมี
กรรมการผู้หญิง 1 
คน (10% ของ
กรรมการทั้งหมด) 
มีกรรมการอิสระ
จาํนวน 4 คน คิด
เป็น 40% ของ
กรรมการทั้งหมด 
ประธานกรรมการ
ไม่ใชก่รรมการอิสระ 
กลุ่มผู้ถือหุน้ใหญ่มี
จาํนวนหุน้ราว 32% 
ของจาํนวนทุนจด
ทะเบียนท่ีเรยีกชาํระ
แล้ว 
ประธานกรรมการ
เป็นผู้บรหิารสูงสุด 

Source: Bloomberg Finance L.P., SET, company data and InnovestX Research (Note 2023 Bloomberg ESG Financial Materiality Scores have not yet available. Bloomberg ESG 
Financial Materiality Scores rate companies on their level of management of financially material industry specific ESG issues. Values range from 0 to 10; 10 is best. To review the fully 
transparent methodology, see ESG Financial Materiality Score Model in Bloomberg.).   
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Figure 27: AP PER Band   Figure 28: LH PER Band 
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Source: InnovestX Research and Bloomberg Finance L.P.  Source: : InnovestX Research and Bloomberg Finance L.P. 

Figure 29: LPN PER Band  Figure 30: PSH PER Band 
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Source: InnovestX Research and Bloomberg Finance L.P.  Source: InnovestX Research and Bloomberg Finance L.P. 

Figure 31: QH PER Band  Figure 32: SIRI PER Band 
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Figure 33: SPALI PER Band  Figure 34: Property Sector PER Band 
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Source: InnovestX Research and Bloomberg Finance L.P.  Source: InnovestX Research and Bloomberg Finance L.P. 
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Figure 35: Valuation summary (price as of Sep 27, 2024)    
  Rating Price Target ETR P/E (x)   EPS growth (%)   P/BV (x)   ROE (%)   Div. Yield (%)   EV/EBITDA (x) 
    (Bt/Sh) (Bt/Sh) (%) 23A 24F 25F  23A 24F 25F  23A 24F 25F  23A 24F 25F  23A 24F 25F   23A 24F 25F
AP Outperform 10.00 12.90 35.0  5.2 5.8 5.4  3.0 (11.1) 9.0  0.8 0.7 0.7  16 13 13  7.0 6.0 6.5   8.8 7.4 7.0 
LH Neutral 6.40 6.80 11.5  10.2 15.3 12.6 (10) (33) 22 1.5 1.6 1.5 15 10 12 7.8 5.2 6.3  9.7 11.2 10.7 
LPN Underperform 3.34 2.40 (24.7) 13.8 15.2 12.5  (42) (9) 21  0.4 0.4 0.4  3 3 3  3.8 3.4 4.2   26.0 18.0 15.7 
PSH Underperform 9.35 6.30 (27.7) 15.2 18.1 14.9 (51) (16) 22 0.5 0.5 0.5 3 3 3 10.2 4.9 5.7  8.1 8.6 9.4 
QH Underperform 1.93 1.89 5.0  8.3 9.0 8.5  4 (8) 5  0.7 0.7 0.7  9 8 8  7.6 7.0 7.4   2.7 0.6 1.2 
SIRI Outperform 1.92 2.14 19.1  5.8 6.5 6.3 14 (11) 3 0.7 0.7 0.7 12 10 10 10.0 7.7 7.9  23.7 24.4 20.2 
SPALI Neutral 20.60 20.00 3.1  6.7 6.7 6.4  (27) 0 5  0.8 0.8 0.7  12 12 11  7.0 6.0 6.3   9.4 9.1 8.5 
Average         9.3 11.0 9.5  (16) (13) 12  0.8 0.7 0.7  10 8 9  7.6 5.7 6.3   12.6 11.3 10.4   
Source: InnovestX Research 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ขอ้สงวนสิทธิ:์ 

ข้อมูลในรายงานนี้เป็นข้อมูลที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยทั่วไป และเป็นข้อมูลที่เชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ ์
จาํกัด (“บรษิัท”) มิได้ยืนยันหรอืรบัรองถึงความถูกต้อง หรอืสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ที่ปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป็นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบรษิัท 
และเป็นความคิดเหน็ ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่จาํเป็นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรือนักลงทุนทราบ รายงานนี้จดัทํา
ขึ้นเพ่ือเผยแพรข่้อมลูใหแ้กน่ักลงทนุเท่านั้น บรษิัทไม่รบัผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทุกกรณี ดังนั้นนักลงทุนจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อน
การลงทุน นอกจากนี้ บรษิัท และ/หรอื บรษิัทในเครอืของบรษิัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรอืผลประโยชน์ใดๆ กับบรษิัทใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้ 

บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”)  เป็นบริษัทย่อยที่บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จํากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทย
พาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป็นบรษิัทย่อยที่เอสซบีี เอกซ ์เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ข้อมูลใด ๆ ทีเกี่ยวข้องกับธนาคารฯ มีวัตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านั้น  

เอกสารฉบับนี้จัดทําโดย บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จํากัด (“INVX”)  ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จํากัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ โดยธนาคารไทย
พาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่เอสซบีี เอกซ์ เป็นผู้ถือหุน้รายใหญ่  เป็นที่ปรกึษาทางการเงนิสําหรบัธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธกิารเช่า
อสังหารมิทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรอื ข้อมูลอื่นที่ระบุในเอกสารฉบับนี้ (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์
เพ่ือใช้เป็นข้อมูลทั่วไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป็นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป็นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย 
INVX และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรบัผิดตอ่ความเสียหายใดๆ ทั้งความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา 
หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป็นผลมาจากการใช้หรือการเชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ทั้งนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้
ประกอบข้อมูลและความเหน็อื่นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จดัทําขึ้นจากแหล่งข้อมูลที่ INVX เหน็ว่าน่าเชื่อถือ โดย INVX ไม่รับรอง
ถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว 

INVX สงวนสิทธิในการใช้ดุลพินิจของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป็นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลที่กําหนดเท่านั้น และ
หา้มมิใหม้ีการทําซํ้า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซํ้า ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ไม่ว่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยินยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจาก 
INVX ก่อน 

การซื้อขายฟวิเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มีความเส่ียงสูงที่อาจก่อใหเ้กิดผลขาดทุนอย่างมีนัยสําคัญ จงึไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ทั้งนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขาย
ฟวิเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงที่ท่านสามารถยอมรับได้อย่าง
รอบคอบ เนื่องจากมีความเป็นไปได้ที่ทา่นอาจสูญเสียเงนิลงทุนมากกว่าเงนิลงทุนเริม่แรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียงทั้งหมดที่อาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟวิเจอรส์และออปชั่น 
และท่านควรตัดสินใจลงทุนด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีที่มีข้อสงสัย ท่านควรขอคําแนะนําจากที่ปรกึษาทางการลงทุน 

เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลที่กาํหนด (intended recipient) เท่านั้น และหา้มมิใหผู้้ใดนําข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ไปทําซํ้า ส่งตอ่ เผยแพร ่ขาย จาํหน่าย คัดลอก นําออกแสดง 
หรอืนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชงิพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธกีารใด ๆ โดยไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป็นการล่วงหน้า 
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CG Rating 2023 Companies with CG Rating 
Companies with Excellent CG Scoring 
7UP, AAV, ABM, ACE, ACG, ADB, ADD, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AH, AHC, AIRA, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, APCO, APCS, 
ARIP, ARROW, ASEFA, ASK, ASP, ASW, ATP30, AUCT, AWC, AYUD, B, BA, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBIK, BBL, BC, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, 
BH, BIZ, BJC, BJCHI, BKI, BLA, BOL, BPP, BRI, BROOK, BRR, BTS, BTW, BWG, BYD, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CM, CNT, COLOR, 
COM7, COTTO, CPALL, CPAXTT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CSC, CSS, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, ECL, EE, EGCO, EPG, 
ERW, ETC, ETE, FE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FSX, FVC, GBX, GC, GCAP, GENCO, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, 
ICC, ICHI, ICN, III, ILINK, ILM, IMH, IND, INET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JTS, KBANK, KCC, KCE, KEX, KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, KUN, LALIN, LANNA, LH, 
LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MEGA, MFC, MFEC, MILL, MINT, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NC, NCH, NCL, 
NDR, NER, NKI, NOBLE, NRF, NTV, NVD, NWR, NYT, OCC, OISHI1, ONEE, OR, ORI, OSP, OTO, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PLANB, PLAT, PLUS, PM, POLY, 
PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRINC, PRM, PRTR, PSH, PSL, PT, PTC, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPH, RS, RT, S, S&J, SA, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, 
SAPPE, SAT, SBNEXT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGP, SCM, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SECURE, SELIC, SENA, SENX, SFP2, SFT, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, 
SKR, SM, SMPC, SMT, SNC, SNNP, SNP, SO, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSSC, STA, STC, STEC, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVI, SVT, SYMC, SYNEX, 
SYNTEC, TACC, TAE, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPH, TISCO, TK, TKN, TKS, TKT, TLI, TM, TMC, 
TMD, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TNR, TOA, TOG, TOP, TPBI, TPCS, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, TQR, TRT, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TURTLE, TVDH, TVH, TVO, TVT, 
TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UP, UPF, UPOIC, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, VL, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, XPG, YUASA, ZEN 
Companies with Very Good CG Scoring 
2S, A5, AAI, AIE, ALUCON, AMR, APURE, ARIN, AS, ASIA, ASIAN, ASIMAR, ASN, AURA, BR, BSBM, BSRC, BTG, CEN, CGH, CH, CHIC, CI, CIG, CMC, COMAN, CSP, DOD, DPAINT, DV8, 
EFORL, EKH, ESTAR, EVER, FORTH, FSMART, FTI, GEL, GPI, HEALTH, HUMAN, IFS, INSET, IT, J, JCKH, JDF, JKN, JMART, JUBILE, K, KCAR, KGI, KIAT, KISS, KK, KTIS, KWC, KWM, LDC, 
LEO, LHK, MACO, METCO, MICRO, MK, MVP, NCAP, NOVA, NTSC, PACO, PIN, PQS, PREB, PRI, PRIME, PROEN, PROS, PROUD, PSTC, PTECH, PYLON, RCL, SALEE, SANKO, SCI, SCN, 
SE, SE-ED, SFLEX, SINGER, SKN, SONIC, SORKON, SPVI, SSP, SST, STANLY, STP, SUPER, SVOA, SWC, TCC, TEKA, TFM, TMILL, TNP, TPLAS, TPOLY, TRC, TRU, TRUBB, TSE, VRANDA, 
WAVE, WFX, WIIK, WIN, WP, XO 
Companies with Good CG Scoring 
24CS, AMANAH, AMARC, AMC, APP, ASAP, BCT, BE8, BIG, BIOTEC, BLESS, BSM, BVG, CAZ, CCET, CHARAN, CHAYO, CHOTI, CITY, CMAN, CMR, CRANE, CWT, DHOUSE, DTCENT, 
EASON, FNS, FTE, GIFT, GJS, GTB, GTV, GYT, HL, HTECH, HYDRO, IIG, INGRS, INSURE, IRCP, ITD, ITNS, JCK, JMT, JR, JSP, KBS, KGEN, KJL, L&E, LEE, MASTER, MBAX, MEB, MENA, 
META, MGT, MITSIB, MJD, MOSHI, MUD, NATION, NNCL, NPK, NSL, NV, OGC, PAF, PCC, PEACE, PICO, PK, PL, PLANET, PLE, PMTA, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PSG, 
RABBIT, READY, RJH, RSP, RWI, S11, SAAM, SAF, SAMCO, SAWAD, SCAP, SCP, SIAM, SKE, SKY, SMART, SMD, SMIT, SOLAR, SPA, STECH, STPI, SVR, TC, TCCC3, TEAM, TFI, TIGER, 
TITLE, TKC, TMI, TNH, TPA, TPAC, TRITN, UBA, UMI, UMS, UTP, VARO, VPO, W, WARRIX, WORK, WPH, YONG, 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. InnovestX 
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 2022 to 31 October 2023) is publicized. 
1OISHI was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on September 6, 2023 
2SFP was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand, effectively on July 19, 2023 
3TCCC was voluntarily delisted from the Stock Exchange of Thailand effectively on August 25, 2023 
 
Anti-corruption Progress Indicator 
Certified (ได้รบัการรบัรอง) 
2S, AAI, 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, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, 
CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXTT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, DCC, DELTA, DEMCO, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EA, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, 
ETC, ETE, FNS, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GJS, GLOBAL, GPI, GPSC, GSTEEL, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, 
ICHI, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, INTUCH, IRPC, ITEL, IVL, JAS, JR, JTS, KASET, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, L&E, LANNA, LHFG, LHK, LPN, 
LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MILL, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NKI, 
NOBLE, NRF, NWR, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PM, PPP, PPPM, PPS, PR9, PREB, PRG, PRINC, PRM, 
PROS, 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, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SITHAI, SKR, SM, SMIT, SMPC, SNC, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, 
SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, 
THCOM, THIP, THRE, THREL, TIDLOR, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, 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, XO, YUASA, ZEN, ZIGA, 
ZEN, ZIGA 
Declared (ประกาศเจตนารมณ์) 
ACE, ADVICE, ALT, AMARIN, AMC, ANI, APCO, B52, BLAND, BPS, BYD, CAZ, CHASE, CHG, CV, DEXON, DITTO, ECL, EKH, EVER, FLOYD, GREEN, HL, HUMAN, ICN, IHL, IP, ITC, JDF, 
JMART, K, KJL, LDC, LH, LIT, MITSIB, MJD, MOSHI, NER, NEX, PLE, PLUS, POLY, PQS, PRI, PRIME, PROEN, PROUD, PRTR, PTC, RT, S, SANKO, SAWAD, SCAP, SCGD, SFT, SHR, SINGER, 
SINO, SIS, SJWD, SKE, SNNP, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TMI, TPAC, TPP, TQM, UREKA, VNG, WELL, WIN, WPH, XPG 
N/A 
24CS, 3K-BAT, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALUCON, AMARC, AMR, ANAN, AOT, APEX, APO, APP, APURE, 
AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASAP, ASEFA, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, AUCT, AURA, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKD, 
BKGI, BKIH, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, 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, EE, EFORL, EMC, ESTAR, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GABLE, GENCO, GFC, GIFT, GL, GLAND, GLOCON, GLORY, GRAMMY, 
GRAND, GSC, GTB, GTV, GYT, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IT, ITD, ITNS, ITTHI, J, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JMT, JPARK, JSP, JUBILE, 
KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTS, MAGURO, 
MANRIN, MASTER, MATI, MCA, M-CHAI, MCS, MDX, MEB, METCO, MGC, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MK, ML, MORE, MST, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, 
NETBAY, NEW, NEWS, NFC, NL, NNCL, NOK, NOVA, NPK, NSL, NTSC, NTV, NUSA, NV, NVD, NYT, OHTL, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PCC, PCE, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, 
PICO, PIN, PJW, PLT, PMC, PMTA, POLAR, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRIN, PRO, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, 
RPC, RPH, RSP, S11, SABUY, SAF, SAFARI, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SBNEXT, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, 
SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKN, SKY, SLM, SLP, SMART, SMD, SMK, SMT, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, SSC, STANLY, STC, STEC, STECH, STHAI, STI, 
STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEAMG, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, 
TIGER, TITLE, TK, TKC, TLI, TM, TMC, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, 
TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UOBKH, UP, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VL, VPO, VRANDA, W, WARRIX, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WP, 
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 June 30, 2024) are 
categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC. 

 

 


