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HOLD 

(Downgraded) 

Share Price Bt60.75

Target Price Bt61.00

Upside +0.4%

(Previous TP Bt65.00)

COMPANY DESCRIPTION 
TOP is an oil refinery company. It also produces 
oil related products including LPG, Kerosene, 
fuel oil and chemicals. 

STOCK DATA 
GICS sector Energy

Bloomberg ticker: TOP TB

Shares issued (m): 2,040.0

Market cap (Btm): 117,301.6

Market cap (US$m): 3,414.5

3-mth avg daily t'over (US$m): 26.4

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt60.25/Bt44.00

1mth 3mth 6mth 1yr YTD

1.8 7.5 21.1 (3.8) 16.2

Major Shareholders %

PTT 49.1

NVDR 4.5

HSBC (Singapore) Nominees Pte. Ltd. 2.6

FY22 NAV/Share (Bt) 62.35

FY22 Net Debt/Share (Bt) 63.20
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ANALYST(S) 
Tanaporn Visaruthaphong
+662 659 8305 
tanaporn@uobkayhian.co.th

Chaiwat Arsirawichai 
+662 659 8301 
chaiwat@uobkayhian.co.th

 

บมจ. ไทยออยล ์(TOP) 
ปัจจยับวกส่วนใหญ่สะทอ้นในราคาหุน้แลว้; เตรียมพรอ้มสาํหรบัปรบัฐาน; 

ปรบัลดคาํแนะนาํเป็น ถือ 

TOP น่าจะเปิดเผยราคาเพิ่มทุนภายในส้ินเดือนมิถุนายนน้ี โดยราคาเพิ่มทุนมกัจะอยู่ท่ีส่วนลด 10-15% 

จากราคาตลาด เราคาดว่ากาํไรหลกัใน 2Q22 ของ TOP จะเป็นไตรมาสสูงสุดในปีน้ีจาก GRM ท่ีสูงเป็น

พิเศษ ขณะท่ี GRM ใน 2H22 น่าจะอ่อนตวัลงจากอุปทานท่ีเพิ่มข้ึนในตลาด และ crude premium ท่ีสูงข้ึน 

เราปรับราคาเป้าหมายไปเป็นปี 2023 และปรับลดคาํแนะนาํเป็น ถือ เน่ืองจากปัจจัยบวกส่วนใหญ ่

สะทอ้นในราคาหุน้แลว้ ราคาเป้าหมาย: 61.00 บาท 

 

WHAT’S NEW 

 TOP น่าจะเปิดเผยช่วงราคาของหุน้เพิ่มทุนในสปัดาหห์นา้ ตามท่ีตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (SET) 

กาํหนดบนัทึกการเสนอขายหุน้เพ่ิมทุนของ ไทย ออยล ์(TOP) ในวนัท่ี 16 มิ.ย. 22 (XB วนัท่ี 15 มิ.ย. 22) 

โดยราคาเสนอขายสุดทา้ยน่าจะประกาศในวนัท่ี 30 มิ.ย. 22 ซ่ึงราคาเพ่ิมทุนมกัจะอยู่ท่ีส่วนลด 10-15% 

จากราคาตลาด เน่ืองจากมีวัตถุประสงค์เพื่อดึงดูดผู้ถือหุ ้นเดิม และนักลงทุนใหม่ให้จองซ้ือหุ ้นใหม ่

การจัดสรรจะไม่เกิน 275.12 ลา้นหุน้ท่ีออกใหม่ (13.5% ของจํานวนหุน้ท่ีออกทั้งหมด) โดยจํานวน 

239.235 ลา้นหุน้ จะเสนอขายใหแ้ก่ประชาชนทัว่ไป (Public Offering: PO) (ประมาณ 80% จะถูกจดัสรร 

ใหก้บัผูถื้อหุน้เดิม และ 20% สําหรบัประชาชนทัว่ไป) และหุน้ท่ีออกใหม่อีกจาํนวน 35.885 ลา้นหุน้ จะ

จดัสรรเป็นหุน้ส่วนเกิน (greenshoe option) 

 คาด TOP จะสรุปการขายหุน้ของ บริษัท โกลบอล เพาเวอร ์ซินเนอรย์ี่ (GPSC TB) ใน 2Q22 TOP 

มีแผนท่ีจะขายหุน้ GPSC ใหก้ับ บริษัท ปตท. (PTT TB) และ/หรือ บริษัท สยาม แมนเนจเมน้ท์ โฮลด้ิง 

(SMH) ซ่ึงไดร้บัอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้เม่ือวนัท่ี 8 มิ.ย. 22 รวมทั้งส้ิน 304 ลา้นหุน้ (10.78% ของหุน้

ท่ีออกและเรียกชาํระแลว้ทั้งหมดของ GPSC) ท่ีราคา 72.5 บาท/หุน้ โดย TOP คาดวา่จะไดร้บัเงินสดจาํนวน 

22.4 พันลบ. (ก่อนหักเงินปันผลของ GPSC และก่อนหักภาษี) ในขณะน้ี PTT ถือหุน้ 100% ใน SMH 

เราคาดวา่ TOP จะทาํกาํไรจากการขายหุน้เกือบ 5.5 พนัลบ. (หลงัหกัภาษี) จากการขายหุน้ GPSC ในครั้งน้ี 

TOP จะถือหุน้ 10% (จากปัจจุบันอยู่ท่ี 20.78% ) ใน GPSC และจะเปล่ียนการบันทึกส่วนแบ่งกําไรของ 

GPSC เป็นวิธีตน้ทุน (การรบัรายไดเ้งินปันผล) จากวิธีส่วนไดส่้วนเสียหลงัการทาํธุรกรรมเสร็จส้ินใน 2Q22  

นอกจากน้ี TOP จะบันทึกกาํไรท่ีไม่ใช่เงินสดเพียงครั้งเดียวประมาณ 5.5 พันลบ. จากการจดัประเภทการ

ลงทุนใหม่ ต่อมา TOP คาดวา่จะบนัทึกมูลค่าตามราคาตลาดของ GPSC ของสดัส่วนการถือหุน้ 10% ท่ีเหลือ

ในกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอ่ืน (OCI) เราไดค้าํนึงถึงกาํไรจากการขายหุน้ GPSC ไวใ้นประมาณการกาํไรในปี 

2022 ของเราแลว้ (รายละเอียดเพิ่มเติมหนา้ 2) 
        
KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2020 2021 2022F 2023F 2024F

Net turnover  256,614 346,632 526,485 420,830 463,784
EBITDA  8,604 26,119 72,391 24,657 31,311
Operating profit  1,050 18,695 63,522 15,363 21,578
Net profit (rep./act.)  (3,301) 12,578 45,979 9,469 14,271
Net profit (adj.)  (2,913) 5,583 31,573 9,469 14,271
EPS (Bt) (1.4) 2.7 14.1 4.2 6.4
PE (x) n.m. 22.2 4.3 14.4 9.6
P/B (x) 1.0 1.1 1.0 0.9 1.0
EV/EBITDA (x) 27.0 8.9 3.2 9.4 7.4
Dividend yield (%) 1.2 4.3 9.3 4.5 6.8
Net margin (%) (1.3) 3.6 8.7 2.3 3.1
Net debt/(cash) to equity (%) 83.1 147.4 77.7 54.9 60.6
Interest cover (x) 2.0 7.3 19.0 7.0 8.4
ROE (%) n.a. 10.9 36.6 6.7 10.4
Consensus net profit  - - 15,436 12,312 14,123
UOBKH/Consensus (x)  - - 2.05 0.77 1.01
Source: Thai Oil PCL, Bloomberg, UOB Kay Hian 
n.m. : not meaningful; negative P/E, EV/EBITDA reflected as "n.m." 
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STOCK IMPACT 

 คาดกาํไรหลักใน 2Q22 จะเป็นไตรมาสสูงสุดของปีน้ี เราคาดว่ากําไรหลักใน 2Q22 ของ 

TOP จะเป้นไรมาสสูงสุดในปีน้ี เน่ืองจาก: 1) GRM ท่ีสูงเป็นพิเศษ, 2) TOP คาดว่า utilisation 

rate ยงัคงอยู่ในระดับสูงท่ีประมาณ 110% เพ่ือรองรบัความตอ้งการปิโตรเลียมในประเทศท่ี 

แข็งแกร่ง และ 3) คาดวา่จะมีกาํไรจาก inventory กอ้นใหญ่จากราคาน้ํามนัดิบท่ีสูงข้ึนในระหวา่ง 

ไตรมาส 

 อย่างไรก็ตาม ปัจจัยบวกจะถูกหักลบบางส่วนโดย: 1) crude premium ท่ี สูงข้ึนใน 2Q22 

ซาอุดิอาระเบียไดป้ระกาศข้ึนราคา official selling price (OSP) ของอาหรบัไลท์ US$3.47/bbl

เป็น US$6.23/bbl ใน 2Q22 เทียบกบั US$2.77/bbl ใน 1Q22 เน่ืองจากอุปทานน้ํามนัดิบท่ี 

ตึงตวัในตลาด, 2) ผลขาดทุนจากการ hedging จาํนวนมาก  เน่ืองจากนโยบายของ TOP คือการ 

ป้องกนัส่วนต่างราคาผลิตภณัฑท่ี์ 40-50% ของการผลิต ในขณะท่ีส่วนต่างราคาผลิตภณัฑส่์วน

ใหญ่เพ่ิมข้ึนใน 2Q22 และ 3)ส่วนต่างราคาอะโรเมติกสท่ี์อ่อนตวัลงอย่างต่อเน่ือง จากอุปทาน

ใหม่จาํนวนมาก ส่วนต่างราคาพาราไซลีน (PX) ลดลงมาอยูท่ี่ US$41.79/tonne ใน 2Q22 qtd 

(1Q22: US$124.13) ในขณะท่ีส่วนต่างราคาเบนซีน (BZ) ลดลงมาอยู่ท่ี US$43.70/tonne

ใน 2Q22 qtd (1Q22: US$110.19) 

 GRM มีแนวโนม้อ่อนตวัลงใน 2H22 เน่ืองจาก: 1) อุปทานท่ีเขา้มาสู่ตลาดเพ่ิมข้ึน โดยเฉพาะ 

การปิดซ่อมบาํรุงตามแผน ซ่ึงจะเร่ิมตั้งแต่เดือน พ.ค. 22 ถึงส้ินปี 2022 (โปรดดูกราฟ Global 

Refinery Maintenance ทางขวา) และ 2) ราคาน้ํามันท่ีพุ่งข้ึนล่าสุด ทําใหเ้กิดความกังวลต่อ 

อุปสงคปิ์โตรเลียมเพ่ิมข้ึน อุปสงคน้ํ์ามนัจากระดบัปัจจุบนัมี upside ไม่มาก เน่ืองจากความตอ้ง 

การน้ํามันเบนซิน และดีเซล (ยกเวน้ น้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยาน) ได้กลับสู่ระดับก่อนเกิด 

COVID-19 

 แรงกดดันจาก crude premium ท่ีสูงข้ึนจะมีถึงใน 3Q22 จากการตรวจสอบของเรา Saudi 

Aramco อาจข้ึนราคา official selling price (OSP) ของน้ํามนัดิบอาหรบัไลทไ์ปยงัเอเชียในเดือน 

ส.ค. ซ่ึงเป็นระดับสูงสุดเป็นประวติัการณ์ที US$9.00-10.00/bbl (เทียบกับ US$6.50/bbl 

ในเดือน ก.ค. 22) การเพ่ิมข้ึนของ crude premium น่าจะมาจากความกงัวลเก่ียวกบัอุปทานท่ี 

ตึงตวั, คาดการณถึ์งอุปสงคท่ี์แข็งแกร่งจากฤดูกาลขบัข่ีของสหรฐัฯในเดือน ก.ค. และการกลบัมา 

เปิดเมืองบางเมืองในประเทศจีน หลงัการขยายระยะเวลาลอ้กดาวน์จาก COVID-19 

EARNINGS REVISION/RISK 

 เราปรบัเพ่ิมกาํไรหลกัในปี 2022 ข้ึน 202% แต่ปรบัลดกาํไรหลกัปี 2023 ลง 8.4% สาํหรบัปี 

2022 เราเพ่ิมสมมติฐานส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์เพ่ือสะท้อนถึงความตอ้งการปิโตรเลียมท่ี

เพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็วโดยไม่ไดค้าดการณ์ไว ้สาํหรบัปี 2022-23 เรายงัลดส่วนต่างราคาอะโรเม

ติกสด์ว้ยสมมติฐานส่วนต่างราคา PX และ BZ ท่ีลดลง เพ่ือสะทอ้นอุปทานใหม่ท่ีกาํลงัจะเกิดข้ึน

ในภูมิภาคพรอ้มกบัแรงกดดนัดา้นตน้ทุน (โปรดดูตาราง Earning and Assumption Revision) 

VALUATION/RECOMMENDATION 

 ปรับลดคาํแนะนาํเป็น ถือ จาก ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายใหม่ปี 2023 ท่ี 61.00 บาท (จากเดิม 

65.00 บาท) อิงค่าเฉล่ีย regional PE ยอ้นหลงั 5 ปี ท่ี 14 เท่า เราปรบัราคาเป้าหมายของเราไปท่ี 

ปีหน้า เน่ืองจากจะสะทอ้นถึงการประเมินมูลค่าท่ีสมจริงมากกว่าปัจจุบนั เราคิดว่า GRM ท่ีสูงเป็น 

พิเศษในปีน้ีจะไมค่งอยูไ่ปจนถึงปี 2023 

 สําหรับกลุ่มโรงกลัน่ เราแนะนําใหเ้ปล่ียนไปลงทุนใน บมจ. สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์น่ิง (SPRC 

TB/ซ้ือ/เป้าหมาย: 15 บาท) เน่ืองจากจะไดร้บัประโยชน์สูงสุดจากราคาเบนซินท่ีมีแนวโน้มสูงขึ้ น 

โดยไดแ้รงหนุนจากฤดูกาลขบัขี่ของสหรฐัฯ 

 top pick ของเรา คือ Indorama Ventures (IVL TB/ซ้ือ/ราคาเป้าหมาย: 65.00 บาท) และ PTT Oil 

& Retail Business (OR TB/ซ้ือ/ราคาเป้าหมาย: 33.00 บาท)  เน่ืองจากจะเห็นโมเมนตัมกาํไรท่ี

เป็นบวกในช่วง 2-3 ไตรมาสขา้งหนา้ 

GLOBAL REFINERY MAINTENANCE IN 2022 

 
Source: TOP  

GLOBAL OIL DEMAND GROWTH (AVG.2019 = 100%) 

 
Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

SINGAPORE GRM AT ALL TIME HIGH LEVEL 

 
Source: Aspen, UOB Kay Hian 

KEY ASSUMPTION CHANGES IN 2022-23  

 --------- New --------- --------- Old --------- 

 2022F 2023F 2022F 2023F 
Core profit (Btm) 31,573 9,469 10,464 10,341 
Net profit (Btm) 45,979 9,469 21,464 10,341 
Refinery business     
Utilzation rate (%) 110.0 110.0 110.0 110.0 
Gasoline spread 20.0 10.0 10.0 10.0 
Diesel spread 25.0 9.0 9.0 9.0 
Jet spread 20.0 9.0 9.0 9.0 
LSFO spread 10.0 6.0 6.0 6.0 
HSFO spread -9.0 -4.0 -4.0 -4.0 
Aromatic business     
PX spread 100 100 200 200 
BZ spread 50 50 200 200 

Source: UOB Kay Hian 

5-YEAR REFINERY REGIONAL PE MEAN  

 
Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 
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PROFIT & LOSS     
Year to 31 Dec (Btm) 2021 2022F 2023F 2024F

Net turnover 346,632 526,485 420,830 463,784

EBITDA 26,119 72,391 24,657 31,311

Deprec. & amort. 7,424 8,869 9,295 9,734

EBIT 18,695 63,522 15,363 21,578

Net interest income/(expense) (3,595) (3,817) (3,512) (3,716)

Pre-tax profit 15,100 59,705 11,851 17,862

Tax (2,034) (11,941) (2,015) (3,036)

Minorities (488) (1,785) (368) (554)

Net profit 12,578 45,979 9,469 14,271

Net profit (adj.) 5,583 31,573 9,469 14,271
 

 BALANCE SHEET     
Year to 31 Dec (Btm) 2021 2022F 2023F 2024F

Fixed assets 178,502 223,998 242,018 260,043

Other LT assets 70,981 81,241 85,038 83,833

Cash/ST investment 29,696 38,922 37,926 27,110

Other current assets 71,543 59,020 86,116 72,604

Total assets 350,722 403,181 451,098 443,591

ST debt 2,142 5,745 2,202 5,997

Other current liabilities 36,334 23,175 47,821 36,322

LT debt 192,131 186,687 156,784 138,430

Other LT liabilities 8,442 47,669 99,514 132,312

Shareholders' equity 111,672 139,905 144,777 130,531

Total liabilities & equity 350,722 403,181 451,098 443,591

     
CASH FLOW     
Year to 31 Dec (Btm) 2021 2022F 2023F 2024F

Operating 10,015 41,346 74,478 7,998

Pre-tax profit 14,612 57,920 11,484 17,307

Tax (2,034) (11,941) (2,015) (3,036)

Deprec. & amort. 7,424 8,869 9,295 9,734

Associates 0 0 0 0

Working capital changes (18,565) (19,812) 49,821 (23,313)

Other operating cashflows 8,578 6,310 5,894 7,307

Investing (43,337) (42,604) (15,946) (13,597)

Investments (43,337) (42,604) (15,946) (13,597)

Financing 12,602 (10,003) (18,200) (11,929)

Dividend payments (3,551) (5,304) (12,629) (6,155)

Proceeds from borrowings 23,082 (882) (2,059) (2,058)

Others/interest paid (6,929) (3,817) (3,512) (3,716)

Net cash inflow (outflow) (20,719) (11,261) 40,332 (17,528)

Beginning cash & cash equivalent 53,244 29,696 38,922 37,926

Changes due to forex impact 0 0 0 0

Ending cash & cash equivalent 29,696 38,922 37,926 27,110
 

      
KEY METRICS     
Year to 31 Dec (%) 2021 2022F 2023F 2024F

Profitability     
EBITDA margin 7.5 13.7 5.9 6.8

Pre-tax margin 4.4 11.3 2.8 3.9

Net margin 3.6 8.7 2.3 3.1

ROA 3.8 12.2 2.2 3.2

ROE 10.9 36.6 6.7 10.4

     
Growth     
Turnover 35.1 51.9 (20.1) 10.2

EBITDA 203.6 177.2 (65.9) 27.0

Pre-tax profit n.a. 295.4 (80.2) 50.7

Net profit n.a. 265.6 (79.4) 50.7

Net profit (adj.) n.a. 465.5 (70.0) 50.7

EPS n.a. 414.1 (70.0) 50.7

     
Leverage     
Debt to total capital 63.5 57.9 52.3 52.5

Debt to equity 174.0 137.5 109.8 110.6

Net debt/(cash) to equity 147.4 109.7 83.6 89.9

Interest cover (x) 7.3 19.0 7.0 8.4
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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        

 
 

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 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 TOG   

 
 

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    
          

 

ชว่งคะแนน  สญัลกัษณ์               ความหมาย    
 90-100                                ดเีลศิ  
 80-89    ดมีาก           
 70-79    ด ี
 60-69    ดพีอใช ้       
 50-59    ผา่น        

 ตํ่ากวา่ 50        -   - 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการสารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการกากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) น้ี เป็นการดาเนินการตามนโยบายของสา
นักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการสารวจและประเมินจากข้อมลูของบริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผูล้งทนุทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้ ดงันัน้ ผลสารวจดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมมุมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมลูภายในเพ่ือการประเมิน ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการสารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการกากบัดแูลกิจการของบริษทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ 
ดงันัน้ ผลการสารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเม่ือข้อมลูท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้น้ี บริษทัหลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของผลการสารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
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Anti-corruption Progress Indicator 2019 
 
ได้รบัการรบัรอง 

ADVANC AIE AKP AMANAH AP AQUA ASP ASK BAFS BBL 
BCH BKI BLA BSBM BAY BANPU BWG BJCHI BTS BRR 
CIG CEN CNS CPN CENTEL CPF FPI CIMBT COM7 CGH 
CPALL CSC DEMCO TIP DRT DIMET DTC DCC ECL EPCO 
ESTW EGCO FNS FSS GCAP GJS GSTEL GEL GFPT GC 
GGC GPSC GBX GLOW GOLD GUNKUL HTC HANA HARN HMPRO 
ICC IFS INSURE IVL INET INTUCH IRPC KBANK KCE KSL 
KBS KKP K KTB KWC KCAR KTC LPN LRH LHFG 
L & E LHK MALEE MBKET MBK MC MCOT MSC MINT M 
MONO MOONG MTI MBAX NBC NINE NMG NNCL OCC OCEAN 
NKI PLAT TASCO TIPCO TISCO TMB DTAC TNITY TTCL TVD 
OGC PAP PDI PATO PRG PG PHOL PLANB PLANET PSTC 
PPPM PDJ PREB PE PM PPP PT PB PRINC PDG 
PPS PTG PTTEP PTTGC PTT PYLON QTC QLT Q-CON QH 
RML RATCH THANI SNP SORKON SPACK SABINA SPI SPC SCG 
SCCC SCB MAKRO SSSC SGP SINGER SIS SNC SAT AYUD 
SMIT SMPC SSI SIRI SC SCN SE-ED CFRESH SELIC SENA 
STA SRICHA SITHAI VIH SPRC SST SSF SUSCO SVI SMK 
SYNTEC TMILL TKT TSTH TPCORP TAE TFI KASET TMD TMT 
THCOM TFG THREL TVI TCAP TNP THIP TNL BROOK LANNA 
TNR TOP TOG TPA TFMAMA THRE TSC TU WACOAL TWPC 
U UBIS UEC UKEM UOBKH VGI VNT WHA WICE  

ประกาศเจตนารมณ์ 
2S ABICO AIRA AF AMA AMARIN AMATA ANAN ARROW AI 
BM BUI B CI CHO CHOW CHG CITY COL EFORL 
ESTAR UREKA XO FTE FPI GYT GPI ICHI IRC ILINK 
JTS JNK CHOTI KWG KDC NETA MFEC MPG NEP INOX 
PSL RWI ROJNA SAAM SCI SHANG SKR SPALI SYNEX TMC 
TAKUNI TPP STANLY TVO TRITN UWC UV YUASA   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนเก่ียวข้องกบัการทุจริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซ่ึงจดัทาโดยสถาบนัไทยพฒัน์น้ี เป็นการดาเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยืนสาหรบับริษทัจดทะเบียนของสา
นักงานคณะกรรมการกากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยัข้อมูลท่ีได้รบัจากบริษทัจดทะเบียนตามท่ีบริษทัจดทะเบียน
ได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพ่ือการประเมิน Anti-Corruption ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสาร
และหรือรายงานอ่ืนท่ีเก่ียวข้องของบริษทัจดทะเบียนนัน้ แล้วแต่กรณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซ่ึงเป็นบุคคลภายนอก 
โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียง
ผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื่อข้อมูลท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้น้ี บริษทั
หลกัทรพัย ์ยโูอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 




