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Strategy 
เรามองเป็น win-win situation ถา้หากยกเลิกสญัญา ส าหรบั TOP และ GPSC 

Highlights 

• TOP และ GPSC ประกาศเลื่อนการเจรจาซื้ อขายโครงการ ERU ออกไปเป็น 30 ต.ค. 2026 แมจ้ะ

เกินกรอบเวลาท่ีก าหนดเดิม แต่ยงัไม่ถือเป็นการสละสิทธิแต่อย่างใด 

• เรามองเป็น win-win situation ของทั้ง 2 บริษัท หากเกิดกรณี Terminate สัญญาซื้ อขายโครงการ 

ERU ขณะท่ี TOP มีฐานะทางการเงินท่ีแข็งแกร่งเพียงพอรองรบัการลงทุนในโครงการ ERU เอง 

• เรา Upgrade TOP เป็น ซื้ อ ราคาเป้าหมายปี 2027 เพิ่มเป็น 88 บาท ขณะท่ี GPSC เราคง

ค าแนะน า “ซื้ อ” ราคาเป้าหมาย 60 บาท  

What’s New 
• การขยายระยะเวลาเจรจา ไทยออยล ์(TOP) และโกลบอล เพาเวอร ์ซินเนอรย์ี่ (GPSC) ไดแ้จง้ต่อ

ตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทยว่า งานก่อสรา้งและเง่ือนไขบังคบัก่อน (Conditions Precedent) 

บางประการภายใต้สัญญาซื้ อขายสินทรัพย์ (Asset Purchase Agreement) ส าหรับการเข้าซื้ อ

โครงการ Energy Recovery Unit (ERU) ของ TOP โดย GPSC ไม่สามารถด าเนินการใหแ้ลว้เสร็จ

ภายใน Long Stop Date วันท่ี 31 ส.ค. 2569 ส่งผลใหก้ารโอนกรรมสิทธ์ิในโครงการ ERU ไม่

สามารถด าเนินการไดต้ามแผนเดิม ทั้งสองฝ่ายยงัคงอยู่ระหว่างการหารือร่วมกนั โดยคาดว่าจะได้

ขอ้สรุปภายใน 30 ต.ค. 2569 หรือวนัท่ีอื่นตามท่ีทั้งสองฝ่ายตกลงร่วมกนั 

• โครงการ ERU คืออะไร? ERU เ ป็นโรงผลิตไฟฟ้าและไอน ้ า  ซึ่ งเ ป็นส่วนหน่ึงของระบบ

สาธารณูปโภคหลัก (Core Utility System) ท่ีรองรบัโครงการ Clean Fuel Project (CFP) ของ TOP 

โดย ERU ไดร้ับการออกแบบเป็นโรงไฟฟ้าประเภท Cogeneration ใช ้Petroleum Pitch ซึ่งเป็นผล

พลอยไดจ้ากกระบวนการกลัน่ของโครงการ CFP เป็นเช้ือเพลิงหลกัในการผลิตไฟฟ้าและไอน ้า ทั้งน้ี 

GPSC ไดล้งนามในสญัญาซ้ือขายสินทรพัยก์บั TOP เพื่อเขา้ซ้ือโครงการ ERU จาก TOP 

• ก าลงัการผลิต: ERU มีก าลังการผลิตไฟฟ้าประมาณ 250 MW และก าลังการผลิตไอน ้าประมาณ 

175 ton/hour โดยไฟฟ้าและไอน ้ าท่ีผลิตได้จะถูกส่งกลับไปยังโรงกลั ่นของ  TOP เพื่อใช้ใน

กระบวนการกลัน่ 

• วัตถุประสงค์: ERU มีเป้าหมายเพื่อลดต้นทุนดา้นพลังงานของโรงกลัน่  เพิ่มมูลค่าใหก้ับกาก

ปิโตรเลียม (Petroleum Residue) โดยน ามาเปลี่ยนเป็นพลังงานท่ีสามารถใชง้านได้ รวมถึงเพิ่ม

ความมัน่คงและความน่าเช่ือถือของระบบพลงังานส าหรบัการด าเนินงานของโรงกลัน่ TOP 

• มูลค่าโครงการและการช าระเงิน: โครงการ ERU มีมูลค่ารวมประมาณ US$757m โดย GPSC ได้

ช าระเงินบางส่วนไปแลว้ประมาณ US$96.30m ตั้งแต่ปี 2019 ส่งผลใหมี้มูลค่าคงเหลือท่ีตอ้งช าระ

ประมาณ US$660.70m 

• COD และความคืบหนา้การก่อสรา้ง: คาดว่า ERU จะเริ่มด าเนินการเชิงพาณิชย ์(COD) ใน 1Q28 

จากเดิมท่ีตั้งเป้าไวใ้น 3Q23 หลงัจากโครงการล่าชา้จากผลกระทบของการแพร่ระบาดของ COVID-

19 และปัญหาท่ีเกี่ยวขอ้งกับผูร้ับเหมาหลัก ปัจจุบันงานก่อสรา้งมีความคืบหน้าประมาณ 83% 

และคาดว่าจะแลว้เสร็จในส่วน Mechanical Completion ภายในสิ้ นปี 2026 

Analysis 

• Our View ทั้งสองฝ่ายอยู่ระหว่างการเจรจาเพื่อหาแนวทางด าเนินการต่อ โดยมีเป้าหมายเพื่อเพิ่ม

ประโยชน์สูงสุดใหก้บัทั้งสองฝ่าย หากทา้ยท่ีสุดธุรกรรมถูกยกเลิก เรามองว่าสถานการณ์ดังกล่าว

อาจเป็น Win-Win Situation ส าหรบัทั้ง TOP และ GPSC 

• TOP: โครงการ ERU เป็นส่วนหน่ึงของโครงการ CFP ของ TOP อยู่แลว้ โดย TOP ไดร้วมประมาณ

การ CAPEX ของ ERU ท่ี US$757m ไวใ้น CAPEX รวมของโครงการ CFP ท่ี US$7.15b ตั้งแต่ตน้ 

โดยเดิม TOP มีแนวคิดแยกโครงการ ERU ให ้GPSC เป็นผูล้งทุน เน่ืองจากความไม่แน่นอนของ

ธุรกิจโรงกลัน่ในขณะน้ัน รวมถึงนโยบายของ PTT Group ท่ีตอ้งการปรบัโครงสรา้งหน่วยผลิตไฟฟ้า

ใหอ้ยู่ภายใต ้GPSC ดังน้ัน เราคาดว่าหากธุรกรรม ERU ถูกยกเลิก จะส่งผลกระทบทางการเงินต่อ 

TOP ค่อนขา้งจ ากดั 

ปัจจุบัน TOP มีฐานะทางการเงินท่ีแข็งแกร่งเพียงพอท่ีจะสามารถลงทุนและด าเนินโครงการ ERU 

ไดด้ว้ยตนเอง แม ้TOP จะมีภาระดอกเบี้ ยเพิ่มเติมหากธุรกรรมถูกยกเลิก โดยประเมินอยู่ท่ีประมาณ 

US$25.00m อิงอัตราดอกเบี้ ย 4% ต่อปี ตามท่ีระบุใน Asset Purchase Agreement แต่เรามองว่า

ภาระดงักล่าวยงัอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได ้
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O&G: MARKET WEIGHT 
(Maintained) 

Utilities: OVERWEIGHT 
(Maintained) 
 

Sector Picks 

Company Ticker Rec Share 

Price (Bt) 

Target 

Price (Bt) 

Thai Oil TOP TB BUY  88.00 

Global Power 

Synergy  

GPSC TB BUY  60.00 

Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

 

Overview Of Transaction  

 
Source: TOP, UOB Kay Hian 

 

Key Terms Of Fuel And Utilities 

Supply Agreement (FUSA) 

 
Source: TOP, UOB Kay Hian 
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ณ 2Q26 TOP มี เ งินสดอยู่ ท่ี  Bt47.96b หรื อประมาณ US$1.43b ขณะ ท่ีอัต ราส่ วน  Net 

Debt/Equity และ Net Debt/EBITDA ปรบัตัวดีขึ้ นอย่างต่อเน่ืองมาอยู่ท่ี 0.3x และ 1.4x ตามล าดบั 

จาก 0.3x และ 3.7x ณ สิ้ นปี 2025 

ทีส าคญั เราคาดว่าการยกเลิกธุรกรรมจะ ไม่มีผลกระทบอย่างมีนัยส าคญัต่อแผนการก่อสรา้งทั้ง

โครงการ ERU และ CFP เน่ืองจาก TOP ยงัคงเป็นผูค้วบคุมการก่อสรา้งทั้งสองโครงการโดยตรง ไม่

ว่าธุรกรรม ERU จะถูกยกเลิกหรือด าเนินการต่อ 

หากทา้ยท่ีสุดธุรกรรม ERU ถูกยกเลิกหลังจากการเจรจาท่ีก าลังด าเนินอยู่  TOP จะตอ้งคืนเงินท่ี

ไดร้ับจาก GPSC จ านวน US$96.30m พรอ้มดอกเบี้ ยประมาณ US$25.00m ซึ่งค านวณท่ีอัตรา 

4% ต่อปีนับตั้งแต่ปี 2019 

• GPSC: หากธุรกรรม ERU ถูกยกเลิก จะเปิดโอกาสให ้GPSC สามารถน าเงินลงทุนท่ีเดิมวางแผนไว้

ส าหรบั ERU ไปจดัสรรใหก้บัโครงการอื่นท่ีอาจใหผ้ลตอบแทนสูงกว่า 

ประเด็นดงักล่าวอาจมีความน่าสนใจมากขึ้ นจากโอกาสการลงทุนใหม่จ านวนมากท่ีคาดว่าจะเกิดขึ้ น

ภายหลงัการประกาศ Power Development Plan (PDP) ฉบบัใหม่ของประเทศไทย ซึ่งจะเปิดโอกาส

ให ้GPSC สามารถน าเงินลงทุนไปใชก้บัโครงการท่ีมีศักยภาพในการสรา้งผลตอบแทนและกระแส

เงินสดในระยะยาวไดม้ากขึ้ น 

Investment Strategy 
• เราคงน ้าหนัก Market weight ส าหรบัหุน้ในกลุ่ม O&G และคงน ้าหนัก Overweight ส าหรบัหุน้

ในกลุ่ม Utilities โดย Top pick ของกลุ่ม Oil and Gas เรายงัคงเลือก PTTGC (ราคาเป้าหมาย 48 

บาท) และ SCC (ราคาเป้าหมาย 330 บาท) ขณะท่ี Top pick ของกลุ่ม Utilities เราเลือก GULF 

(ราคาเป้าหมาย 70 บาท) และ GPSC (ราคาเป้าหมาย 60 บาท)  

 

Thai Oil (TOP TB/BUY/Target: Bt88.00) 

• ปรับประมาณการ Core earnings ของ TOP เราปรับสมมติฐาน Market GRM ในปี 2026-27 

โดยเราคาดว่า Market GRM ใน 2H26 จะยังคงแข็งแกร่งต่อเน่ืองจากความไม่แน่นอนของ

สถานการณ์ในตะวนัออกกลาง ซึ่งเราคาดว่าจะหนุน Market GRM ใหอ้ยู่ในระดบัสูงต่อเน่ืองถึงตน้ปี 

2027 ท าใหเ้ราปรับสมมติฐาน Market GRM ของ TOP ในปี 2026 เป็น US$18.0/bbl (เดิม 

US$12.5/bbl) และปี 2027 เป็น US$9.5/bbl (เดิม US$8.0/bbl) ส่งผลให ้Core earnings ในปี 

2026 เพิ่มขึ้ น 41% เป็น 50.5 พนัลา้นบาท (เดิม 35.92 พนัลา้นบาท) และ Core earnings ใน

ปี 2027 เพิ่มขึ้ น 25% เป็น 22.34 พนัลา้นาท (เดิม 17.85 พนัลา้นบาท)  

• ปรบัค าแนะน าเป็น ซ้ือ (เดิม ถือ) ดว้ยราคาเป้าหมายปี 2027 ท่ีเพ่ิมขึ้ นเป็น 80 บาท (เดิม 

64 บาท), เพื่อใหส้อดคลอ้งกับการปรับประมาณการ Core earnings ของ TOP ในปี 2026-27 

โดยเรายงัคงวิธีการประเมินราคาเป้าหมายภายใตส้มมติฐาน 8.0xPE2027 ของ refinery regional 

core forward PE 

 

Global Power Synergy (GPSC TB/BUY/Target: Bt60.00) 

• ก าไรฟ้ืนตัว พรอ้มแรงหนุนจากปัจจยัการเติบโตใหม่ เราคาดว่าผลประกอบการจะฟ้ืนตัวจาก
การกลบัมาด าเนินงานตามปกติของ GHECO-I, ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าภาคอุตสาหกรรมท่ีปรบัตัวดี

ขึ้ น และการเติบโตอย่างต่อเน่ืองของธุรกิจพลังงานหมุนเวียนจาก Avaada ในระยะยาว เราคาดว่า 

GPSC จะได้รับประโยชน์จากโอกาสในการพัฒนา Data Center/Direct PPA และโอกาสต่ออายุ

สัญญา PPA ของ Glow IPP นอกจากน้ี ราคาหุน้ GPSC ยงัปรบัตัวลา้หุน้กลุ่มโรงไฟฟ้า แมแ้นวโน้ม

ผลประกอบการมีความชดัเจนมากขึ้ น ซึ่งสะทอ้นว่าหุน้ยงัมีโอกาสปรบัตวัขึ้ นเพื่อไล่ตามกลุ่มได ้

 

 

 

 

Key Terms Of Power Purchase 

Agreement (PPA)  

 
Source: TOP, UOB Kay Hian 
 

CFP Project and ERU Asset 

 
Source: TOP, UOB Kay Hian 

 

TOP’s Key Assumption 

 
Source: TOP, UOB Kay Hian 

 

TOP: Market GRM 

 
Source: TOP, UOB Kay Hian 

 

Stock Valuation 

   Price Target Upside Last ----------------------- PE ----------------------- Yield ROE Market Price/ 

Company Ticker Rec 17 Sep 26 Price To TP Year 2025 2026F 2027F 2026F 2026F Cap. NAV ps 

   (Bt) (Bt) (%) End (x) (x) (x) (%) (%) (US$m) (x) 

Thai Oil  TOP TB BUY 64.00 88.00 37.50 12/25 10.38 2.86 6.12 5.2 22.0 4,253 0.69 

Global Power Synergy*  GPSC TB BUY 48.25 60.00 24.35 12/25 21.9 22.5 19.7 3.0 5.2 4,188 1.2 
* Under retail coverage;  Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

Old N ew %D if f Old N ew %D if f

M arket  GR M  ( U S$/ bb l) 12 .50 18 .0 0 4 4 % 8 .0 0 9 .50 19 %

Curde run 110% 110% 0% 110% 110% 0%

Pet rochemical spread  ( U S$/ t onne)

PX-ULG95 150 150 0% 250 250 0%

BZ-ULG95 25 25 0% 100 100 0%

Earnings revision ( B t m)

Core prof it 35,915 50,500 41% 17,851 24,710 38%

Net Prof it  37,510 52,952 41% 17,851 24,710 38%

 - - - - - - - - - - - - - - - - - -  2 0 2 6 F  - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -  2 0 2 7F  - - - - - - - - - - - - - - - - - -
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IMPORTANT NOTICE - DISCLOSURES AND DISCLAIMERS 
 
This report is provided subject to various disclosures and disclaimers (the "Disclosures / Disclaimers") which form an integral part of this report and are 
available at this link or by scanning the QR code below:  

 
The Disclosures / Disclaimers contain important information, including without limitation, (a) exclusions of liability, (b) confidentiality obligations, (c) restrictions 
on publication, circulation, reproduction, distribution and use of the report, (d) potential conflicts of interest, and (e) disclosures and requirements specific to 
recipients in the United States and other applicable jurisdictions. 
 
Specifically, this report is intended for general circulation and informational purposes only and does not take into account the specific investment objectives, 
financial situation, or particular needs of any individual person. It is not intended to constitute personal investment advice or a recommendation to buy or sell 
any investment product or security. You should independently evaluate the information and, where necessary, seek advice from a qualified financial adviser 
regarding the suitability of any investment, taking into account your specific objectives, financial situation and needs, before making any investment decision. 
Analyst certifications required under applicable regulations, including SEC Regulation AC (where relevant), are included in this report. 
 
Recipients of this report must carefully read, review and understand the full Disclosures / Disclaimers before using or relying on any information in this report. 
By accessing, receiving or using this report, you acknowledge and confirm that you have read, understood, accepted and agreed to be bound by the 
Disclosures / Disclaimers (as may be amended or updated from time to time) in full." 

 

https://research-api.uobkayhian.com/assets/disclaimer/8a3aec37-2b3e-4e00-ba71-b628cc8deb76
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THAI INSTITUTE OF DIRECTORS ASSOCIATION (IOD) CORPORATE GOVERNANCE REPORT RATING 2025 (as of 9 January 2026) 
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ALLA ALT AMA AMARIN AMATA AMATAV AOT AP ARIP ASIAN ASIMAR ASK 
ASP ASW AUCT AURA AWC B BAFS BAM BANPU BAY BBGI BBL 
BCH BCPG BDMS BEC BEM BEYOND BGC BGRIM BH BIZ BJC BKIH 
BLA BLC BOL BPP BRI BRR BTG BTS BWG CBG CENTEL CFRESH 
CGH CHASE CHEWA CHG CHOW CIMBT CIVIL CK CKP CMC CNT COLOR 
COM7 CPALL CPAXT CPF CPL CPN CPW CRC CREDIT DCC DDD DELTA 
DEMCO DITTO DMT DOHOME DRT DUSIT EASTW EGCO EPG ERW ETC ETE 
FLOYD FN FORTH FPI FPT FSMART FSX FTI GABLE GC GCAP GFC 
GFPT GGC GLAND GLOBAL GPSC GRAMMY GULF GUNKUL HANA HARN HENG HMPRO 
HPT HTC ICC ICHI III ILINK ILM IND INET INSET INSURE IP 
IRC IRPC IT ITC ITEL ITTHI IVL J JAS JMART JMT JTS 
KBANK KCAR KCC KCE KCG KJL KKP KSL KTB KTC KUMWEL LH 
LHFG LIT LOXLEY LRH LST M MAJOR MALEE MBK MC MEGA MFC 
MFEC MGC MINT MODERN MONO MOONG MOSHI MSC MST MTC MTI NEP 
NER NKI NOBLE NRF* NV NVD NYT OCC ONEE OR ORI ORN 
OSP PAP PB PCC PCSGH PDJ PG PHOL PIMO PJW PL PLANB 
PLAT PLUS PM PMC PORT PPP PPS PQS PR9 PRG PRM PRTR 
PSH PSL PSP PTC PTG PTT PTTEP PTTGC Q-CON QH QTC RABBIT 
RATCH RBF ROCTEC RS RT S S&J SA SAAM SABINA SAK SAMART 
SAMTEL SAT SAV SAWAD SC SCAP SCB SCC SCCC SCG SCGD SCGP 
SCM SDC SE SEAFCO SEAOIL SELIC SENA SENX SFLEX SGC SGF SGP 
SHR SICT SIRI SIS SITHAI SJWD SKR SKY SMPC SNC SNNP SNP 
SO SONIC SPALI SPC SPCG SPI SPRC SR SSF SSP SSSC STA 
STARM STECON STGT STI SUC SUN SUSCO SUTHA SVOA SYMC SYNEX SYNTEC 
TACC TAN TASCO TBN TCAP TCMC TEAMG TEGH TEKA TFG* TFMAMA TGE 
TGH THANA THANI THCOM THIP THRE THREL TIPH TISCO TKS TKT TLI 
TM TMD TMILL TMT TNDT TNITY TNL TOA TOG TOP TPAC TPBI 
TQM TRUBB TRUE TSC TSTE TSTH TTA TTB TTCL TTW TU TVDH 
TVH TVO TWPC UAC UBE UBIS UP UPF UPOIC UV VGI VIBHA 
VIH VNG WACOAL WGE WHA WHAUP WICE WINMED WINNER WP WPH ZEN 

 
 
      
 

2S A5 ABM ACG ADD AE AH* AIT ALUCON AMC ANAN APCO 
APCS ATP30 BA BBIK BC BCP BE8 BIG BPS BR BSBM BTC 
BTW BVG BYD* CFARM CH CIG CM CMAN CMO* COCOCO COMAN* CPI 
CRD CSC DEXON DTCENT EAST EKH ESTAR EURO EVER FE FVC GEL 
HUMAN ICN IFS JDF JPARK JSP JUBILE K KGI* KTIS KTMS KUN 
LALIN LANNA LEO LHK LPN* MAGURO MATCH MBAX M-CHAI MCOT METCO MICRO 
MVP* NC NCH NCL NDR NEO NL NSL NTSC NTV OKJ PATO 
PDG PEACE PEER PREB PRI PRIME PRIN PRINC* PROUD PSGC PSTC PT 
QLT RCL READY RPH SAMCO SANKO SAPPE SCI SCN SECURE SFT SINO 
SKE SMT SPA SPVI SRS SUPER SVI* SWC TAE TFM TIDLOR* TIPCO 
TITLE TK TKN* TMC TMI TNP TNR TPA TPCS TPIPL* TPIPP TPS 
TQR TRP TRT TURTLE TVT UBA UREKA VCOM VRANDA WARRIX WAVE* WIN 
XO XPG XYZ ZIGA         

 
      
 

AHC AIE* AMANAH AMR ANI APURE ARIN ARROW ASIA ASN AYUD BIOTEC 
BIS BJCHI BLAND CAZ CEN CHAO CHARAN* CHAYO CHIC CHOTI CI CITY 
CSP CSS CWT DIMET* DOD DPAINT DV8 EA* EASON ECF* EFORL FNS 
FTE GBX GPI GTB GYT IMH IRCP ITNS IVF JCK KBS KISS 
KK KWC KWM L&E LDC LEE MCA MEB MEDEZE MENA MILL* MITSIB 
MK MPJ NAM NATION NCAP NOVA NPK OGC PACO PANEL PCE PHG 
PICO PIN PIS PLANET POLY PRAKIT PRAPAT PROEN PROS PTECH PYLON RAM 
RJH RML ROCK RPC SAFE SALEE SE-ED SIAM SINGER SISB SK SKN 
SMD100 SNPS SORKON SPREME SST STANLY STC STPI STX SVR SVT TAKUNI 
TATG TFI THG* TMAN TOPP TPLAS TPOLY TRC* TRU TSE TSR* UKEM 
UOBKH VARO VL WFX WIIK WORK YUASA ZAA      

  
 

ช่วงคะแนน  สญัลกัษณ์               ความหมาย    

 90-100                                ดเีลศิ  

 80-89    ดมีาก           

 70-79    ด ี

 60-69    ดพีอใช ้       

 50-59    ผ่าน        
 ตํ�ากว่า ��        -   - 

 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการสารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเรื�องการกากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) นี�  เป็นการดาเนินการตามนโยบายของสา
นักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการสารวจและประเมินจากข้อมูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ที�มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที�ผู้ลงทุนทั �วไปสามารถเข้าถึงได้ ดงันั�น ผลสารวจดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้เป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื�อการประเมิน ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการสารวจ ณ วนัที�ปรากฏในรายงานการกากบัดแูลกิจการของบริษทัจดทะเบียนไทยเท่านั�น 
ดงันั�น ผลการสารวจจึงอาจเปลี�ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื�อข้อมูลที�เกี�ยวข้องมีการเปลี�ยนแปลง ทั �งนี�  บริษทัหลกัทรพัย ์ยูโอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของผลการสารวจดงักล่าวแต่อย่างใด  
*บรษิทัหรอืกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษิัทที �มขี่าวดา้นการกํากบัดูแลกจิการ เช่น การกระทําผดิเกี �ยวกบัหลกัทรพัย ์ การทุจรติ คอรร์ปัชนั เป็นตน้ ซึ �งการใชข้อ้มูล CGR ควรตระหนักถงึข่าวดงักล่าว
ประกอบดว้ย 
 



  รายงานฉบบันี �จดัทาํขึ�นโดยขอ้มูลเท่าที�ปรากฏและเชื�อว่าเป็นที�น่าเชื�อถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มูลนั�น  ๆโดยบรษิัทหลกัทรพัย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทาํขอสงวนสิทธ์ในการเปลี�ยนแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี � โดยไมต่อ้งแจง้ล่วงหนา้ รายงานฉบบันี �มวีตัถปุระสงค์เพื�อใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชี �นาํ
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทาํการซื �อหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆที�ปรากฏในรายงาน 

www.utrade.co.th 

SET ESG Ratings 2025 (as of 6 Jan 26) 
AAA 

AAV ACE ADVANC AJ AMATA AMATAV ASW AWC BAM BANPU BAY BBGI 
BBL BDMS BEM BGC BGRIM BJC BKIH BPP BTG CENTEL CKP CPALL 
CPAXT** CPF CPN CRC DITTO EASTW FPI FPT GLOBAL GPSC GUNKUL HANA 
HENG HMPRO III ILM IVL KBANK KCG KJL KKP KTB KTC LH 
LOXLEY MAJOR MBK MC M-CHAI MFEC MTI NER NOBLE OR ORI OSP 
PB PLANB PR9 PSH PTG PTT PTTEP PTTGC RATCH S S&J SABINA 
SAT SC SCB SCC SCG SCGP SIRI** SJWD SKY SNP STA STECON 
STGT SVOA TEAMG TEGH TFMAMA THCOM TISCO TMT TOA TOP TPBI TTA 
TTB TTW TVO VNG WHA WHAUP        

AA 
ADB AKP AOT AP ASK ASP AURA BCH BLA BRI BTS CBG 
CIVIL CK CMAN COLOR COM7 DMT DRT EGCO EPG ETC GFPT GULF 
HTC ICHI ILINK IT ITTHI JMART KCE KUMWEL LHFG MINT MODERN MOSHI 
MSC MTC NVD NYT PCC PRM PSL QTC RBF SA SAWAD SCCC 
SCGD SELIC SFLEX SHR SMPC SNNP SPALI SPI SSP SUTHA SYNEX TASCO 
TCAP TCMC TGH THANI TIPH TKS TLI TOG TPAC TPIPP** TRUBB TSC 
TU UAC UBE VIH WICE XO ZEN       

A 
AEONTS ALLA ALT ALUCON BA BH BLC CFRESH CHAO CHASE CHG CM 
CPL CREDIT ERW GABLE HARN HUMAN INSET IRC ITC JMT KSL M 
MGC MOONG NEO PHOL PLUS PM PPS PQS PROUD PRTR PSP Q-CON 
QLT SAK SAPPE SCAP SEAFCO SEAOIL SENA SENX SGC SICT SITHAI SKR 
SNC SPC SSSC SYMC TAN TBN TGE THANA THIP THREL TPA TPCS 
TQM TRU TWPC UPF UPOIC VIBHA WPH       

BBB 
AKR ASIMAR CSC J LEO MEGA NL PRIN SE SO SPRC SUN 
TMILL TSTH WP YUASA         

Anti-corruption Progress Indicator (1Q26) 
ได้รบัการรบัรอง 

2S AAI ACE ADB ADVANC AE AF AH AI AIE AIRA AJ 
AKP AMA AMANAH AMARIN AMATA AMATAV AP APCS AS ASIAN ASK ASP 
ASW AWC AYUD B BAFS BAM BANPU BAY BBGI BBL BCH BCP 
BCPG BE8 BEC BEYOND BGC BGRIM BLA BPP BPS BRI BRR BSBM 
BTC BTG BTS BWG CAZ CBG CEN CENTEL CFRESH CGH CHASE CHEWA 
CHOTI CHOW CI CIG CIMBT CM CMC COM7 CPALL CPAXT CPF CPI 
CPL CPN CPW CRC CREDIT CSC CV DCC DELTA DEMCO DEXON DMT 
DOHOME DRT DUSIT EAST EASTW EGCO EMC EP EPG ERW ETC ETE 
FNS FPI FPT FSMART FSX FTE GABLE GBX GC GCAP GEL GFPT 
GGC GLOBAL GPI GPSC GULF GUNKUL HANA HARN HENG HMPRO HTC ICC 
ICHI ICN IFS III ILINK ILM INET INOX INSURE IRPC ITC ITEL 
IVL JAS JMART JMT JR JTS K KASET KBANK KCAR KCE KGEN 
KGI KJL KKP KSL KTB KTC L&E LANNA LH LHFG LHK LIT 
LPN LRH M MAJOR MALEE MATCH MBAX MBK MC MCOT MEDEZE MEGA 
MENA META MFC MFEC MGC MINT MODERN MONO MOONG MOSHI MSC MST 
MTC MTI NATION NCAP NEP NER NKI NOBLE NRF NWR OCC OGC 
OR ORI OSP PAP PATO PB PCSGH PDG PDJ PG PHOL PIMO 
PK PL PLANB PLANET PLAT PLUS PM PMC PPP PPPM PPS PQS 
PR9 PREB PRG PRIME PRINC PRM PROEN PROUD PRTR PSH PSL PSTC 
PT PTECH PTG PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QLT QTC RABBIT 
RATCH RBF RML RS RWI S S&J SA SAAM SABINA SAK SAPPE 
SAT SAWAD SC SCAP SCB SCC SCCC SCG SCGD SCGP SCM SCN 
SEAOIL SE-ED SELIC SENA SENX SFLEX SFT SGC SGP SHR SINGER SINO 
SIRI SIS SITHAI SJWD SKE SKR SMIT SMPC SNC SNNP SNP SORKON 
SPACK SPALI SPC SPI SPRC SRICHA SSF SSP SSSC SST STA STARM 
STGT STOWER SUSCO SVI SVOA SVT SYMC SYNTEC TAE TAKUNI TASCO TBN 
TCAP TCMC TEGH TFG TFI TFMAMA TGE TGH THANI THCOM THIP THRE 
THREL TIPCO TIPH TISCO TKN TKS TKT TMC TMD TMILL TMT TNITY 
TNL TNP TNR TOG TOP TOPP TPA TPAC TPCS TPLAS TQM TRT 
TRU TRUE TSI TSTE TSTH TTA TTB TTCL TU TURBO TURTLE TVDH 
TVO TWPC UBE UBIS UEC UKEM UOBKH UPF UV VCOM VGI VIBHA 
VIH VNG WACOAL WHA WHAUP WICE WIIK WPH XO YUASA ZEN ZIGA 

 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี�วดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนเกี�ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชัน (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ�งจดัทําโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี�  เป็นการดําเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั �งยืนสําหรบับริษัทจดทะเบียนของ
สํานักงานคณะกรรมการกํากบัหลักทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพัฒน์ อาศยัข้อมูลที�ได้รบัจากบริษัทจดทะเบียนตามที�บริษัทจด
ทะเบียนได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพื�อการประเมิน Anti-Corruption ซึ�งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือใน
เอกสารและหรือรายงานอื�นที�เกี�ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั�น แล้วแต่กรณี ดังนั �น ผลการประเมินดังกล่าวจึงเป็นการนําเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพัฒน์ซึ�งเป็น
บุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื�อการประเมิน เนื�องจากผลการประเมิน
ดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที�ปรากฏในผลการประเมินเท่านั �น ดงันั �น ผลการประเมินจึงอาจเปลี�ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื�อข้อมูลที�เกี�ยวข้องมีการ
เปลี�ยนแปลง ทั �งนี�  บริษัทหลกัทรพัย ์ยูโอบ ีเคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่าง
ใด 

**ผูใ้ช้ขอ้มูล SET ESG Ratings ควรตรวจสอบขอ้มูลของบรษิทั เนื �องจากบรษิทั กรรมการ หรอืผูบ้รหิารของบรษิทัมขี่าวเกี �ยวกบัประเดน็การกํากบัดูแลกจิการ หรอืการสรา้งผลกระทบด้านสงัคม
และ/หรอืสิ �งแวดลอ้ม 


