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รอการฟืน้ตัวในปี 26F 

เรามอง Neutral ต่อประชุมนักวิเคราะหเ์ก่ียวกับโปรเจค Data Center โดยแม้
โครงการดังกล่าวเป็นบวกต่อการเติบโตในระยะยาวของ BGRIM ทวา่จาก
แผนการทยอยขยายไตรมาสละ 6 MW จึงมีผลจากต้นทุนค่าเสื่อมและดอกเบีย้
เข้ามาในช่วงแรก คาดเป็นส่วนแบ่งขาดทุนเล็กน้อยในปี 26F และเป็นส่วนแบ่ง
ก าไรเพิ่มเติมแก่ BGRIM ในปี 27F ราว 70-80 ลบ. (เดิมคาดส่วนแบ่งก าไรปี 
27F170-200 ลบ.) ปัจจุบันอยู่ระหว่างเจรจาและรอการ Secured กับลูกค้า 1-2 
ราย เราจึงยังไม่รวมโครงการดังกล่าวไว้ในประมาณการ ระยะสั้นคาดก าไรปกติ 
2Q25F ลดลง y-y, q-q โดยมีปัจจัยกดดันจากต้นทุน pool gas ทีย่ังทรงตัวสงู 
(คาดเป็นต้นทุน gas ของ BGRIM ทีร่าว 325-330 บาท/Mmbtu) เมื่อเทยีบกับค่า
ไฟทีล่ดลงไปที ่3.98 บาทต่อหน่วย เราแนะน า Neutral บน TP25F ที ่11.2 บาท 
อิง SOTP โดยมอง BGRIM อยู่ในจังหวะรอการฟ้ืนตัวในปี 26F 

ประเด็น 
 BGRIM จัดตั้งบริษัทร่วมทุนในสัดส่วน 60:40 (BGRIM ถือ 40%) บนโครงการ Data Center 

ร่วมกับ Digital Edge ผูใ้หบ้ริการ Data Center จากสิงคโปรซ์ึ่งใหบ้ริการงานดาตา้เซ็นเตอร ์
24 แห่งใน 7 ประเทศ โดย BGRIM จะเป็นผู้ร ับผิดชอบการก่อสรา้งและการขอใบอนุญาต 
ขณะที่ Digital Edge จะเนน้การเพิ่มฐานลกูคา้ Hyperscale และลกูคา้ขนาดกลาง  

 โครงการดงักล่าวจะมีขนาด 96 เมกะวตัต ์บนเป้า CAPEX 2.5 หมื่นลบ. และจะแบ่งการลงทุน
ออกเป็น 2 เฟส i) 48 MW แรกซึ่งคาด COD ใน 4Q26F ซึ่งจะทยอย Ramp-up ไตรมาสละ 6-
8 MW ii) อีก 48 MW ท่ีเหลือจะ COD ในปี 28F ขณะท่ีระยะยาวอาจมีการขยายเพิ่มเติมเป็น 
300 MW ภายใน 5 ปี ปัจจุบันอยู่ระหว่างเจรจากับลูกคา้ 1-2 ราย โดยหน่ึงในนั้นเป็นลูกค้า 
Hyperscaler ขนาดใหญ่  

 โดยรายไดจ้ากโครงการ Data Center ดงักล่าวจะมาจาก 2 ส่วนคือค่าเช่า (Colocation) ราว 
60% และค่าสาธารณูปโภค 40% โดยส าหรบัเฟสแรกจะเป็นการขายสาธารณูปโภคผ่านทาง 
PEA และ PWA ขณะท่ีเฟสถัดไปอาจมีการพิจารณาท า Direct PPA ในกรณีท่ีร่างกฎหมาย
สามารถผ่านออกมา 

ความเหน็และค าแนะน า  
 เรามอง Neutral ต่อประชมุนักวิเคราะหเ์ก่ียวกับโปรเจค Data Center โดยแมโ้ครงการดงักล่าว

เป็นบวกต่อการเติบโตในระยะยาวของ BGRIM ทว่าจากแผนการทยอยขยายไตรมาสละ 6 
MW จึงมีผลจากตน้ทนุค่าเสื่อมและดอกเบีย้เขา้มาในช่วงแรก คาดเป็นส่วนแบ่งขาดทุน
เล็กนอ้ยในปี 26F และเป็นส่วนแบ่งก าไรเพิ่มเติมแก่ BGRIM ในปี 27F ราว 70-80 ลบ. (จาก
เดิมคาดส่วนแบ่งก าไรปี 27F 170-200 ลบ.) โดยปัจจบุนัอยู่ระหว่างเจรจากับลกูคา้ เราจึงยงัไม่
รวมโครงการดงักล่าวเขา้มาในประมาณการ 

 คาดก าไรปี 25-27F ฟ้ืนตวัเฉลี่ย 17% บนสมมติฐาน i) การ COD โครงการ Nakwol 1 ขนาด 
179 Equity MW เต็มโครงการในปี 26F ii) อตัราก าไรขัน้ตน้ปรบัตวัดีขึน้จากตน้ทนุเชือ้เพลิง
ก๊าซลดลงในปี 26-27F ไปอยู่ท่ีบริเวณ 302 และ 281 บาทต่อ MMBTU (vs. สมมติฐานปี 25F 
330 บาทต่อ MMBTU) อย่างไรก็ดีเรามีการปรบัลดค่าไฟจากโครงการ Phu Yen และ Tay Ninh 
ในเวียดนามลงขนาด 446 Equity MW ลงจาก 0.09 US cent/MW เป็น 0.07 US cent/MW เพื่อ
สะทอ้นความเสี่ยงจากการปรบัลดค่าไฟของ EVN 

 ระยะสัน้คาดก าไรปกติ 2Q25F ลดลง y-y, q-q โดยมีปัจจัยกดดนัจากตน้ทุน pool gas ท่ียงัทรง
ตวัสงู (คาดเป็นตน้ทุน gas ของ BGRIM ท่ีราว 325-330 บาท/Mmbtu) เมื่อเทียบกบัค่าไฟที่
ลดลงไปท่ี 3.98 บาทต่อหน่วย  

 เราแนะน า Neutral บน TP25F ท่ี 11.2 บาท อิง SOTP โดยมอง BGRIM อยู่ในจงัหวะรอการ
ฟ้ืนตวัในปี 26F จากปัจจยัอาทิ นโยบายลดค่าไฟไทยบนตน้ทนุก๊าซท่ียงัทรงตวัสงู, การเลื่อน 
COD โครงการ Nakwol 1 บางส่วน, และประเด็นการปรบัลดค่าไฟของ EVN ในเวียดนาม  
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Forecasts & Valuation 

Year to 31 Dec 2024A 2025F 2026F 2027F 

Revenue (THBmn)  55,853   66,952   68,314   68,609  

Revenue growth (%)  (2.21)  19.87   2.03   0.43  

EBITDA (THBmn)  13,707   14,440   14,931   14,955  

EBITDA growth (%)  3.62   5.35   3.40   0.17  

Profit, norm (THBmn)  1,696   1,669   2,127   2,443  

Profit growth,norm (%)  (18.47)  (1.56)  27.43   14.85  

Profit, net (THBmn)  1,557   1,669   2,127   2,443  

Profit growth, net (%)  (17.40)  7.23   27.43   14.85  

EPS, norm (THB)  0.60   0.64   0.82   0.94  

EPS growth, norm (%)  (17.40)  7.23   27.43   14.85  

DPS (THB)  0.45   0.32   0.41   0.47  

P/E, core (x)  16.91   15.77   12.38   10.78  

P/BV, core (x)  0.73   0.71   0.69   0.66  

ROE (%)  4.20   4.56   5.63   6.25  

Dividend yield (%)  4.45   3.17   4.04   4.64  

Source: Company data, KSS estimates 

BGrimm Power BGRIM 

 SET / ENERGY & UTILITIES 
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Fig. 1: Projects 

 

Source: Company, KSS 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Project Concession Type Location
Capacity 

(MW)
E MW % own Operation COD Expired

Domestic

ABP1  (re) Replacement Gas Chonburi 140            71              50.7% Operated Nov-22 2047

ABP2 (re) Replacement Gas Chonburi 140            72              51 .2% Operated Dec-22 2047

ABP3 SPP Gas Chonburi 133            80              60.7% Operated Oct-12 Oct-37

ABP4 SPP Gas Chonburi 131            73              55.5% Operated Nov-15 Nov-40

ABP5 SPP Gas Chonburi 131            73              55.5% Operated Jan-16 Jun-41

ABPR1 SPP Gas Rayong 123            76              61 .7% Operated Nov-13 Nov-38

ABPR2 SPP Gas Rayong 124            77              61 .7% Operated Jun-13 Jun-38

ABPR3 SPP Gas Rayong 133            74              55.5% Operated Feb-18 Feb-43

ABPR4 SPP Gas Rayong 133            74              55.5% Operated Jun-18 Jun-43

ABPR5 SPP Gas Rayong 133            74              55.5% Operated Oct-18 Oct-43

BPLC1  (re) Replacement Gas Laemchabang 140            105            75.0% Operated Jul-22 2047

BPLC2 Private Gas Laemchabang 56              56              100.0% Operated Feb-09 2034

BIP1 SPP Gas Bangkadi 1 15            85              74.0% Operated Apr-15 Apr-40

BIP2 SPP Gas Bangkadi 1 15            85              74.0% Operated Jan-16 Jan-41

BPWHA1 SPP Gas Hemraj 130            98              75.0% Operated Nov-16 Nov-41

BGPAT1 SPP Gas Ang Thong 123            86              70.0% Operated 2020 (COD May 16) May-41

BGPAT2 SPP Gas Ang Thong 140            98              70.0% Operated Oct-23 Oct-48

BGPAT3 SPP Gas Ang Thong 140            98              70.0% Operated Oct-23 Oct-48

PPTC SPP Gas BKK 120            40              33.5% Operated 1Q16 Mar-41

SSUT SPP Gas Samut Prakarn 240            108            45.0% Operated 4Q16 Dec-41

Sub-total 2,640         1,602         

Renewables

BGYSP VSPP Solar Nakornpathom 60              60              100.0% Operated Dec-15 Dec-40

BGSENA VSPP Solar Saraburi 47              22              47.5% Operated Dec-15 Dec-40

Solar WVO-Coop VSPP Solar TBA 31              31              100.0% Operated Dec-18 Dec-43

BGPSPS1 VSPP Solar Sakaew 8                8                100.0% Operated Apr-16 Apr-41

Bo Thong 1 VSPP Wind Mookdaharn 8                7                92.2% Operated 3Q21 2046

Bo Thong 2 VSPP Wind Mookdaharn 8                7                92.2% Operated 3Q21 2046

PIC VSPP IWTE Ratchaburi 5                2                48.0% Operated Dec-19 2039

Sub-total 166            138            

Oversea

DTTNE EVN Solar Vietnam 240            231            96.3% Operated Jun-19 Jun-39

Phu Yen EVN Solar Vietnam 257            206            80.0% Operated Jun-19 Jun-39

Ray EDC Solar Cambodia 39              39              100.0% Operated Oct-20 Dec-40

reNIKOLA TNB Solar Malaysia 178            72              40.6% Operated 2018-23 2039-44

SEBIT KEPCO Solar S. Korea 99              21              21 .3% Operated 3Q22 2041

Malacha PG&E Hydro United State 30              30              100.0% Operated Dec-88 Dec-28

XXHP EDL Hydro Laos 20              14              70.0% Operated Jun-17 2037

Nam Che1 EDL Hydro Laos 15              1 1              72.0% Operated 2Q19 2039

GIFU Kansai/Chubu Solar Japan 23              1 1              49.0% Operated Sep-24 2038-41

KOPOS KEPCO Solar S. Korea 24              12              49.9% Under cons. 2025 2043

Sub-total 924            647            

Total Operating MW 3,730         2,386         

Underconstruction

KOPOS KEPCO Wind S. Korea 20              10              49.9% Under cons. 2025 2045

ARECO Solar Philippines 65              65              100.0% Under develop 2025 2045

U-tapoa Private PPA Solar Rayong 105            105            100.0% Under cons. 2025 2049

Nakwol1 Wind S. Korea 365            179            49.0% Under cons. 2025 2045

Huong Hoa1 EVN Wind Vietnam 48              38              80.0% Under cons. 2026 2045

Nam Khao 1 EDL Hydro Laos 15              1 1              72.0% Under develop 2030 2055

Nam Khao 2 EDL Hydro Laos 15              1 1              72.0% Under develop 2030 2055

Nam Khao 3 EDL Hydro Laos 15              1 1              72.0% Under develop 2030 2055

Nam Khao 4 EDL Hydro Laos 15              1 1              72.0% Under develop 2030 2055

Nam Khao 5 EDL Hydro Laos 8                5                72.0% Under develop 2030 2055

Tadsakoi EDL Hydro Laos 30              21              70.0% Under develop 2030 2051

Sub-total 749            486            

Grand Total 4,479         2,872         
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Fig 2: Financial Statement 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Company data, KSS 

 
 
 
 
 

Ratio Analysis

Year-end  31 Dec 2024 2025F 2026F 2027F

Per Share (THB)

EPS  0.60       0.64       0.82       0.94       

DPS        0.45        0.32        0.41        0.47 

BVPS      13.84      14.24      14.73      15.27 

EV 47.77     44.41     44.65     44.79     

Multiplier (x)

PER      16.91      15.77      12.38      10.78 

P/BV        0.73        0.71        0.69        0.66 

EV/EBITDA        9.08        8.02        7.80        7.81 

Dividend yield (%)        4.45        3.17        4.04 4.63938

Growth (%)

Sales grow th       (2.21)      19.87        2.03        0.43 

EBITDA grow th        3.62        5.35        3.40        0.17 

Normalised profit grow th       (8.10)       (1.56)      27.43      14.85 

Net profit grow th     (17.40)        7.23      27.43      14.85 

EPS grow th     (17.40)        7.23      27.43      14.85 

Profitability Ratio (%)

Gross margin      18.99      15.24      15.80      15.83 

EBITDA margin      24.54      21.57      21.86      21.80 

EBIT margin      14.41      11.05      11.55      11.57 

Net margin        2.79        2.49        3.11        3.56 

ROE        4.20        4.56        5.63        6.25 

ROA        0.87        0.93        1.20        1.40 

ROCE        5.39        4.79        5.05        5.34 

Asset Utilization (x)

Fixed asset turnover        0.52        0.62        0.62        0.61 

Receivable turnover        4.49        5.40        6.81        6.76 

Inventory turnover  n.m.  n.m.  n.m.  n.m. 

Payable turnover        5.73        6.29        5.55        5.52 

Liquidity ratio (x)

Current ratio        1.47        1.83        1.87        1.29 

Quick ratio        1.10        1.32        1.30        0.82 

Leverage ratios (x)

Liabilities / equity        2.50        2.30        2.15        1.95 

Interest-bearing debt / equity        2.28        2.03        1.89        1.71 

Interest coverage        1.45        1.60        1.67        1.74 

Debt service coverage        0.48        0.89        1.08        0.84 

 Profit and Loss (THBmn)

Year-end 31 Dec 2024 2025F 2026F 2027F

Revenue 55,853   66,952   68,314   68,609   

Cost of goods sold (45,247) (56,748) (57,517) (57,747) 

Gross profit 10,606   10,204   10,796   10,862   

SG&A (2,557)   (2,806)   (2,909)   (2,921)   

EBIT 8,049     7,398     7,887     7,941     

Depreciation & amortisation 5,658     7,042     7,043     7,014     

EBITDA 13,707   14,440   14,931   14,955   

Interest expense (5,554)   (4,618)   (4,722)   (4,553)   

Other income 1,170     337        344        345        

Pre-tax profit (loss) 3,665     3,117     3,509     3,734     

Income tax (396)      (565)      (813)      (843)      

After-tax profit (loss) 3,269     2,552     2,697     2,891     

Forex gain (loss) (139)      -            -            -            

Other extraordinary Items -            -            -            -            

Gn (Ls) from aff iliates 40          110        534        736        

Minority interests (1,614)   (992)      (1,103)   (1,184)   

Net profit (loss) 1,557     1,669     2,127     2,443     

Normalised net profit (loss) 1,696     1,669     2,127     2,443     

Reported EPS (THB) 0.60       0.64       0.82       0.94       

 Balance Sheet (THBmn)

As at 31 Dec 2024 2025F 2026F 2027F

Cash & short-term Investments 19,680 19,817 15,981 9,765

Accounts receivable 14,851 9,931 10,133 10,177

Inventories 0 0 0 1

Other current assets 11,895 11,433 11,493 11,553

Total current assets 46,426 41,181 37,607 31,495

Fixed assets 107,306 108,673 111,690 114,735

Other assets 27,169 27,124 27,078 27,033

Total assets 180,901 176,978 176,375 173,263

Accounts payable 7,744 10,302 10,442 10,484

Short-term debt 7,668 0 0 0

Current portion of LT loans 15,497 11,555 9,055 13,355

Other current liabilities 605 605 605 605

Total current liabilities 31,514 22,462 20,102 24,444

Long-term loans 94,707 97,707 96,995 86,833

Other liabilities 3,008 3,108 3,208 3,308

Total liabilities 129,229 123,277 120,305 114,585

Paid-up capital 5,214 5,214 5,214 5,214

Share premium 25,108 25,108 25,108 25,108

Retained earnings 5,765 6,802 8,068 9,493

Other adjustments 0 0 0 1

Total equity 36,086 37,124 38,390 39,814

Minority Interest 15,585 16,577 17,680 18,864

Total liabilities and equity 180,901 176,978 176,375 173,263

Cashflow (THBmn)

Year-end 31 Dec 2024 2025F 2026F 2027F

Net Profit 1,557 1,669 2,127 2,443

Forex & other extraordinary adjustment 139 0 0 0

Depreciation & amortization 5,658 7,042 7,043 7,014

Net change in w orking capital & others (11,781) 8,040 (22) 38

Net operating cash flows (4,428) 16,750 9,149 9,495

Net capital expenditure (8,403) (8,364) (10,014) (10,014)

Free cash flow (12,831) 8,387 (866) (519)

Other items 4,385 (7,416) (1,906) (4,475)

Dividend paid (1,521) (835) (1,064) (1,222)

Equity issue 0 0 0 0

(Increase)/ Decrease in net debt (9,967) 136 (3,835) (6,216)

Net cash / (Debt) at beginning 29,647   19,680   19,817   15,981   

(Increase) / Decrease in net debt (9,967) 136 (3,835) (6,216)

Net Cash / (Debt) at ending 19,680 19,817 15,981 9,765

Ratio Analysis

Year-end  31 Dec 2024 2025F 2026F 2027F

Electricity price (Baht) 4.18 4.02 3.90 3.80

Gas cost (Baht/MMBtu) 324 330 302 281

USD/THB 34.2 34.4 34.4 34.4 
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ค าแนะน าการลงทนุ และความหมายของค าแนะน าการลงทนุ  
Stock Rating หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท แบ่งเป็น 4 ระดบั   
Buy  หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาด 15%  
Trading Buy หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่า ราคาตลาดระหว่าง 5% - 15% 
Neutral หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาดไม่เกิน 5% หรือต ่ากว่าราคาตลาดไม่เกิน 5% 
Reduce  หมายถึง ราคาพืน้ฐานต ่ากว่าราคาตลาด 5%  
 
ค าจ ากดัความ  
Sector หมายถึง กลุ่มอตุสาหกรรมที่บริษัทจดัอยู่  
Sector Rating หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของกลุ่มอตุสาหกรรม แบ่งเป็น 3 ระดบั 
Bullish หมายถึง หุน้ส่วนใหญ่ในกลุ่มอตุสาหกรรมไดร้บัค าแนะน า “Buy” หรือค าแนะน าเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัของกลุ่มอตุสาหกรรมคือ “Buy” และ “Trading 
Buy” 
Neutral หมายถึง หุน้ส่วนใหญ่ในกลุ่มอตุสาหกรรมไดร้บัค าแนะน า “Neutral” หรือค าแนะน าเฉลี่ยถ่วงน า้หนกัของกลุ่มอตุสาหกรรมคือ “Neutral” 
Bearish หมายถึง หุน้ส่วนใหญ่ในกลุ่มอุตสาหกรรมไดร้บัค าแนะน า  “Reduce” หรือ “Sell” หรือค าแนะน าเฉลี่ยถ่วงน า้หนักของกลุ่มอุตสาหกรรมคือ 
“Reduce” หรือ “Sell” 
Current หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท ณ ปัจจบุนั 
Previous หมายถึง การใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท ก่อนหนา้นี ้
Market Prices หมายถึง ราคาหุน้ ณ ปัจจบุนั 
Fair Price หมายถึง ราคาท่ีเหมาะสมตามปัจจยัพืน้ฐาน  
Net Profit หมายถึง ก าไรสทุธิ (ลา้นบาท)   
EPS หมายถึง ก าไรสทุธิต่อหุน้ (บาท)   
EPS Growth หมายถึง อตัราการขยายตวัของก าไรต่อหุน้ (%) 
PER หมายถึง ราคาหุน้ปัจจบุนั / ก าไรสทุธิต่อหุน้ (เท่า) 
P/BV หมายถึง ราคาหุน้ปัจจบุนั / มลูค่าทางบญัชีต่อหุน้ (เท่า) 
EBITDA หมายถึง ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ ค่าตดัจ าหน่าย (บาท) 
EBITDA Growth หมายถึง อตัราการขยายตวัของ ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ ค่าตดัจ าหน่าย (%) 
EV / EBITDA หมายถึง มลูค่ากิจการ / ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ ค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 
DPS หมายถึง เงินปันผลต่อหุน้ (บาท) 
Dividend Yield หมายถึง อตัราผลตอบแทนของเงินปันผล (%) 
 
เอกสารฉบบันีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ กรุงศรี จ ากดั (มหาชน) ("บริษัท") ขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีจ้ดัท าโดยอาศยัขอ้มลูที่จดัหามาจาก
แหล่งท่ีเชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือถกูตอ้ง อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่ยืนยนั และไม่รบัรองถึงความครบถว้นสมบรูณห์รือถกูตอ้งของขอ้มลู
ดงักล่าว และไม่ไดป้ระกนัราคาหรือผลตอบแทนของหลกัทรพัยท่ี์ปรากฏขา้งตน้ แมว่้าขอ้มลูดงักล่าวจะปรากฏขอ้ความท่ีอาจเป็นหรืออาจตีความว่าเป็น
เช่นนัน้ได ้  บริษัท จึงไม่รบัผิดชอบต่อการน าเอาขอ้มลู ขอ้ความ ความเห็น และหรือบทสรุปท่ีปรากฏในเอกสารฉบบันีไ้ปใชไ้ม่ว่ากรณีใดๆ บริษัท รวมทัง้
บริษัทท่ีเก่ียวขอ้ง ลกูคา้ ผูบ้ริหารและพนกังานของบริษัทต่างๆ  อาจจะท าการลงทนุใน หรือซือ้ หรือขายหลกัทรพัยท่ี์ปรากฏในเอกสารฉบบันีไ้ดทุ้กเวลา 
ขอ้มลูและความเห็นท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี ้มิไดป้ระสงคจ์ะชีช้วน เสนอแนะ หรือจงูใจใหล้งทนุใน หรือซือ้ หรือขายหลกัทรพัยท่ี์ปรากฏในเอกสาร
ฉบบันี ้ และขอ้มลูอาจมีการแกไ้ขเพิ่มเติมเปลี่ยนแปลงโดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ ผูล้งทุนควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบคอบในการลงทุนในหรือซือ้หรือ
ขายหลกัทรพัย ์ บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอ้มลูท่ีปรากฏในเอกสารนี ้หา้มมิใหผู้ใ้ดใชป้ระโยชน ์ท าซ า้ ดดัแปลง น าออกแสดง ท าใหป้รากฏ หรือเผยแพรต่่อ
สาธารณชน ไม่ว่าดว้ยประการใด ๆ ซึ่งขอ้มลูในเอกสารนี ้ ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน เวน้แต่ไดร้บัอนญุาตเป็นหนงัสือจากบริษัทเป็นการล่วงหนา้ การ
กล่าว คดั หรืออา้งอิง ขอ้มลูบางส่วนตามสมควรในเอกสารนี ้ไม่ว่าในบทความ บทวิเคราะห ์บทวิจยั หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอื่นใดจะตอ้งกระท า
โดยถกูตอ้ง และไม่เป็นการก่อใหเ้กิดการเขา้ใจผิดหรือความเสียหายแก่บริษัท ตอ้งรบัรูถึ้งความเป็นเจา้ของลิขสิทธิ์ในขอ้มลูของบริษัท และตอ้งอา้งอิงถึง
ฉบบัท่ีและวนัท่ีในเอกสารฉบบันีข้องบริษัทโดยชดัแจง้ การลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัยย์่อมมีความเสี่ยง ท่านควรท าความเขา้ใจอย่างถ่องแทต้่อ
ลกัษณะของหลกัทรพัยแ์ต่ละประเภท และควรศกึษาขอ้มลูของบริษัทท่ีออกหลกัทรพัยแ์ละขอ้มลูอื่นใดท่ีเก่ียวขอ้งก่อนการตดัสินใจลงทุนในหรือซือ้หรือ
ขายหลกัทรพัย ์
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SET ESG RATINGS 2024  (as of 27 February 2025) 

Ratings - AAA 

ACE AJ AMATA BANPU BAY BBL BCPG BEM BGC BGRIM BKIH 

BPP BTG CENTEL CKP CPALL CPF CPN DITTO GPSC GULF IVL 

KBANK KTB KTC MC M-CHAI MFEC MTC NOBLE OR ORI PB 

PR9 PTT PTTGC RATCH SABINA SCC SCGP SIRI SJWD STA STGT 

TEGH TFMAMA THCOM TISCO TMT TOP TPBI TPIPP TTB TVO WHA 

WHAUP           

Ratings - AA 

ADB ADVANC AKP AMATAV AP ASW AWC BAM BBGI BCH BJC 

BLA BRI BTS CBG CK COM7 CPAXT* CRC DMT DRT EASTW 

EGCO EPG ETC FPI FPT GLOBAL GUNKUL HANA HENG HMPRO HTC 

III ILM INTUCH KKP LH MAJOR MINT MTI NRF* NYT OSP 

PLANB PPS PSH PSL PTTEP* QTC S S&J SAT SAWAD SC 

SCB SCCC SCG SGP SHR SMPC SNP SSP STECON SUTHA SVOA 

SYNEX TASCO TCAP TFG TGH THANI TPAC TPIPL TRUBB TTA TTW 

VGI WICE ZEN         

Ratings - A 

AH ALLA AOT ASK BDMS CFRESH CHASE CM COLOR DELTA GCAP 

HARN ICHI ILINK IRC IT ITEL JMART JTS KCE KCG KUMWEL 

LHFG LOXLEY MBK MEGA MFC MODERN MOONG MOSHI MSC NER NVD* 

PCC PCSGH PHOL PM RBF RS SAK SAPPE SCGD SELIC SFLEX 

SGC SICT SITHAI SNC SNNP SPALI SPI SSSC TGE THIP THREL 

TKS TLI TOA TOG TPCS TQM TSC TSTH TTCL TU TWPC 

UAC UBE VIH WACOAL XO       

Ratings - BBB 

AKR BA BLC DEMCO GABLE INSET JMT MICRO PDJ PRIME Q-CON 

QLT SENA SKR SO SUN SYMC THANA UPF UPOIC VIBHA  

           

ระดบัคะแนน SET ESG Ratings 

90 – 100 AAA 

80 – 89 AA 

65 – 79 A 

50 - 64 BBB 

ขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีจ้ดัท  าขึน้โดยมีวตัถปุระสงคเ์พ่ือเป็นการใหข้อ้มลูแก่ผูล้งทนุเทา่นัน้ มิใชก่ารใหค้  าแนะน าดา้นการลงทนุหรอืความเห็นดา้นกฎหมาย 
ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยมิไดใ้หก้ารรบัรองในความถกูตอ้งของขอ้มลูหรอืในเรือ่งของการใชง้านที่ตอบสนองวตัถปุระสงคเ์ฉพาะอ่ืนใด รวมทัง้ไมร่บัผิดชอบ
ตอ่ความเสียหายใด ๆ ที่เกิดขึน้ อนัเน่ืองมาจากการน าขอ้มลูไมว่า่สว่นหนึ่งสว่นใดหรอืทัง้หมดไปใชห้รอือา้งอิงหรอืเผยแพรไ่มว่า่ในลกัษณะใด ๆ นอกจากนี ้ตลาด
หลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยขอสงวนสิทธิในการเปลี่ยนแปลง แกไ้ข เพิ่มเติมขอ้มลูไมว่า่สว่นหนึ่งสว่นใดหรอืทัง้หมด รวมทัง้เปลี่ยนแปลงผล SET ESG Ratings ตาม
หลกัเกณ ท์ี่ก  าหนด  
หมายเหต ุ ** ผูใ้ช ้SET ESG Ratings ควรตรวจสอบขอ้มลูในประเด็นดา้นสิ่งแวดลอ้ม สงัคม หรอืบรรษัทภิบาลของบรษัิทเป็นการเพิ่มเติม 

แหลง่ที่มา : SET ESG RATINGS : ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย - ศนูยพ์ ันาธุรกิจเพื่อความยั่งยืน (setsustainability.com) 
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การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย  (IOD)  ในเรื่องการก ากบัดแูลกิจการ    (Corporate Governance)    นี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายของ
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มลูของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และ
ตลาดหลกัทรพัย ์เอ็มเอไอ  (MAI)  ท่ีมีการเปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูท่ีผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ดงันัน้ ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอในมมุมองของบคุคลภายนอก 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตั ิและมิไดมี้การใชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน ผลส ารวจดงักลา่วเป็นผลการส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏในรายงานการก ากบัดแูลกิจการของบรษัิทจด
ทะเบียนไทยเทา่นัน้ ดงันัน้ ผลการส ารวจจงึอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว ทัง้นี ้ บรษัิทหลกัทรพัย์ กรุงศรี จ ากดั (มหาชน) มิไดยื้นยนัหรือรบัรองถึงความถกูตอ้งของผลการส ารวจ
ดงักลา่วแตอ่ย่างใด  
* บรษัิทหรือกรรมการหรือผูบ้รหิารของบรษัิทท่ีมีข่าวดา้นการก ากบัดแูลกิจการ เช่น การกระท าผิดเก่ียวกบัหลกัทรพัย ์การทจุรติ คอรร์ปัชนั เป็นตน้ ซึง่การใชข้อ้มลู CGR ควรตระหนกัถึงข่าว
ดงักลา่วประกอบดว้ย อ่านรายละเอียดเพิ่มเตมิไดท่ี้  http://www.thai-iod.com/en/projects-2.asp  
 
 
แหลง่ที่มา : https://market.sec.or.th/public/idisc/th/Ranking/Listed/Issuer 

CORPORATE GOVERNANCE REPORT OF THAI LISTED COMPANIES 2024 (as of  07 March 2025) 

 
AAV ABM ACE ACG ADVANC AE AF AGE AH AIT AAV 
AJ AKP AKR ALLA ALT AMA AMARIN AMATA AMATAV ANAN AJ 
AOT AP ASIMAR ASK ASP ASW AURA AWC B BAFS AOT 
BAM BANPU BAY BBGI BBL BCH BCP* BCPG BDMS BEC BAM 
BEM BEYOND BGC BGRIM BJC BKIH BLA BPP BR BRI BEM 
BRR BSRC BTG BTS BTW BWG CBG CENTEL CFRESH CHASE BRR 
CHEWA CHOW CIMBT CIVIL CK CKP CNT COLOR COM7 CPALL CHEWA 
CPAXT CPF CPL CPN CPW CRC CRD CREDIT CSC CV CPAXT 
DCC DDD DELTA DEMCO DITTO DMT DOHOME DRT DUSIT EAST DCC 
EASTW ECF EGCO EPG ERW ETC ETE FLOYD FN FPI EASTW 
FPT FVC GABLE GC GCAP GFC GFPT GGC GLAND GLOBAL FPT 
GPSC GRAMMY GULF GUNKUL HANA HARN HENG HMPRO HPT HTC GPSC 
ICC ICHI III ILINK ILM IND INET INSET INTUCH IP ICC 
IRC IRPC IT ITC ITEL ITTHI IVL JAS JTS K IRC 
KBANK KCC KCE KCG KEX KKP KSL KTB KTC KTMS KBANK 
KUMWEL LALIN LANNA LH LHFG LIT LOXLEY LPN* LRH LST KUMWEL 
M MAJOR MALEE MBK MC M-CHAI MCOT MFC MFEC MINT M 
MODERN MONO MOONG MOSHI MSC MST MTC MTI MVP NCH MODERN 
NER NKI NOBLE NRF* NSL NTSC NVD NWR NYT OCC NER 
OR ORI OSP PAP PB PCC PCSGH PDJ PEER PG OR 
PHOL PIMO PLANB PLAT PLUS PM PORT PPP PPS PR9 PHOL 
PRG PRIME PRM PRTR PSH PSL PTT PTTEP PTTGC Q-CON PRG 
QH QTC RATCH RBF RPC RPH RS RT RWI S QH 
S&J SA SAAM SABINA SAK SAMART SAMTEL SAT SAV SAWAD S&J 
SC SCAP SCB SCC SCCC SCG SCGD SCGP SCM SCN SC 
SDC SEAFCO SEAOIL SELIC SENA SENX SGC SGF SGP SHR SDC 
SICT SIRI SIS SITHAI SJWD SKE SKR SM SMPC SNC SICT 
SNNP SNP SO SONIC SPALI SPC SPI SPRC SR SSF SNNP 
SSP SSSC STA STECON STGT STI SUC SUN SUTHA SVI SSP 
SYMC SYNEX SYNTEC TASCO TBN TCAP TCMC TEAMG TEGH TFG SYMC 
TFMAMA TGE TGH THANA THANI THCOM THG* THIP THRE THREL TFMAMA 
TIPH TISCO TK TKS TKT TLI TM TMILL TMT TNDT TIPH 
TNITY TNL TOA TOG TOP TPAC TPBI TPIPL TPIPP TPS TNITY 
TQM TQR TRP TRUBB TRUE TRV TSC TSTE TSTH TTA TQM 
TTB TTCL TTW TU TVDH TVO TVT TWPC UAC UBE TTB 
UBIS UKEM UPF UPOIC UV VARO VGI VIH WACOAL WGE UBIS 
WHA WHAUP WICE WINMED WINNER ZEN     

 

 

2S AAI ADB AEONTS AHC AIRA APCO APCS APURE ARIP ARROW 
ASIAN ATP30 AUCT AYUD BA BBIK BC BE8 BH BIZ BOL 
BSBM BTC CH CI CIG CM COCOCO COMAN* CPI CSS DTCENT 
EVER FE FORTH FSMART FSX FTI GEL GPI HUMAN IFS INSURE 
JCK JDF JMART KGI KJL KTIS KUN L&E LHK MATCH MBAX 
MEGA METCO MICRO NC NCAP NCL NDR ONEE PATO PDG PJW 
POLY PQS PREB PROUD PSG PSP PSTC PT PTECH PYLON QLT 
RABBIT RCL SAPPE SECURE SFLEX SFT SINO SMT SPCG SPVI STANLY 
STPI SUPER SUSCO SVOA SVT TACC TAE TCC TEKA TFM TITLE 
TKN TMD TNR TPA TPCH TPCS TPLAS TPOLY TRT TURTLE TVH 
UBA UP UREKA VCOM VIBHA VRANDA WARRIX WIN WP XYZ  
 

 

A5 ADD AIE ALUCON AMC AMR ARIN ASEFA ASIA ASN BIG 
BIOTEC BIS BJCHI BLC BVG CEN CGH CHARAN CHAYO CHIC CHOTI 
CITY CMC CPANEL CSP DEXON DOD DPAINT DV8 EASON EE* EFORL 
EKH ESTAR ETL FNS GBX GENCO GTB GYT ICN IIG IMH 
IRCP J JCKH JMT JPARK JR JSP JUBILE KBS KCAR KIAT 
KISS KK KWC LDC LEO MCA META MGC MITSIB MK NAM 
NOVA NTV NV OGC PACO PANEL PHG PIN PRAPAT PRI PRIN 
PROEN PROS PTC READY ROCTEC SABUY SALEE SAMCO SANKO SCI SE 
SE-ED SINGER SISB SKN SKY SMD100 SMIT SORKON SPG SST STC 
STOWER STP SVR SWC TAKUNI TC TFI TMC TMI TNP TOPP 
TRU UEC UOBKH VL WAVE WFX WIIK XO XPG YUASA ZAA 
           

ชว่งคะแนน สญัลกัษณ ์ ความหมาย 
มากกว่า 90 

 
ดีเลศิ 

80 - 89 
 

ดีมาก 

70 - 79 
 

ดี 

60 - 69 
 

ดีพอใช ้

50 - 59 
 

ผ่าน 

ต ่าากว่า 50 No logo given N/A 
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ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR  ขอ้มลู ณ วนัที่  17 March 2025  

ไดร้บัการรบัรอง 
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 BAY BBGI BBL BCH BCP BCPG BE8 BEC BEYOND 

BGC BGRIM BLA BPP BRI BROOK BRR BSBM BTG BTS BWG CAZ CBG 

CEN CENTEL CFRESH CGH CHEWA CHOTI CHOW CI CIG CIMBT CM CMC COM7 

CPALL CPAXT CPF CPI CPL CPN CPW CRC CSC CV DCC DELTA DEMCO 

DEXON 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 GLOBAL GPI GPSC GULF GUNKUL HANA HARN HEMP HENG HMPRO HTC ICC 

ICHI ICN IFS III ILINK ILM INET INOX INSURE INTUCH IRPC ITC ITEL 

IVL JAS JMART JR JTS K KASET KBANK KCAR KCC KCE KGEN KGI 

KKP KSL KTB KTC L&E LANNA LH LHFG LHK LPN LRH M MAJOR 

MALEE MATCH MBAX MBK MC MCOT MEGA MENA META MFC MFEC MINT MODERN 

MONO MOONG MSC MTC MTI NATION NCAP NEP NER NKI NOBLE NRF OCC 

OGC OR ORI OSP PAP PATO PB PCSGH PDG PDJ PG PHOL PIMO 

PK PL PLANB PLANET PLAT PLUS PM PPP PPPM PPS PQS PR9 PREB 

PRG PRINC PRM PROS PRTR PSH PSL PSTC PT PTECH PTG PTT PTTEP 

PTTGC PYLON Q-CON QH QLT QTC RABBIT RATCH RBF RML RS RWI S&J 

SA SAAM SABINA SAK SAPPE SAT SC SCB SCC SCCC SCG SCGD SCGP 

SCM SCN SEAOIL SE-ED SELIC SENA SENX SFLEX SGC SGP SIRI SIS SITHAI 

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 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 TTB TTCL TU TURTLE TVDH TVO TWPC UBE UBIS UEC 

UKEM UPF UV VCOM VGI VIBHA VIH WACOAL WHA WHAUP WICE WIIK WPH 

XO YUASA ZEN ZIGA          

ประกาศเจตนารมณ ์

ACE ALT AMARIN ANI APCO ASAP AUCT B52 BKIH BPS CHASE CHG DITTO 

ECL EMC ESTAR EVER FLOYD GABLE GFC GREEN HL HUMAN IP IT J 

JDF JMT KJL LDC LIT M-CHAI MEDEZE MJD MOSHI NTSC PLE PRI PRIME 

PROEN PROUD PTC S SAWAD SCAP SFT SHR SINGER SINO SJWD SKE SNNP 

SOLAR SONIC SUPER TBN TMI TPAC TPP TQM UOBKH UREKA VL VNG WELL 

WIN WP            
 

ระดบั (Level) ผลการประเมิน 
ไดร้บัการรบัรอง 
(Certified) 

การแสดงใหเ้ห็นถึงการน าไปปฏิบติัโดยมีการสอบทานความครบถว้นเพียงพอของกระบวนการทัง้หมดจากคณะกรรมการ
ตรวจสอบหรอืผูส้อบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ใหค้วามเห็นชอบ การไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชิกแนวรว่มปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการ
ตอ่ตา้นทจุรติ หรอืไดผ้า่นการตรวจสอบเพ่ือใหค้วามเช่ือมั่นอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก  

ประกาศเจตนารมณ ์
(Declared) 

การแสดงใหเ้ห็นถึงความมุง่มั่นโดยการประกาศเจตนารมณเ์ขา้เป็นแนวรว่มปฏิบติั (Collective Action Coalition) ของ
ภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ 

การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเก่ียวขอ้งกบัการทจุรติคอรร์ปัชนั  (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบรษัิทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพ ันน์ี ้  เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพ ันาความยั่งยืนส าหรบับรษัิทจดทะเบียนของส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพ ัน ์อาศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจากบรษัิทจดทะเบียนตามที่บรษัิทจดทะเบียนได้
ระบใุนแบบแสดงขอ้มลูเพ่ือการประเมิน  Anti-Corruption ซึ่งไดอ้า้งอิงขอ้มลูมาจากแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี  (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี  (แบบ 56-2) หรอืใน
เอกสารและหรอืรายงานอื่นท่ีเก่ียวขอ้งของบรษัิทจดทะเบียนนัน้  แลว้แต่กรณี  ดงันัน้ ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมมุมองของสถาบนัไทยพ ันซ์ึ่งเป็น
บคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน  ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดงันัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  หรอื
เมื่อขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าว
แต่อย่างใด 
แหล่งท่ีมา : https://market.sec.or.th/public/idisc/th/Ranking/Listed/Issuer 


