
 

 
 

เข้าลงทุนโรงไฟฟ้าขยะเพิ่มอีก 10 โครงการ รวม 40.0 MWe  
 GULF ประกาศรว่มมอืกบั BWG และ ETC เพือ่ร่วมกบัพฒันาโครงการโรงไฟฟา้
ขยะอุตสาหกรรม และโครงการโรงงานผลติเชือ้เพลงิแขง็จากขยะอตุสาหกรรมแบบ
ครบวงจร ผ่านการดำเนนิธรุกรรม 1) ซื้อหุ้น 50% ของบริษทั เกท็ กรนี พาวเวอร์ 
จำกดั (GGP) เพือ่รวมพฒันาโครงการโรงไฟฟา้ขยะอุตสาหกรรม รวม 10 
โครงการ กำลงัการผลติตามสดัสว่นถอืหุ้นที ่ 40 MWe ดว้ยเงนิลงทนุตาม
สดัสว่นของ GULF ราว 7.5 พนัลา้นบาท กำหนด COD ป ี2569 และ 2) ซื้อหุน้ 
50% ในบรษิทัเซอร์คูลาร์ แคมป ์จำกดั (CC) เพือ่ร่วมพฒันาโรงงานผลิตเชือ้เพลงิ
แขง็จากขยะอตุสาหกรรม รวม 3 โครงการ มลูคา่เงนิลงทุนตามสัดสว่นถอืหุ้นราว 
1.3 พนัลา้นบาท COD ป ี2568 

ประเด็นดังกลา่ว ถือเป็นมุมมองเชิง GULF สำหรับการเข้าลงทุนเพื่อต่อยอดฐาน
กำไรในธุรกิจหลักโรงไฟฟ้าใหเ้ติบโตต่อเนื่องในระยะยาว แม้จะทำใหก้ำลังการผลิต
เพิ่มขึ้นเพียง 40 MWe หรือคิดเป็นสัดส่วนราว 0.3% ของกำลังการผลิตที่มี
สัญญา PPA อยู่ในมือปัจจุบันไปสู่ 12,582 MWe ภายในปี 2576 แต่ถือเป็นไป
ตามเป้าหมายกลยุทธ์ของบริษัท ที่มุ่งเน้นการเพิ่มสัดส่วนพลังงานหมุนเวียนให้ไม่
ต่ำกว่า 40% ภายในปี 2578 จากปัจจุบันที่มีสัดส่วนอยู่ราว 8%  

สำหรับรายละเอียดการเข้าทำธุรกรรมครั้งนี้ จะประกอบด้วย  

1) GULF เข้าซื้อหุ้น 50% ใน GGP ซึ่งเป็นบริษัทย่อยทางอ้อมของ ETC เพื่อ
ร่วมพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าขยะอุตสหกรรมรวม 10 โครงการ กำลงั
การผลิตตามสัญญาที่โครงการละ 8 เมกะวัตต์ ซึ่งคิดเป็นกำลังการผลิต 
และมูลค่าเงินลงทุนตามสัดส่วนถือหุ้น 50% ของ GULF ที่ 40 MWe และ 
7.5 พันล้านบาท ตามลำดับ โดยโครงการดังกล่าว ได้รับสัญญาซื้อขาย
ไฟฟ้ากับการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) เรียบร้อยแล้ว ระยะเวลาซื้อขาย
ไฟฟ้าที่ 20 ปี กำหนด COD ในปี 2569  
นอกจากนี้ ETC จะเข้าร่วมเป็นผู้ถือหุ้นในโครงการโรงไฟฟ้าขยะ
อุตสาหกรรมภายใต้บริษัท ซันเทค อินโนเวชั่น พาวเวอร ์จำกัด (SIP)  อีก 
2 โครงการ กำลังการผลิตติดตั้งรวม 16 MW ผ่านการซื้อหุ้นเพิ่มทุน ซึ่ง
ปัจจุบัน GULF และ WTX ได้ถือหุ้นท่ีส่วน 51:49 ตามลำดับ โดยภายหลัง
จากการเพิ่มทุนดังกล่าว จะส่งผลให้สดัส่วนการถือหุ้นใหมข่อง 

GULF 
Outperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 45.00 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 63.00 
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GULF:WTX:ETC อยู่ท่ี 34:33:33 ตามลำดับ โดยท้ัง 2 โครงการ ได้รับ
สัญญา PPA เรียบร้อยแล้ว และมีกำหนด COD ปี 2569 

2) GULF เข้าซื้อหุ้น 50% ในบริษัท เซอร์คูลาร์ แคมป์ จำกดั (CC) เพื่อร่วม
พัฒนาโครงการโรงงานแผลติเชื้อเพลิงแข็งจากขยะอุตสาหกรรม รวม 3 
โครงการ เพื่อจัดหาเชื้อเพลงิขยะส่งให้แก่โรงไฟฟ้าของ GULF ต่อไป ด้วย
มูลค่าเงินลงทนุตามสัดส่วนถือหุ้นท่ีราว 1.3 พันล้านบาท กำหนด COD 
ปี 2568  

ทั้งนี้ ภายหลังจากธุรกรรมแล้วเสร็จ จะส่งผลให้ GULF มีโครงการโรงไฟฟ้าขยะ
อุตสาหกรรมภายใต้สัญญาซื้อขายไฟฟ้ากับ กฟภ. ในรูปแบบ Feed-in-Tariff 
(FiT) รวมทั้งสิ้น 12 โครงการ กำลังการผลิตตามสัดส่วนถือหุ้นท่ี 45.44 MWe ซึ่ง
โครงการดังกล่าว ถือเป็น upside ส่วนเพิ่มที่ยังไม่ถูกรวมไว้ในประมาณการ ซึ่ง
เบื้องต้น คาดจะได้รับผลตอบแทนที่ราว 10-10.5 ล้านบาท/MW หรือราว 450-
470 ล้านบาทต่อปี ในช่วงปี 2570 เป็นต้นไป (ตามข้อมูลที่ GULF ได้เคยให้แนวทาง
ไว้ สำหรับโครงการโรงไฟฟา้ขยะที่เคยประกาศเข้าลงทุน) เบื้องต้นฝ่ายวิจัยยังคง
ประมาณการและมูลค่าพื้นฐานปี 2567 ไว้ที ่63 บาท/หุ้น อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้น
ปัจจุบันยังมuีpside สูง ขณะที่ปัจจัยพื้นฐานยังเห็นการเติบโตที่แข็งแกร่ง แนะนำ
ทยอยสะสมลงทุนระยะยาว 

 
ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงินของ GULF  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

Outperform:  กรณีทีน่ักวิเคราะห์พิจารณาปจัจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเหน็ว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะหม์ีโอกาสที่จะสร้าง
ผลตอบแทนที่ชนะคา่เฉลี่ยของ Sector หรือชนะ SET Index 
Neutral:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแลว้เห็นว่าราคาหุ้นบรษิัทที่ทำการวิเคราะห์มโีอกาสที่จะสร้างผลตอบแทน
ที่พอๆกับค่าเฉลี่ยของ Sector หรือพอๆกับ SET Index 
Underperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแล้วเห็นวา่ราคาหุน้บริษทัที่ทำการวเิคราะห์มีโอกาสที่จะสร้าง
ผลตอบแทนที่แย่คา่เฉลีย่ของ Sector หรือแยก่ว่า SET Index 

 



 

  

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับท่ี 1 มีนโยบาย (COMMITTED) 
มีคำม่ันหรือมติคณะกรรมการในเรื่องการดำเนินธุรกิจท่ีจะไม่มีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตและการดูแลให้บริษัทปฏิบัติให้เป็นไปตาม
กฎหมายท่ีเกี่ยวข้อง 

ระดับท่ี 2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) 
มีการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต (CAC) หรือโครงการต่อต้านทุจริตท่ี
กำหนดให้องค์กรต้องมีกระบวนการในทำนองเดียวกัน 

ระดับท่ี 3 มีมาตรการป้องกัน (ESTABLISHED) 
มีมาตรการป้องกัน การประเมินความเสี่ยง การสื่อสารและฝึกอบรมแก่พนักงาน รวมท้ังการดูแลให้มีการดำเนินการและการ
ทบทวนความเหมาะสมของมาตรการอย่างสม่ำเสมอ 

ระดับท่ี 4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบัญชีที่สำนักงาน ก.ล.ต. ให้ความเห็นชอบ และได้รับการรับรองหรือผ่าน
การตรวจสอบเพ่ือให้ความเชื่อม่ันอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับท่ี 5 ขยายผลสู่ผู้ท่ีเกี่ยวข้อง (EXTENDED) 
มีการขยายผลการดำเนินนโยบายต่อต้านการทุจริตสู่ผู้ท่ีเกี่ยวข้องในห่วงโซ่ธุรกิจ และการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับกรณีทุจริตท่ี
เกิดข้ึน 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มีนโยบายท่ีชัดเจน  

ไม่เปิดเผยหรือไม่มีนโยบาย 

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับคะแนน 5 (90-100) :   ดีเลิศ    

ระดับคะแนน 4 (80-89) :  ดีมาก   

ระดับคะแนน 3 (70-79) :     ดี  

NR. : ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR 
 

"DISCLAIMER: การเปิดเผย (ก) ผลสำรวจในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE REPORT) ท่ีจัด
ทาโดยสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วน
เกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATORS) ท่ีจัดทาโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง ซ่ึงมี
การเปิดเผยโดยสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการสำรวจและประเมินโดยสมาคมหรือ
สถาบันท่ีเกี่ยวข้องจากข้อมูลท่ีได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามท่ีบริษัทจดทะเบียนได้ระบุใน (ก) แบบแสดงข้อมูลตามหลักเกณฑ์ 
CORPORATE GOVERNANCE REPORT OF THAI LISTED COMPANIES (CGR) ประจำปี และ (ข) แบบแสดงข้อมูลเพ่ือ
การประเมิน ANTI-CORRUPTION ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงานประจำปี 
(แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นท่ีเกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนน้ัน แล้วแต่กรณี โดยเป็นการสำรวจและประเมิน
จากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ และเป็นการ
ดำเนินการตามนโยบายของสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  
ท้ังน้ี ผลการสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นการนำเสนอในมุมมองของ IOD หรือสถาบันท่ีเกี่ยวข้องซ่ึงเป็น
บุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูล
ภายในเพ่ือการประเมินแต่อย่างใด  
เนื่องจากผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลสำรวจหรือผลการประเมิน ณ วันท่ีปรากฏในผลสำรวจหรือผล
การประเมินเท่าน้ัน ดังน้ัน ผลสำรวจหรือผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลท่ีเกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ [•] มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลสำรวจหรือผลการ
ประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด" 



  

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล  

 

 
 

 

 
 

 

 
 
ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR มี 2 กลุ่ม 
ได้รับการรับรอง 

 
ประกาศเจตนารมณ์ 

 

 

AAV ASP BKI COMAN EE GRAMMY JTS MAJOR NVD PRG SABINA SENX STA THIP TSTE WHA

ADVANC ASW BOL COTTO EGCO GULF K MALEE NYT PRM SAMART SGF STEC THRE TSTH WHAUP

AF AUCT BPP CPALL EPG GUNKUL KBANK MBK OR PSH SAMTEL SHR STGT THREL TTA WICE

AH AWC BRR CPAXT ETC HANA KCE MC ORI PSL SAT SICT STI TIPCO TTB WINNER

AIRA AYUD BTS CPF ETE HARN KEX MCOT OSP PTG SBNEXT SIRI SUN TISCO TTCL XPG

AJ BAFS BTW CPI FN HENG KGI METCO OTO PTT SC SIS SUSCO TK TTW ZEN

AKP BAM BWG CPN FNS HMPRO KKP MFEC PAP PTTEP SCB SITHAI SUTHA TKN TU

AKR BANPU CENTEL CRC FPI ICC KSL MINT PCSGH PTTGC SCC SJWD SVI TKS TVDH

ALLA BAY CFRESH CSS FPT ICHI KTB MONO PDG PYLON SCCC SMPC SYMC TKT TVO

ALT BBIK CGH DDD FSMART III KTC MOONG PDJ Q-CON SCG SNC SYNTEC TMILL TWPC

AMA BBL CHEWA DELTA FVC ILINK LALIN MSC PG QH SCGP SONIC TACC TMT UAC

AMARIN BCP CHO DEMCO GC ILM LANNA MST PHOL QTC SCM SORKON TASCO TNDT UBIS

AMATA BCPG CIMBT DOHOME GEL IND LHFG MTC PLANB RABBIT SCN SPALI TCAP TNITY UPOIC

AMATAV BDMS CK DRT GFPT INTUCH LIT MVP PLANET RATCH SDC SPI TEAMG TOA UV

ANAN BEM CKP DUSIT GGC IP LOXLEY NCL PLAT RBF SEAFCO SPRC TFMAMA TOP VCOM

AOT BEYOND CM EA GLAND IRC LPN NEP PORT RS SEAOIL SPVI THANA TPBI VGI

AP BGC CNT EASTW GLOBAL IRPC LRH NER PPS S SE-ED SSC THANI TQM VIH

APURE BGRIM COLOR ECF GPI ITEL LST NKI PR9 S&J SELIC SSSC THCOM TRC WACOAL

ARIP BIZ COM7 ECL GPSC IVL MACO NOBLE PREB SAAM SENA SST THG TSC WAVE

2S ARROW BJCHI CPL ESTAR IMH KK MICRO OCC PRIN SABUY SKR STPI TMC TSE WINMED

7UP AS BLA CPW FE INET KOOL MILL OGC PRINC SAK SKY SUC TMD TURTLE WORK

ABM ASAP BR CRANE FLOYD INGRS KTIS MITSIB ONEE PROEN SALEE SLP SVOA TMI TVT WP

ACE ASEFA BRI CRD FORTH INSET KUMWEL MK PACO PROS SAMCO SMART SVT TNL TWP XO

ACG ASIA BROOK CSC FTE INSURE KUN MODERN PATO PROUD SANKO SMD SWC TNP UBE YUASA

ADB ASIAN BSM CSP GBX IRCP KWC MTI PB PSG SAPPE SMIT SYNEX TNR UEC ZIGA
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