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งวด 1Q69 ก ำไรปรับตัวขึน้เด่นรับผลบวก GRM และ Stock Gain 
• คำดกำรณผ์ลประกอบกำร 1Q69 ก ำไรสุทธอิยู่ที ่1.8 หมื่นล้ำนบำท 
• ปี 69 มีปัจจัยหนุนจำก crack spread แต่ถูกจ ำกัดด้วยมำตรกำรของภำครัฐ 
• แนะน ำ “ถือ” ประเมินรำคำเหมำะสมที ่52.50 บำท 
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• ผลกำรด ำเนินงำนเติบโตแข็งแกร่งตำมค่ำกำรกลั่นและ Stock Gain 
คาดผลประกอบการ 1Q69 มีก าไรสุทธิ 1.8 หมื่นลา้นบาท +633%QoQ, +414%YoY โดย
หลกัจากบนัทึกก าไรพิเศษจ านวนมาก ขณะท่ีผลการด าเนินงานปรบัตวัดีขึน้ตามค่าการกลั่น
ท่ีฟ้ืนตวั โดยในไตรมาสนีค้าดมีการบนัทึกรายการพิเศษจากก าไรสต๊อกน า้มนัดิบ (รวม NRV) 
ราว 1.65 หมื่นล้านบาท นอกจากนีย้ังมีก าไรจาก FX ราว 1.8 พันล้านบาท และธุรกรรม 
Bond buy back ราว 2.5 พนัลา้นบาท แต่มีผลขาดทุน Hedging ราว 8.3 พนัลา้นบาท หาก
ตัดออกคาดว่าจะมีก าไรปกติอยู่ ท่ี  5.5 พันล้านบาท  ทั้งนี ้ประเมิน Market GRM ดีขึน้ 
+33%QoQ อยู่ ท่ี  US$12.5/bbl หนุนจาก  crack spread Jet / Diesel ท่ี ป รับขึ ้น ร าว 
US$11/bbl ส่วน run rate ทรงตวัท่ี 113% ดา้นธุรกิจอะโรมาติกสค์าด contribution margin 
(รวม LAB) ท่ี US$1.1/bbl ดีขึน้ตามส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ ์โดย run rate ทรงตัวท่ี 75% 
ธุรกิจน า้มันหล่อลื่นคาด contribution margin ลดลงอยู่ท่ี US$1.0$/bbl ถูกกดดันส่วนต่าง
ราคาผลิตภัณฑ ์500SN/Bitumen เน่ืองจากตน้ทุน feedstock ท่ีปรบัเพิ่มขึน้ ส่วน run rate 
คาดอยู่ท่ี 85% ส  าหรบั Total cost คาดท่ีราว US$4.5/bbl และ ETR คาดท่ีราว 18-19% 

• ปี 69 มีปัจจัยหนุนจำกค่ำกำรกลั่น แต่ถูกจ ำกัดด้วยมำตรกำรของรัฐ 
ส าหรบัแนวโนม้ 2Q69 คาดก าไรสทุธิอ่อนตวัลง QoQ เพราะไม่มีการบนัทึกก าไรสต๊อกน า้มนั
กอ้นใหญ่เหมือน 1Q69 นอกจากนีค้าดว่ายงัมีการบนัทึก hedging loss บางส่วนอยู่ ขณะท่ี
ผลการด าเนินงานหลักคาดปรบัลดลง แมค้่าการกลันสิงคโปร ์(QTD) ไดแ้รงหนุนจาก Jet / 
Diesel spread ท่ี ป รับขึ ้นอย่ า งมีนัยส าคัญอยู่ ท่ี  US$60-70/bbl (Peak>US$100/bbl) 
เน่ืองจากภาวะอุปทานตึงตัว แต่ค่าการกลั่นแทจ้ริงของบริษัทจะถูกลดทอนลงจากการเริ่ม
รับรูต้้นทุนน า้มันดิบน าเข้ามาด้วย premium ท่ีสูงขึน้ในระดับ US$40-50/bbl เพราะต้อง
จัดหาน า้มนัดิบจากแหล่งอื่นเขา้มาทดแทนน า้มนัดิบตะวนัออกกลาง รวมถึงราคาขายน า้มนั
ดีเซลหนา้โรงกลั่นท่ีถูกรัฐบาลเข้ามาแทรกแซงตั้งแต่วันท่ี 9 เม.ย.-19 พ.ค.ดา้นธุรกิจอะโร
มาติกสค์าดถูกกดดันจาก product spread แต่มีส่วนชดเชยจากธุรกิจน า้มันหล่อลื่นท่ีดีขึน้ 
ส่วนแนวโนม้ในปี 69 คาด run rate ของโรงกลั่นอยู่ในระดับสงู เพราะไม่มีแผนการปิดซ่อม
บ ารุงใหญ่ แต่ยงัคงตอ้งติดตามปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งอย่างเรื่องการจัดหาน า้มนัดิบน าเขา้โรงกลั่น
และการบริหารคลังจัดเก็บน า้มันส าเร็จรูปในภาพรวม เบือ้งตน้เรายังคงประมาณการก าไร
สทุธิปี 69-70 ท่ี 1.19 หมื่นลา้นบาท -16%YoY และ 1.38 หมื่นลา้นบาท +16%YoY 

• แนะน ำ “ถือ” ประเมินรำคำเหมำะสมที ่52.50 บำท 
ทัง้นีป้ระเมินราคาเหมาะสมปี 69 ท่ี 52.50 บาท อิง PBV Multiplier 0.65x (อิง PBV ท่ีระดบั -
1SD ตามภาวะตลาด) แนะน า “ถือ” คาดก าไรท่ีออกมาโดดเด่นช่วง 1Q69 จะเป็นจุดสูงสุด
ของปี ส  าหรับสถานการณ์ของ TOP สามารถจัดหาน ้ามันดิบเพียงพอใน 2Q69 ส าหรับ
ป้อนเขา้โรงกลั่นดว้ย ran rate 110% โดยผลประกอบการระยะสัน้มีความผนัผวนจากหลาย
ปัจจยั เช่น ราคาน า้มนัดิบ / crude premium / Diesel crack spread (เริ่มลดลง) / มาตรการ
ของรัฐฯ (กระทบราว 2.5 พันล้านบาท) อย่างไรก็ตามหากรัฐอนุญาตให้โรงกลั่นกลับมา
ส่งออกผลิตภณัฑน์ า้มนั Jet A-1 ไดบ้างส่วนจะช่วยใหค้วามเสี่ยงในเดินเครื่องลดลง 
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Unit:MB 2023 2024 2025 2026E 2027E

Net Profit 19,443 9,959  14,584 11,916 13,784 

EPS 8.70     4.46    6.53     5.33     6.17     

DPS 3.40     1.90    1.80     1.60     1.85     

Div Yields(%) 7.4% 4.2% 3.9% 3.5% 4.0%

P/E 5.3       10.3    7.0       8.6       7.4       

BVS 74.12   73.17  76.98   80.71   85.03   

P/BV 0.6       0.6      0.6       0.6       0.5       

หุน้ที่ออกและช าระแลว้ (ลา้นหุน้)       2,233.84 
Par Value (บาท)             10.00 
มลูค่าตลาด (ลา้นบาท)    102,197.98 
Free Float (%)             51.97 
Major Shareholder’s (%) (26/02/2026) 
1. บริษัท ปตท. จ ากดั (มหาชน)            45.03 
2. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั            11.51 
3. SOUTH EAST ASIA UK (TYPE C) NOMINEES LIMITED                  3.37 
4. บริษัท สยาม แมนเนจเมน้ท ์โฮลดิง้ จ ากดั             2.97 
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ประกอบธุรกิจการกลั่นและจ าหน่ายน า้มนัปิโตรเลียมที่ใหญท่ีส่ดุ
ในประเทศ มีธุรกิจหลกั คือ การกลั่นน า้มนัปิโตรเลียม ปัจจุบนัมี
ก าลังการผลิต 275,000 บารเ์รลต่อวัน และยังประกอบธุรกิจ
อ่ืนๆ เช่น ธุ รกิจการผลิตสารพาราไซลีน ธุ รกิจการผลิต
น า้มนัหล่อลื่นพืน้ฐาน ธุรกิจผลิตไฟฟ้า ธุรกิจพลงังานทดแทน 
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Financial Highlights - TOP
Statement of comprehensive income (MB) Cash flow statement (MB)
For the year ended 31 Dec 2023 2024 2025 2026E 2027E For the year ended 31 Dec 2023 2024 2025 2026E 2027E

Sale of goods and services 469,244    466,777    395,682    387,355    391,197    Cash flows from operating activities

Cost of sale goods and services (436,164)  (450,010)  (382,005)  (367,352)  (368,837)  Net profit 19,443      9,959        14,584      11,916      13,784      

Gross profit 33,080      16,767      13,677      20,004      22,361      Adjustment non cash items 274            678            (8,206)       -                 -                 

Selling and administrative expenses (3,521)       (3,874)       (4,056)       (3,932)       (3,971)       Depreciation and amortisation 7,799        8,106        8,065        6,561        6,845        

Other income/expenses 1,339        2,008        2,090        2,760        2,760        +/- Working capital (6,873)       20,339      33,892      17              (3,635)       

Share of profit (loss) invt. in associates 84              (132)          6,259        (200)          (200)          Net cash from operating activities 28,088      39,355      48,809      18,494      16,995      

Gain (loss) from Hedging & FX (2,637)       413            (1,748)       -                 -                 Cash flows from investing activities 

Gain (loss) from extra items -                 1,134        4,042        -                 -                 +/- ST investments (5,423)       (4,961)       4,550        -                 -                 

EBIT 28,345      16,316      20,264      18,632      20,950      +/- Invt. in associates (263)          (25)             (9)               -                 -                 

Finance costs (4,089)       (4,052)       (3,494)       (3,800)       (3,800)       +/- Property, plant and equipment (14,503)    (8,954)       (10,427)    (41,145)    (27,560)    

EBT 24,257      12,264      16,769      14,832      17,150      +/- Intangible assets (96)             (365)          (269)          (260)          (260)          

Income tax (4,672)       (2,283)       (2,131)       (2,856)       (3,296)       +/- Other Investments 594            297            15,087      (674)          -             

Non-controlling interests 142            22              54              60              69              Net cash from (used in) investing activities (19,692)    (14,009)    8,932        (42,079)    (27,820)    

Net profit 19,443      9,959        14,584      11,916      13,784      Cash flows from financing activities 

Norm profit 23,012      14,405      9,791        11,916      13,784      +/- Debts (11,481)    (7,706)       (30,276)    8,500        8,500        

EPS 8.70           4.46           6.53           5.33           6.17           +/- Capital -                 -                 -                 -                 -                 

+/- Other items (7,654)       (7,618)       10,639      -                 -                 

Sales and service growth (%) -11.4% -0.5% -15.2% -2.1% 1.0% +/- Dividends paid (5,268)       (8,852)       (3,466)       (3,574)       (4,133)       

Net profit growth (%) -40.5% -48.8% 46.4% -18.3% 15.7% Net cash used in financing activities (23,072)    (24,627)    (23,095)    4,926        4,367        

EBITDA margin (%) 7.6% 4.7% 4.5% 6.2% 6.7% +/- Net cash (14,676)    719            34,646      (18,659)    (6,458)       

Net profit margin (%) 4.1% 2.1% 3.7% 3.1% 3.5%

Statement of comprehensive income (MB) Statement of financial position (MB)
For the quarter ended 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 As at 31 Dec 2023 2024 2025 2026E 2027E

Sale of goods and services 112,536    106,788    99,440      80,098      109,357    Cash and cash equivalents 28,432      29,042      62,568      43,909      37,452      

Cost of sale goods and services (107,178)  (101,633)  (99,295)    (77,927)    (103,149)  ST investments 5,945        10,695      6,032        6,032        6,032        

Gross profit 5,359        5,155        144            2,171        6,208        Trade accounts receivable 31,154      27,601      23,687      23,666      23,901      

Selling and administrative expenses (1,132)       (812)          (1,022)       (831)          (1,391)       Inventories 52,656      40,577      32,104      32,106      32,235      

Other income/expenses 221            797            566            524            203            Property, plant and equipment 217,479    224,153    218,461    253,977    274,958    

Share of profit (loss) invt. in associates 63              (113)          6,585        (2)               (211)          Intangible assets 2,404        2,457        2,445        2,447        2,441        

Gain (loss) from Hedging & FX (257)          341            (1,015)       229            (1,303)       Total Assets 419,993    409,010    427,284    444,123    462,584    

Gain (loss) from extra items 203            -                 2,522        1,372        148            ST loans from financial institutions 3,198        2,725        2,658        2,658        2,658        

EBIT 4,456        5,368        7,779        3,463        3,654        Trade accounts payable 50,184      51,579      76,392      76,389      76,698      

Finance costs (986)          (969)          (982)          (835)          (708)          Current portions of LT loans 3,061        3,777        1,176        1,176        1,176        

EBT 3,470        4,399        6,797        2,627        2,946        Current portions of debentures 8,402        2,845        1,376        1,376        1,376        

Income tax (723)          (883)          (292)          (498)          (459)          Other current liabilities 8,655        6,737        8,787        8,787        8,787        

Non-controlling interests (19)             12              30              (17)             30              LT loans from financial institutions 16,226      19,405      11,302      11,302      11,302      

Net profit 2,767        3,504        6,476        2,147        2,458        Debentures 153,320    145,603    117,181    125,681    134,181    

Norm profit 2,929        1,730        2,570        (1,019)       6,486        Other non-current liabilities 8,634        10,154      15,381      15,381      15,381      

EPS 1.24           1.57           2.90           0.96           1.10           Total liabilities 251,681    242,826    234,252    242,750    251,558    

Issued and paid-up shares capital 22,338      22,338      22,338      22,338      22,338      

Sales and service growth (%) 1.2% -5.1% -6.9% -19.5% 36.5% Premium (discount) on share capital 10,699      10,699      10,699      10,699      10,699      

Net profit growth (%) -165.6% 26.6% 84.8% -66.8% 14.5% Retained earnings 143,848    144,984    155,540    163,882    173,533    

EBITDA margin (%) 5.8% 6.1% 1.3% 4.9% 5.5% Total shareholders' equity 168,312    166,185    193,032    201,374    211,025    

Net profit margin (%) 2.5% 3.3% 6.5% 2.7% 2.2% Total liabilities and shareholders' equity 419,993    409,010    427,284    444,123    462,584    

Financial ratio Key assumptions
For the year ended 31 Dec 2023 2024 2025 2026E 2027E For the year ended 31 Dec 2023 2024 2025 2026E 2027E

Current ratio (Times) 1.71           1.66           1.44           1.23           1.17           Exchange rate (Baht/US$) 34.97        35.43        33.05        32.50        32.50        

Debt to equity 1.52           1.49           1.36           1.35           1.32           Avg. dubai crude price (US$/bbl) 82.1           79.6           69.4           66.0           67.0           

Net debt to equity 0.94           0.89           0.41           0.55           0.60           Nameplate capacity (KBD) 275            275            275            275            275            

Net debt to EBITDA 4.39           6.60           4.04           4.12           4.33           Refinery utilization rate (%) 112% 111% 108% 113% 113%

EBITDA interest coverage 8.67           5.44           5.04           6.28           6.89           Market GIM (US$/bbl) 10.0           7.1             7.5             7.6             8.2             

ROAA (%) 4.5% 2.4% 3.5% 2.7% 3.0% Spread Px - ULG95 (US$/ton) 198            171            148            200            200            

ROAE (%) 12.1% 6.1% 8.7% 6.8% 7.4% Spread 500SN - HSFO (US$/ton) 548            536            598            595            600            

 
 ท่ีมา   Kingsford Research, Bloomberg 

 
  ท่ีมา   Kingsford Research, Bloomberg 
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ESG Scores 
List of Third Party Max Min Score 

- Morningstar Sustainalytics 40+ 0-10 40.83 (Severe) 

- ESG Book 100 0 73.75 

- Moody's ESG Solutions 100 0 47.00 

- MSCI AAA CCC BBB 

- Refinitiv 100 0 64.87 

- S&P Global 100 0 87.00 

ESG Index 

- SETESG Index Yes   

- DJSI Yes   

ESG Assessment 
- CG Report    

- SET ESG Ratings AAA   

ESG Perspective & Integration 

E – Environmental 

TOP ย ก ร ะ ดั บ ก า ร บ ริ ห า ร จั ด ก า ร ด้ า น
สิ่งแวดล้อมให้สอดคล้องกับทิศทางของโลก 
โดยมุ่ งสู่การเป็นองค์กร ท่ีปล่อยก๊าซเรือน
ก ร ะ จ ก สุ ท ธิ เ ป็ น ศู น ย์  (Net Zero GHG 
Emission) ภายในปี 2603 และตั้งเป้ารักษา
สัดส่วนรายได้จากธุรกิจและผลิตภัณฑ์ท่ีเป็น
มิตรต่อสิ่งแวดลอ้มอย่างนอ้ย 25% ของรายได้
สุทธิ ตั้งแต่ปี  2566 เป็นต้นไป  โดยบริษัทฯ 
พฒันาระบบการบริหารจดัการสิ่งแวดลอ้ม โดย
ก าหนดนโยบายคุณภาพ ความมั่นคง ความ
ปลอดภัย อาชีวอนามัย สิ่งแวดล้อม การจัด
การพลงังาน และความรบัผิดชอบต่อสงัคมของ
กลุ่ ม ไทยออยล์  เพื่ อ ใช้ เ ป็นกรอบในการ
ด า เ นิน ง าน  ทั้ ง ด้านการบริ ห า ร จั ด ก า ร
สิ่งแวดลอ้ม การจัดการน า้ การจัดการของเสีย
และวัตถุอันตราย การจัดการพลังงาน การ
จัดการคุณภาพอากาศ การจัดการความ
หลากหลายทางชีวภาพ ฯลฯ 

S – Social 

TOP ใหค้วามส าคัญของการด าเนินธุรกิจดว้ย
ความรับผิดชอบต่อสังคม  รวมถึ งความ
ปลอดภัยและอาชีวอนามัย  โดยค านึงถึง
ผลกระทบท่ีอาจจะมีต่อผูม้ีส่วนไดเ้สียทุกกลุ่ม 
พร้อมทั้งปฏิบัติต่อผู้มีส่วนได้เสียอย่างเท่า
เทียมกัน เสมอภาค เป็นธรรม เคารพสิทธิ
มนุษยชนของผูม้ีส่วนไดเ้สียทุกกลุ่มอย่างเป็น
ระบบ รวมถึงพฒันาทรพัยากรบคุคลใหม้ีความ
ยืดหยุ่นและคล่องตัว มีความปลอดภัยและ
ไดร้บัประสบการณท่ี์ดี นอกจากนีย้งัสรา้งความ
ผูกพันควบคู่กับการสรา้งคุณค่าต่อชุมชนและ
สังคมในระยะยาว โดยสรา้งผลตอบแทนทาง
สงัคม ไม่ต  ่ากว่า 2 เท่าของเงินลงทุนเชิงสังคม
ภายในปี 2573 และประเมินความผูกพันกับ
กลุ่มผูม้ีส่วนไดเ้สีย โดยมีเป้าหมายรกัษาความ
ผกูพนัของชมุชนมากกว่า 90% 

G – Governance 

TOP มีความมุ่งมั่นในการด าเนินธุรกิจด้วย
ความเป็นธรรมสุจริต  โปร่งใส โดยยึดแนว
ปฏิบัติตามหลักการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและ
จรรยาบรรณธุรกิจ เพื่อสรา้งความเชื่อมั่นใหก้ับ
นักลงทุนและผูม้ีส่วนไดเ้สียทุกกลุ่ม ตลอดจน
เพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขันและ
ส่งเสริมใหบ้ริษัทฯ เติบโตไดอ้ย่างยั่งยืน ทัง้นีม้ี
การทบทวนนโยบายหลักการ และแนวปฏิบัติ
ดา้นการก ากับดูแลกิจการท่ีดีท่ีเก่ียวขอ้งอย่าง
สม ่าเสมอ โดยไดน้ าหลกัการก ากับดูแลกิจการ
ท่ีดีท่ีไดร้บัการยอมรบั ทัง้ในระดบัประเทศและ
ระดบัสากลมาปรบัใช ้

ท่ีมา   SETTRADE, SEC ณ วนัที ่24 เม.ย.69 

ท่ีมา   Company Report 
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ค ำแนะน ำกำรลงทุน และควำมหมำยของค ำแนะน ำกำรลงทุน 
Stock Rating หมายถึงการใหน้ า้หนกัการลงทนุของบริษัท แบ่งเป็น 3 ระดบั 
Buy หมายถึง ราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาด 15% หรือมากกว่า 
Hold หมายถึงราคาพืน้ฐานสงูกว่าราคาตลาดไม่เกิน 15% หรือต ่ากว่าราคาตลาดไม่เกิน 15 % 
Sell หมายถึง ราคาพืน้ฐานต ่ากวา่ราคาตลาด 15% หรือมากกว่า 
 
เอกสารฉบบันีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลักทรพัยค์ิงสฟ์อรด์ จ ากัด (มหาชน)ขอ้มูลที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีจ้ัดท าโดยอาศัยขอ้มูลที่จัดหามาจากแหล่งที่เช่ือหรือควรเชื่อว่ามี
ความน่าเชื่อถือ และ/หรือถูกตอ้ง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่ยืนยนั และไม่รบัรองถึงความครบถว้นสมบูรณห์รือถูกตอ้งของขอ้มลูดงักล่าว และไม่ไดป้ระกนัราคาหรือผลตอบแทน
ของหลักทรพัยท์ี่ปรากฏขา้งตน้ แมว้่าขอ้มูลดังกล่าวจะปรากฏขอ้ความที่อาจเป็นหรืออาจตีความว่าเป็นเช่นนั้นได ้บริษัทจึงไม่รบัผิดชอ บต่อการน าเอาขอ้มูล ขอ้ความ 
ความเห็น และหรือบทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีไ้ปใชไ้ม่ว่ากรณีใดๆ ขอ้มลูและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในเอกสารฉบบันีมิ้ไดป้ระสงคจ์ะชี้ชวน เสนอแนะ หรือจงูใจใหล้งทนุ
ใน หรือ ซือ้หรือขายหลกัทรพัยท์ี่ปรากฏในเอกสารฉบบันีแ้ละขอ้มลูมีการแกไ้ขเพ่ิมเติมเปลี่ยนแปลงโดยมิตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ ผูล้งทุนควรใชด้ลุยพินิจอย่างรอบครบใน
การลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอ้มลูที่ปรากฏในเอกสารนี ้หา้มมิใหผู้ใ้ดใชป้ระโยชน ์ท าซ า้ ดดัแปลง น าออกแสดง ท าใหป้รากฏหรือเผยแพร่
ต่อสาธารณชน ไม่ว่าดว้ยประการใดๆ ซึ่งขอ้มลูในเอกสารนีไ้ม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน เวน้แต่ไดร้บัอนญุาตเป็นหนงัสือจากบริษัทเป็นการล่วงหนา้ การกล่าว คดั หรืออา้งอิง 
ขอ้มูลบางส่วนตามสมควรในเอกสารนี ้ไม่ว่าในบทความ บทวิเคราะห ์บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอ่ืนใดจะตอ้งกระท าโดยถูกตอ้ง และไม่เป็นการก่อใหเ้กิดการ
เขา้ใจผิดหรือความเสียหายแก่บริษัท ตอ้งรบัรูถ้ึงความเป็นเจา้ของลิขสิทธิ์ในขอ้มูลบริษัท และตอ้งอา้งอิงถึงเอกสารฉบบันี ้และวนัที่ในเอกสารฉบบันีข้องบริษัทโดยชัดแจง้ 
การลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัยย์่อมมีความเสี่ยง ท่านควรท าความเขา้ใจอย่างถ่องแทต้่อลกัษณะของหลกัทรพัยแ์ต่ละประเภทและควรศกึษาขอ้มลูของบริษัทที่ออก
หลกัทรพัยแ์ละขอ้มลูอ่ืนใดที่เกี่ยวขอ้งก่อนการตดัสินใจลงทนุในหรือซือ้หรือขายหลกัทรพัย ์
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Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2025 (CG Score) ข้อมูล 23 ธันวำคม 2568 

 
AAI AURA BSRC CREDIT GFC IT LST OCC PRM SAT SITHAI SUTHA TKT TVO 

AAV AWC BTG DCC GFPT ITC M ONEE PRTR SAV SJWD SVOA TLI TWPC 

ACE B BTS DDD GGC ITEL MAJOR OR PSH SAWAD SKR SYMC TM UAC 

ADB BAFS BWG DELTA GLAND ITTHI MALEE ORI PSL SC SKY SYNEX TMD UBE 

ADVANC BAM CBG DEMCO GLOBAL IVL MBK ORN PSP SCAP SMPC SYNTEC TMILL UBIS 

AEONTS BANPU CENTEL DITTO GPSC J MC OSP PTC SCB SNC TACC TMT UP 

AF BAY CFRESH DMT GRAMMY JAS MEGA PAP PTG SCC SNNP TAN TNDT UPF 

AGE BBGI CGH DOHOME GULF JMART MFC PB PTT SCCC SNP TASCO TNITY UPOIC 

AIRA BBL CHASE DRT GUNKUL JMT MFEC PCC PTTEP SCG SO TBN TNL UV 

AJ BCH CHEWA DUSIT HANA JTS MGC PCSGH PTTGC SCGD SONIC TCAP TOA VGI 

AKP BCPG CHG EASTW HARN KBANK MINT PDJ Q-CON SCGP SPALI TCMC TOG VIBHA 

AKR BDMS CHOW EGCO HENG KCAR MODERN PG QH SCM SPC TEAMG TOP VIH 

ALLA BEC CIMBT EPG HMPRO KCC MONO PHOL QTC SDC SPCG TEGH TPAC VNG 

ALT BEM CIVIL ERW HPT KCE MOONG PIMO RABBIT SE SPI TEKA TPBI WACOAL 

AMA BEYOND CK ETC HTC KCG MOSHI PJW RATCH SEAFCO SPRC TFG TQM WGE 

AMARIN BGC CKP ETE ICC KEX MSC PL RBF SEAOIL SR TFMAMA TRUBB WHA 

AMATA BGRIM CMC FLOYD ICHI KJL MST PLANB ROCTEC SELIC SSF TGE TRUE WHAUP 

AMATAV BH CNT FN III KKP MTC PLAT RS SENA SSP TGH TSC WICE 

AOT BIZ COLOR FORTH ILINK KSL MTI PLUS RT SENX SSSC THANA TSTE WINMED 

AP BJC COM7 FPI ILM KTB NEP PM S SFLEX STA THANI TSTH WINNER 

ARIP BKIH CPALL FPT IND KTC NER PMC S&J SGC STARM THCOM TTA WP 

ASIAN BLA CPAXT FSMART INET KUMWEL NKI PORT SA SGF STECON THIP TTB WPH 

ASIMAR BLC CPF FSX INSET LH NOBLE PPP SAAM SGP STGT THRE TTCL ZEN 

ASK BOL CPL FTI INSURE LHFG NRF* PPS SABINA SHR STI THREL TTW  

ASP BPP CPN GABLE IP LIT NV PQS SAK SICT SUC TIPH TU  

ASW BRI CPW GC IRC LOXLEY NVD PR9 SAMART SIRI SUN TISCO TVDH  

AUCT BRR CRC GCAP IRPC LRH NYT PRG SAMTEL SIS SUSCO TKS TVH  

 

 
2S ANAN BPS CM EAST IFS LALIN METCO NTSC PRIN SAMCO SPA TITLE TPIPP VRANDA 

A5 APCO BR CMAN EKH JDF LANNA MICRO NTV PRINC SANKO SPVI TK TPS WARRIX 

ABM APCS BSBM CMO ESTAR JPARK LEO MVP* OKJ PROUD SAPPE SRS TKN TQR WAVE 

ACG ATP30 BTC COCOCO EURO JSP LHK NC PATO PSG SCI SUPER TMC TRP WIN 

ADD BA BTW COMAN EVER JUBILE LPN NCH PDG PSTC SCN SVI TMI TRT XO 

AE BBIK BVG CPI FE K MAGURO NCL PEACE PT SECURE SWC TNP TURTLE XPG 

AH BC BYD CRD FVC KGI MATCH NDR PEER QLT SFT TAE TNR TVT XYZ 

AIT BCP CFARM CSC GEL KTIS MBAX NEO PREB RCL SINO TFM TPA UBA ZIGA 

ALUCON BE8 CH DEXON HUMAN KTMS M-CHAI NL PRI READY SKE TIDLOR TPCS UREKA  

AMC BIG CIG DTCENT ICN KUN MCOT NSL PRIME RPH SMT TIPCO TPIPL VCOM  

 

 

 

AHC ASN CHARAN* DIMET* FTE JCK MCA NATION PICO* PTECH SE-ED SPREME TATG TSE YUASA 

AIE* AYUD CHAYO DOD GBX KBS MEB NCAP PIN PYLON SIAM SST TFI TSR* ZAA 

AMANAH BIOTEC CHIC DPAINT GPI KISS MEDEZE NOVA PIS RAM SINGER STANLY THG* UKEM  

AMR BIS CHOTI DV8 GTB KK MENA NPK PLANET RJH SISB STC TMAN UOBKH  

ANI BJCHI CI EA* GYT KWC MILL* OGC POLY RML SK STPI TOPP VARO  

APURE BLAND CITY EASON IMH KWM MITSIB PACO PRAKIT ROCK SKN STX TPLAS VL  

ARIN CAZ CSP ECF* IRCP L&E MK PANEL PRAPAT RPC SMD100 SVR TPOLY WFX  

ARROW CEN CSS EFORL ITNS LDC MPJ PCE PROEN SAFE SNPS SVT TRC* WIIK  

ASIA CHAO CWT FNS IVF LEE NAM PHG PROS SALEE SORKON TAKUNI TRU WORK  

 

 

 

 

 
 
 



 

 

 

ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ดี บริษัทหลกัทรพัย ์ คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน)ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่วา่ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวชิาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ดๆของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กับ บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 

Disclaimer 
 

 

 

Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2025 (CG Score) ขอ้มูล 23 ธันวำคม 2568 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย ( IOD) ในเร่ืองการก ากับดแูลกิจการ (Corporate Governance) นีเ้ป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มลูของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ดงันัน้ผลส ารวจดงักล่าว
จึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอกโดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิและมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในในการประเมิน อนึ่ง ผลการส ารวจดงักล่าว เป็น
ผลการส ารวจ ณ วนัที่ปรากฎในรายงานการก ากับดูและกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนั ดังกล่าว ทั้งนี ้
บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ ากดั (มหาชน)มิไดย้ืนยนัหรือรบัรองถึงความถกูตอ้งของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

ขอ้มูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ดี บริษัทหลกัทรพัย ์ คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน)ไม่สามารถท่ีจะยืนยนัหรือรบัรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่าน้ีได ้ไม่วา่ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จดัท าข้ึนโดยอา้งอิง

หลักเกณฑท์างวชิาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีน า หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรพัยใ์ดๆของผูอ้่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้

วจิารณญาณของผูอ้่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กับ บริษัทหลกัทรพัย ์คิงสฟ์อรด์ จ  ากัด(มหาชน) ไม่วา่กรณีใด 
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Anti- CorruptionProgress Indicator 2025 (https://www.thai-cac.com/who-we-are/our-members . 7 มกรำคม 2569 ) 
 

บริษัทจดทะเบียนทีไ่ด้ประกำศเจตนำรมณเ์ข้ำร่วม CAC 
ADVICE AUCT BOL DITTO HANN J MAGURO NOVA PCE SANKO SONIC TFM TPS WELL 

AIT AURA BYD EA HL JDF M-CHAI NSL PRI SCL SPREME TIDLOR UP WP 

ANI B52 CENTEL ESTAR HUMAN KCC MITSIB NTSC PTC SISB TACC TMI UREKA  
ASAP BIZ CENTEL FLOYD I2 KCG NKT ORN RCL SKY TATG TPBI VL  
ASEFA BKIH DCON GFC IT LDC NL PCC ROCTEC SMO TEAMG TPP WARRIX               TPP VNG 

บริษัทจดทะเบียนทีไ่ด้ได้รับกำรรับรองCAC 
2S B CEN DEXON GPI K MCOT OSP PROEN SAK SITHAI SYMC TMT UEC 

AAI BAFS CENTEL DMT GPSC KASET MEDEZE PAP PROUD SAPPE SJWD SYNTEC TNITY UKEM 

ACE BAM CFRESH DOHOME GULF KBANK MEGA PATO PRTR SAT SKE TAE TNL UOBKH 

ADB BANPU CGH DRT GUNKUL KCAR MENA PB PSH SAWAD SKR TAKUNI TNP UPF 

ADVANC BAY CHASE DUSIT HANA KCCAMC META PCSGH PSL SC SM TASCO TNR UV 

AE BAY CHEWA EAST HARN KCE MFC PDG PSTC SCAP SMIT TBN TOG VCOM 

AF BBGI CHOTI EASTW HENG KGEN MFEC PDJ PT SCB SMPC TCAP TOP VGI 

AH BBL CHOW EGCO HMPRO KGI MGC PG PTECH SCC SNC TEGH TOPP VIBHA 

AI BCH CI EMC HTC KJL MINT PHOL PTG SCCC SNNP TFG TPA VIH 

AIE BCP CIG EP ICC KKP MODERN PIMO PTT SCG SNP TFI TPAC VNG 

AIRA BCPG CIMBT EPG ICHI KRUNGTHAI MONO PK PTTEP SCGD SORKON TFMAMA TPCS WACOAL 

AIRA BE8 CM ERW ICN KSL MOONG PL PTTGC SCGP SPACK TGE TPLAS WHA 

AJ BEC CMC ETC IFS KTC MOSHI PLANB PYLON SCM SPALI TGH TQM WHAUP 

AKP BEYOND COM7 ETE III L&E MSC PLANET Q-CON SCN SPC THANI TRT WICE 

AMA BGC CPALL FNS ILINK LANNA MST PLAT QH SEAOIL SPI THCOM TRU WIIK 

AMANAH BGRIM CPAXT FPI ILM LH MTC PLUS QLT SE-ED SPRC THIP TRUE WPH 

AMARIN BLA CPAXT FPT INET LHFG MTI PM QTC SELIC SRICHA THRE TSI XO 

AMATA BPP CPF FSMART INOX LHK NATION PMC RABBIT SENA SSF THREL TSTE YUASA 

AMATAV BPS CPI FSX INSURE LIT NCAP PPP RATCH SENX SSP TIDLOR TSTH ZEN 

AP BRI CPL FTE IRPC LPN NEP PPPM RBF SFLEX SSSC TIPCO TTB ZIGA 

APCS BRR CPN GABLE ITC LRH NER PPS RML SFT SST TIPH TTCL  

AS BSBM CPW GBX ITEL M NKI PQS RS SGC STA TISCO TU  

ASIAN BTC CRC GC IVL MAJOR NOBLE PR9 RWI SGP STGT TKN TURTLE  

ASK BTG CSC GCAP JAS MALEE NRF PREB S SHR STOWER TKS TVDH  

ASP BTS CV GEL JMART MATCH OCC PRG S&J SINGER SUSCO TKT TVO  

ASW BWG DCC GFPT JMT MBAX OGC PRIME SA SINO SVI TMC TWPC  

AWC CAZ DELTA GGC JR MBK OR PRINC SAAM SIRI SVOA TMD UBE  

AYUD CBG DEMCO GLOBAL JTS MC ORI PRM SABINA SIS SVT TMILL UBIS  
 

ค าชีแ้จง ขอ้มลูบริษัทที่เขา้รว่มโครงการแนวรว่มปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทจุริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย มี 2 กลุ่ม คือ 
 - ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้รว่ม CAC 
 - ไดร้บัการรบัรอง CAC 
การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนเกี่ยวขอ้งกับการทุจริตคอรปัชั่น (Anti-corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒันน์ี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั่งยืนส าหรบับริษัทจดทะเบียนของส านักงานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน ์อาศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนไดร้ะบใุนแบบแสดงขอ้มูล
เพ่ือการประเมิน Anti-corruption ซึ่งไดอ้า้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรือในบุคคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการ
ประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายใจเพื่อการประเมินเนื่องจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ 
วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั่น ดงันัน้ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรือเม่ือขอ้มลูที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นี ้บริษัทบริษัทหลกัทรพัย ์คิงส์
ฟอรด์ จ ากดั (มหาชน)มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 
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ชื่อ นามสกุล 
ตําแหนง

เลขที่ทะเบียน

 SEC
โทรศัพท อีเมล

เปนนักวิเคราะหทางดานปจจัยพื้นฐาน

 (โปรดระบุชื่อหุนและกลุมอุตสาหกรรม)

อภิชัย เรามานะชัย ผูชวยกรรมการผูจัดการ 002939 02 829 6999 Ext. 2200 apichai.ra@kfsec.co.th

นักวิเคราะหการลงทุนปจจัยทางเทคนิค

นักวิเคราะหกลยุทธการลงทุน

นักวิเคราะหการลงทุนปจจัยพื้นฐานดานตลาดทุน

นพพร ฉายแกว ผูจัดการอาวุโส 043964 02 829 6999 Ext. 2203 nopporn.ch@kfsec.co.th พลังงานและปโตรเคมี ยานยนต ขนสงทางอากาศ

ณัฐธวัช ภูสุนทรศรี นักวิเคราะห 087077 02 829 6999 Ext. 2204 nattawat.po@kfsec.co.th อาหาร, การแพทย, พาณิชย

ณัฐ แกวบริสุทธิ์สกุล ผูชวยนักวิเคราะห เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 

 และกลุมบริการรับเหมากอสราง


