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ก ำไรสุทธิ 3Q69 เติบโตโดดเด่นจำกค่ำกำรกลั่นและ Stock gain 
- คาดการณ์ก าไรสุทธิ 3Q69 ท่ี 1.6 หม่ืนล้านบาท +90%QoQ, +634%YoY 

- แนวโน้ม 4Q69 อ่อนตัวลงถูกกดดันจาก Crude premium และค่า Freight 

- แนะน า “ซ้ือ” ประเมินราคาเหมาะสมท่ี 78.00 บาท 

คำดก ำไรสุทธิ 3Q69 เพ่ิม QoQ, YoY อยู่ที่รำว 1.6 หมื่นล้ำนบำท 
คาดผลประกอบการ 3Q69 มีก าไรสุทธิ 1.6 หม่ืนล้านบาท +90%QoQ, +634%YoY 
โดยหลักจากรายการพิเศษสุทธิท่ีพลิกเป็นบวก ในไตรมาสน้ีคาดมีก าไรจากสต๊อกน ้ามัน 
6.6 พันล้านบาท เม่ือหักลบกับขาดทุน NRV/Hedging/FX สุทธิแล้วยังเป็นก าไรอยู่
ราว 1.9 พันล้านบาท ส่วนก าไรปกติอยู่ท่ี 1.4 หม่ืนล้านบาท ฟื้ นตัวแข็งแกร่ง YoY 
จากค่าการกล่ันท่ีปรับตัวข้ึน แต่อ่อนตัว QoQ จาก spread ท่ีย่อลง ท้ังน้ีหากเป็นไป
ตามคาด TOP จะมีก าไรสุทธิ 9M69 อยู่ท่ี 4.4 หม่ืนล้านบาท +259%YoY 

ธุรกิจโรงกล่ันแข็งแกร่ง ขณะที่อะโรมำติกส์ชะลอลง และหล่อล่ืนปรับตัวดี 
ประเมิน Market GRM ท่ี US$20.7/bbl ลดลงเล็กน้อย -2%QoQ ตาม Middle 
distillate spreads ท่ีย่อตัวลงมา แต่ภาพรวมยังแข็งแกร่ง ช่วยชดเชย crude 
premium ท่ีอยู่สูง และผลกระทบจากการปรับลดราคาน ้ามันดีเซลหน้าโรงกล่ันตาม
นโยบายรัฐ ขณะท่ี run rate ปรับเพ่ิมเป็น 109% เน่ืองจากผ่านช่วงปิดซ่อม ด้าน
ธุรกิจอะโรมาติกส์คาด contribution margin (รวม LAB) ท่ี US$0.7/bbl ลดลง
ตามส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ PX แต่ยังมี contribution จาก LAB ท่ีดีช่วยพยุงไว้ 
โดย run rate ดี ข้ึนเป็น 74% และ 122% ตามล าดับ ธุรกิจน ้ า มันหล่อล่ืนคาด 
contribution margin ดี ข้ึนอยู่ท่ี US$2/bbl หนุนจากส่วนต่างราคาผลิตภัณฑ์ 
Bitumen ท่ีอุปทานตึงตัว ส่วน run rate คาดอยู่ท่ี 79% รวม Market GIM อยู่ท่ี 
US$23.4/bbl ส าหรับ Total cost คาดท่ีราว US$4.7/bbl และ ETR คาดท่ีราว 18% 

ปรับเพ่ิมประมำณกำรก ำไรปี 69-70 จำกค่ำกำรกล่ันที่แข็งแกร่ง 
ส าหรับแนวโน้ม 4Q69 คาดก าไรปกติมีโอกาสลดลง QoQ แม้ข้อมูล crack spread 
(QTD) ผลิตภัณฑ์หลักยังปรับตัวเพ่ิมข้ึนจากอุปทานท่ีตึงตัว แต่ก็มีแรงกดดันจาก
ต้นทุนค่าขนส่ง (freight) ท่ีสูงข้ึนมาก ท้ังจากการขนส่งน ้ามันดิบผ่านช่องแคบฮอร์
มุซด้วยวิธี Ship to Ship และการจัดหาน ้ามันดิบจากแหล่งท่ีไกลข้ึนอย่างแอฟริกา
ตะวันตก อเมริกาใต้ ท าให้ overall crude premium ขยับข้ึนไปในกรอบ US$20-
30/bbl จาก US$17-18/bbl ใน 3Q69 และเป็นความเสี่ยงหาก spread ในช่วงท่ี
เหลือของปีปรับลดลง หรือมีมาตรการปรับลดราคาน ้ามันดีเซลหน้าโรงกล่ันออกมา
เพ่ิมอีก อย่างก็ตามจากค่าการกล่ันท่ีแข็งแกร่งมากกว่าคาด และ stock gain ในช่วง 
9M69 เราจึงปรับประมาณการก าไรในปี 69 ข้ึนเป็น 5.0 หม่ืนล้านบาท (จากเดิม 3.6 
หม่ืนล้านบาท) และปี 70 เป็น 2.0 หม่ืนล้านบาท (จากเดิม 1.8 หม่ืนล้านบาท) หลักๆ 
จาก spread Jet/Diesel ท่ีทรงตัวอยู่ในระดับสูง เน่ืองจากการโจมตีโครงสร้าง
พ้ืนฐานด้านพลังงานในตะวันออกกลางและรัสเซียหนุนส่งผลให้อุปทานตึงตัว 

ค ำแนะน ำ: ซื้อ รำคำเหมำะสม 78.00 บำท 
ปรับไปใช้ราคาเหมาะสมปี 70 ท่ี 78.00 บาท อิง PBV Multiplier 0.70x แนะน า "ซ้ือ" 
แม้แนวโน้มผลประกอบการ 4Q69 จะแผ่วตัวลง รวมถึงค่าการกล่ันท่ีอาจ normalize 
ลงในปี 70 แต่ยังคงมีปัจจัยหนุนในระยะยาวหลังโครงการ CFP แล้วเสร็จ (fully 
COD ใน 3Q71) ช่วยเพ่ิมความยืดหยุ่นในการใช้น ้ามันดิบชนิดหนัก เพ่ิมสัดส่วน
ผลิตภัณฑ์ท่ีมีมูลค่าสูง ส่งผลให้ค่าการกล่ันปรับตัวเพ่ิมข้ึน นอกจากน้ียังคาดหวังการ
จ่ายเงินปันผลได้ในระดับสูง โดยคาดการณ์ Div Yield ท้ังปี 69 ท่ีราว 8.0% 

Financial Summary  

 
Source: Company data, Beyond Research 

 

Year ending Dec 2024 2025 2026E 2027E 2028E

Revenue (THB m) 466,777 395,682 526,665 412,332 367,669

Net profit (THB m) 9,959 14,584 50,244 20,059 19,247

Core net profit (THB m) 14,405 9,791 46,781 20,059 19,247

Net profit growth (%) (48.8) 46.4 244.5 (60.1) (4.1)

Core net profit growth (%) (37.4) (32.0) 377.8 (57.1) (4.1)

EPS (THB/share) 4.46 6.53 22.49 8.98 8.62

Core EPS (THB/share) 6.45 4.38 20.94 8.98 8.62

DPS (THB/share) 1.90 1.80 5.60 3.20 3.05

P/E (x) 15.65 10.68 3.10 7.77 8.10

P/BV (x) 0.95 0.91 0.65 0.63 0.60

Dividend yield (%) 2.72 2.58 8.03 4.59 4.37

ROE (%) 6.1 8.7 24.3 8.2 7.6

BUY 

Target Price (THB) 

VS. IAA Consensus TP (%) 

Share Price (THB) 20/10/2026 

Upside/Downside   

78.00 

+9.54% 

69.75 

 +11.83% 
 
Share Data 

 
 

Reuters / 
Bloomberg 

TOP.BK / TOP TB 

Market SET 

Sector ENERG 

Market Cap (THB m) 155,810 

Par (THB) 10.00 

Free Float  51.98% 

Dividend Policy  ≥ 25% 
 
Share Price Performance (%) 

 1M 3M 6M YTD 

Stock +6.90 +11.16 +56.74 +93.75 

Market -1.84 -5.53 +4.93 +23.44 

12M High/Low (THB) 77.75 / 33.75 

 

  
Major Shareholders (%) (10/09/2026) 
PTT Public Company Limited    45.03 

Thai NVDR Company Limited    16.47 

STATE STREET EUROPE LIMITED    3.19 
  
Company Profile 
Thaioil is Thailand’s leading refinery operator, 

established in 1961, with a refining capacity of 

275,000 barrels per day. It operates an 

integrated refining and petrochemical 

business, emphasizing operational excellence, 

cost efficiency, and high product quality. 
 

Analyst 
Nopporn Chaykaew, IAA, AISA 

Fundamental Analyst Reg. No.043964 

Nopporn.ch@kfsec.co.th 

+662 8296 999 
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Exhibit 1: 3Q26 Earnings Preview 

 

Source: Company data, Beyond Research 

3Q25 2Q26 -----------------------3Q26E----------------------- 2025 2026E chg.

(THB m) (THB m) (THB m) (QoQ%) (YoY%) (THB m) (THB m) (YoY%)

Revenue 80,098 134,970 132,243 -2.0 65.1 395,682 526,665 33.1

Cost of goods sold 77,927 120,735 105,382 -12.7 35.2 382,005 448,646 17.4

Gross profit 2,171 14,235 26,861 88.7 1,137.3 13,677 78,019 470.4

SG&A 831 1,913 1,455 -24.0 75.1 4,056 6,057 49.3

Other income 524 715 715 -0.0 36.6 2,090 2,340 12.0

EBIT 1,864 13,037 26,122 100.4 1,301.6 11,711 74,303 534.5

EBITDA 3,897 8,915 26,664 199.1 584.2 17,619 80,858 358.9

Interest expense 835 668 665 -0.4 -20.4 3,494 2,680 -23.3

Pretax profit 1,028 12,369 25,457 105.8 2,375.4 8,217 71,623 771.7

Tax 498 2,015 3,783 87.7 660.0 2,131 12,074 466.6

Tax rate (%) 48 16 15 n.a. n.a. 26 17 n.a.

Profit before MI 531 10,354 21,674 109.3 3,984.7 6,085 59,549 878.5

Associates' contrib (2) 726 228 -68.7 n.a. 6,259 1,015 n.a.

Minority interests 17 (721) (1,369) n.a. -8,087.5 (54) (3,264) n.a.

Core profit (1,019) 18,956 13,898 -26.7 n.a. 9,791 46,781 377.8

Extraordinary items 3,166 (10,672) 1,849 n.a. -41.6 4,793 3,463 -27.7

Net profit 2,147 8,284 15,747 90.1 633.5 14,584 50,244 244.5

EPS (THB) 0.96 3.71 7.05 90.1 633.5 6.53 22.49 244.5

Core EPS (THB) -0.46 8.49 6.22 -26.7 n.a. 4.38 20.94 377.8

Gross margin (%) 2.7 10.5 20.3 n.a. n.a. 3.5 14.8 n.a.

EBITDA margin (%) 4.9 6.6 20.2 n.a. n.a. 4.5 15.4 n.a.

Net margin (%) 2.7 6.1 11.9 n.a. n.a. 3.7 9.5 n.a.

Key assumption 3Q25 2Q26 -----------------------3Q26E----------------------- 2025 2026E chg.

(QoQ%) (YoY%) (YoY%)

Dubai crude oil price (USD/BBL) 70.09 96.10 93.07 -3.2 32.8 69.40 94.00 35.4

Refinery intake (KBD) 227.00 295.00 300.49 1.9 32.4 290.00 302.50 4.3

Market GRM (USD/BBL) 3.50 21.20 20.73 -2.2 492.1 5.50 17.70 221.8

Stock gain/(loss) (USD/BBL) 2.30 -12.20 7.17 n.a. 211.6 -1.40 3.85 n.a.

Accounting GRM (USD/BBL) 5.80 9.00 27.89 209.9 380.9 4.10 21.55 425.5

Marketing GIM (USD/BBL) 5.08 23.83 23.30 -2.2 358.2 7.46 20.09 169.2

Avg. FX (THB/USD) 32.45 32.76 33.25 1.5 2.5 33.05 32.85 -0.6
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Source: Company data, Beyond Research 

Exhibit 3: GRM, and stock gain/(loss)  Exhibit 4: Market GIM, Accounting GIM 

 

 

  
Source: Company data, Beyond Research 

 Source: Company data, Beyond Research 

 

Exhibit 5: Historical PBV  Exhibit 6: Historical EV/EBITDA 

 

 

  
Source: Company data, Beyond Research 

 Source: Company data, Beyond Research 

 

Current Previous Chg.(%)

2026E 2027E 2028E 2026E 2027E 2028E 2026E 2027E 2028E

Revenue 526,665 412,332 367,669 465,865 382,027 338,711 13.1 7.9 8.5

Gross profit 78,019 31,178 29,725 51,864 27,708 27,495 50.4 12.5 8.1

Operating profit 74,303 29,368 28,367 54,409 26,610 26,834 36.6 10.4 5.7

Net profit 50,244 20,059 19,247 36,074 18,093 18,176 39.3 10.9 5.9

Core profit 46,781 20,059 19,247 44,129 18,093 18,176 6.0 10.9 5.9

Key assumptions

Dubai crude oil (USD/BBL) 94.00 80.00 75.00 85.00 75.00 70.00 10.6 6.7 7.1

Refinery intake volume (KBD) 302.50 302.50 302.50 302.50 302.50 302.50 0.0 0.0 0.0

Market GRM (USD/BBL) 17.70 8.50 8.00 16.00 8.50 8.00 10.6 0.0 (0.0)

Marketing GIM (USD/BBL) 20.09 10.22 9.92 18.20 10.22 9.92 10.4 0.0 (0.0)

Avg. FX (THB/USD) 32.85 33.00 33.00 32.60 32.50 32.50 0.8 1.5 1.5



 
  

 

4 

 

 

Thai Oil  

  
Earnings Preview I TOP  

  

 

 

 

 

Financial Highlights - TOP 

 

Source: Company data, Beyond Research 
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ESG Scores 

List of Third Party Max Min Score 

- Morningstar Sustainalytics 40+ 0-10 40.81 (High) 

- ESG Book 100 0 73.30 

- Moody's ESG Solutions 100 0 47.00 

- MSCI AAA CCC BBB 

- Refinitiv 100 0 68.82 

- S&P Global 100 0 86.00 

ESG Index 

- SETESG Index Yes   

- DJSI Yes   

ESG Assessment 
- SET ESG Ratings AAA   

- CG Report    

E – Environmental 

TOP ยกระดับการบริหารจัดการดา้นสิ่งแวดลอ้มใหส้อดคลอ้งกับทิศทางโลก โดยมุ่งสู่
การปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ (Net Zero GHG Emission) ภายในปี 2603 
และรกัษาสัดส่วนรายได้จากธุรกิจและผลิตภัณฑ์ท่ีเป็นมิตรต่อสิ่งแวดลอ้มอย่างน้อย  
25% ของรายไดส้ทุธิตัง้แต่ปี 2566 โดยก าหนดนโยบายคณุภาพ ความปลอดภยั อาชีวอ
นามยั สิ่งแวดลอ้ม พลงังาน และความรบัผิดชอบต่อสงัคมของกลุ่มไทยออยล ์เป็นกรอบ
ด าเนินงานดา้นน า้ ของเสีย พลงังาน คณุภาพอากาศ และความหลากหลายทางชีวภาพ 

S – Social 

TOP ใหค้วามส าคญักบัการด าเนินธุรกิจอย่างรบัผิดชอบต่อสงัคม ความปลอดภยัและอา
ชีวอนามยั โดยค านึงถึงผลกระทบต่อผูม้ีส่วนไดเ้สียทุกกลุ่ม ปฏิบตัิอย่างเท่าเทียม เป็น
ธรรม และเคารพสิทธิมนุษยชนอย่างเป็นระบบ พร้อมพัฒนาบุคลากรให้ยืดหยุ่น 
ปลอดภยั และมีประสบการณท่ี์ดี และสรา้งคณุค่าต่อชมุชนในระยะยาว โดยตัง้เป้าสรา้ง
ผลตอบแทนทางสงัคมไม่ต  ่ากว่า 2 เท่าของเงินลงทุนเชิงสงัคมภายในปี 2573 และรกัษา
ความผกูพนัของชมุชนมากกว่า 90% 

G – Governance 

TOP มีความมุ่งมั่นในการด าเนินธุรกิจด้วยความเป็นธรรมสุจริต โปร่งใส โดยยึดแนว
ปฏิบตัิตามหลกัการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและจรรยาบรรณธุรกิจ เพื่อสรา้งความเชื่อมั่น
ใหก้ับนักลงทุนและผูม้ีส่วนไดเ้สียทุกกลุ่ม ตลอดจนเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขัน
และส่งเสริมใหบ้ริษัทฯ เติบโตไดอ้ย่างยั่งยืน ทั้งนีม้ีการทบทวนนโยบายหลักการ และ
แนวปฏิบัติดา้นการก ากับดูแลกิจการท่ีดีท่ีเก่ียวขอ้งอย่างสม ่าเสมอ โดยไดน้ าหลักการ
ก ากบัดแูลกิจการท่ีดีท่ีไดร้บัการยอมรบั ทัง้ในระดบัประเทศและระดบัสากลมาปรบัใช ้

 

 

Source: Company data, Beyond Research 

Source: Settrade, Sec 
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GENERAL DISCLAIMER 

Analyst Certification  

Nopporn Chaykaew, Register No. 043964, Beyond Securities Public Company Limited 

The individual(s) identified above certify(ies) that all views expressed in this research report accurately reflect the 
personal view of the analyst(s) with regard to any and all of the subject securities, companies or issuers mentioned in this 
report; and no part of the compensation of the analyst(s) was, is, or will be, directly or indirectly, related to the specific 
recommendations or views expressed herein. This report has been prepared by Beyond Securities Public Company 
Limited (“BYD”). The information herein has been obtained from sources believed to be reliable and accurate; however, 
BYD makes no representation as to the accuracy and completeness of such information. The information and expressions 
of opinion contained herein are subject to change without notice.   BYD has no intention to solicit investors to buy or sell 
any security in this report. In addition, BYD does not guarantee returns nor price of the securities described in the report 
nor accept any liability for any loss or damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this 
report. Investors should study this report carefully in making investment decisions. All rights are reserved. This report may 
not be reproduced, distributed or published by any person in any manner for any purpose without permission of BYD. 
Investment in securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making investment decisions. 

RECOMMENDATION STRUCTURE  

Stock Recommendations 

Stock ratings are based on absolute upside or downside, which we define as (target price* - current price) / current price.  

 

BUY:   Expected return of 10% or more over the next 12 months.  

HOLD:   Expected return between -10% and 10% over the next 12 months. 

REDUCE:   Expected return of -10% or worse over the next 12 months. 

 
Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future price 
volatility may cause temporary mismatch between upside/downside for a stock based on market price and the formal 
recommendation. * In most cases, the target price will equal the analyst's assessment of the current fair value of the stock. 
However, if the analyst doesn't think the market will reassess the stock over the specified time horizon due to a lack of 
events or catalysts, then the target price may differ from fair value. In most cases, therefore, our recommendation is an 
assessment of the mismatch between current market price and our assessment of current fair value.  

 

 

Sector Recommendations  

 

Overweight: The industry is expected to outperform the relevant primary market index over the next 12 months. 

Neutral:            The industry is expected to perform in line with the relevant primary market index over the next 12 

months. 

Underweight:     The industry is expected to underperform the relevant primary market index over the next 12 months. 

 

Country (Strategy) Recommendations  

Overweight:  Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on two or more of the criteria 

used to determine market recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative 

to the regional benchmark and index returns relative to the market cost of equity.  

Neutral: Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on one of the criteria used to 

determine market  

recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark 

and index returns relative to the market cost of equity.  

Underweight: Over the next 12 months, the analyst does not expect the market to score positively on any of the criteria 

used to determine market recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative 

to the regional benchmark and index returns relative to the market cost of equity. 
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ESG Scoring (As of Jun 2026) 
 

AAA Rating (Score 90-100) 

AAV ACE ADVANC AJ AMATA AMATAV ASW AWC BAM BANPU BAY BBGI 

BBL BDMS BEM BGC BGRIM BJC BKIH 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 Rating (Score 80-89) 

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 Rating (Score 65-79) 

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 Rating (Score 50-64) 

AKR ASIMAR CSC J LEO MEGA NL PRIN SE SO SPRC SUN 

TMILL TSTH WP YUASA         

 

ESG Qualification Criteria  

Listed companies that are selected for inclusion in SET ESG Ratings must receive a score of at least 50% in each dimension 

(Corporate Governance & Economic, Environmental, and Social). That listed companies are chosen from the selection of listed 

companies that voluntarily participate in SET’s annual Sustainability Assessment, and that pass the Eligibility Criteria. 
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Companies with Excellent CG Scoring (As of Feb 2026) 

AAI AAV ACE ADB ADVANC AEONTS AF AGE AIRA AJ AKP AKR 

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 BSRC 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 KEX 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           
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Company with Good CG Scoring (As of Feb 2026) 

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     

 

Corporate Governance Report (CGR) 

The disclosure of survey results of the Thai Institute of 

Directors Association ( IOD) regarding corporate governance 

is made pursuant to the policy of the Office of the Securities 

and Exchange Commission.  The IOD survey is based on the 

information of a company listed on the Stock Exchange of 

Thailand and Market for Alternative Investment (MAI)  public 

and able to be accessed by a general public investor.  The 

result, therefore, is from the perspective of third party.  It is 

not an evaluation of operation and is not based on inside 

information.  The survey result is as of the date appearing in 

the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. 

As a result, the survey result may be changed after that date. 

Beyond Securities Public Company Limited does not confirm 

nor certify the accuracy of such survey result. 

 

Company with Very Good CG Scoring (As of Feb 2026) 

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 M-CHAI MAGURO MATCH MBAX MCOT METCO MICRO 

MVP NC NCH NCL NDR NEO NL NSL NTSC NTV OKJ PATO 

PDG PEACE PEER PREB PRI PRIME PRIN PRINC PROUD PSG 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          


