
อัตราส่วนทางการเงิน  TOP  

ปี (พ.ศ.) 2023 2024  2025  ม.ีค.2026
P/E (เท่า) 7.21 6.23 5.40 3.64

P/BV (เท่า) 0.75 0.38 0.47 0.57

ROE (%) 12.09 6.05 8.70 17.11

ROA (%) 6.56 3.94 4.85 9.28

EPS (บาท) 8.70 4.46 6.53 8.72

BVPS (บาท) 71.77 73.95 77.00 87.05

Dividend Yield (%) 6.88 12.04 5.28 3.62

Most Active Single Stock Futures by Volume (03-July-2026)

  Contact  TTBU26 AAVU26 BDMSU26X AWCU26 BTSU26 TRUEU26 CPALLU26 CPFU26 SIRIU26 GULFU26X

  Open  2.5 1.12 19.23 2.61 2.13 12.85 47.33 19.47 1.44 61.73

  High  2.58 1.12 19.74 2.64 2.18 12.99 48.97 20.2 1.45 63.6

  Low  2.5 1.1 19.23 2.57 2.1 12.78 47.11 19.46 1.43 61.73

  Close  2.56 1.11 19.63 2.6 2.18 12.97 48.84 20.12 1.45 63.5

  Change  0.06 0 0.43 -0.03 0.05 0.15 1.51 0.72 0.02 1.56

  %Change  2.4 0 2.24 -1.14 2.35 1.17 3.19 3.71 1.4 2.52

  Volume  1860 1208 818 731 723 672 611 543 501 472

  Expire Date  29/09/2026

คําเเนะนําคำเเนะนํา                          ราคาหุ้น TOP ป�ดที� 50.25 บาท ราคาปรบัตัวขึ�น +0.50 บาท (+1.01%) จากวนัก่อนหน้า TOP มปี�จจยัหนุนจากราคานํ�ามนัดิบเบรนท์ปรบัตัวลงมาอยูที่�ราว 71-72 ดอลลารต่์อบารเ์รล หลังการขนสง่ผา่นชอ่งแคบฮอรมุ์ซทยอยกลับมา และมคีวามคืบหน้า
ในการเจรจาสหรฐัฯ-อิหรา่น ประกอบกับกลุ่ม OPEC+ เพิ�มโควตาการผลิตต่อเนื�อง อยา่งไรก็ตาม ป�จจยัเชงิบวกระยะสั�นยงัมาจากค่าการกลั�น (GRM) ที�แขง็แกรง่ โดยขอ้มูลตลาดล่าสดุชี�วา่ Singapore GRM ปรบัเพิ�มขึ�นราว 6% WoW ขณะที� Singapore GRM ของ
TOP เพิ�มขึ�นราว 10% WoW สูร่ะดับ 14-16 ดอลลารต่์อบารเ์รล และในเชงิ QTD Singapore GRM เพิ�มขึ�นถึงราว 166% QoQ สว่นค่าการตลาดขายปลีกนํ�ามนัดีเซลทรงตัวที�ประมาณ 2 บาท/ลิตร (เพิ�มขึ�นราว 35% QoQ ในเชงิ QTD) ซึ�ง crack spread ที�กวา้งเชน่นี�
จะชว่ยหนุนผลประกอบการไตรมาส 2/2026 แมค้าดวา่ GRM จะทยอยกลับเขา้สูร่ะดับปกติภายในไมกี่�เดือนขา้งหน้าหากชอ่งแคบฮอรมุ์ซกลับมาเป�ดใชง้านอยา่งถาวร ในทางกลับกัน บรษัิทได้สง่สญัญาณความเสี�ยงที�ต้องเฝ�าระวงัอยา่งตรงไปตรงมา ได้แก่ ความเสี�ยง
Stock Loss ตั�งแต่ไตรมาส 2/2026 เป�นต้นไป เนื�องจากต้นทนุนํ�ามนัดิบที�จดัซื�อล่วงหน้าในราคาสงูจะทยอยสะท้อนเมื�อราคาตลาดปรบัลง โดยบรษัิทประเมนิค่าการกลั�นรวมกําไร/ขาดทนุสต๊อกจะลดจาก 7.6 บาท/ลิตรในไตรมาส 1 เหลือ 2.6 บาท/ลิตรในไตรมาส 2 และ
อาจติดลบในไตรมาส 3 นอกจากนี�ยงัมภีาระเงินทนุหมุนเวยีนเพิ�มขึ�นราว 18,000 ล้านบาท และเงินชดเชยค้างรบัจากกองทนุนํ�ามนัฯ 10,314 ล้านบาท ที�กดดันสภาพคล่อง ฟ�ทช ์ เรทติ�งส ์ประกาศคงอันดับเครดิตภายในประเทศระยะยาว (National Long-term Rating)
ของ TOP และอันดับเครดิตภายในประเทศระยะยาวของหุน้กู้ไมม่หีลักประกันและไมด่้อยสทิธขิองบรษัิทฯ ที� 'A+(tha)' แนวโน้มเครดิตเป�นลบ ในขณะเดียวกัน ฟ�ทชป์ระกาศคงอันดับเครดิตภายในประเทศระยะสั�นของบรษัิทฯ ที� 'F1(tha)' ผลกระทบจากความขดัแยง้ที�
ประเทศอิหรา่น ฟ�ทชเ์ชื�อวา่ค่าการกลั�นที�สงูขึ�นจากผลกระทบของความขดัแยง้จะสนับสนุนผลการดําเนินงานของ TOP ในป� 2026 ฟ�ทชค์าดวา่ผลกระทบดังกล่าวจะลดลงในระยะปานกลาง เมื�ออุปทานปรบัตัวผา่นแหล่งผลิตนอกกลุ่ม OPEC การปล่อยนํ�ามนัสาํรองของ
สาํนักงานพลังงานสากล (IEA) และการขนสง่นํ�ามนัผา่นเสน้ทางท่อทดแทน EBITDA ของ TOP ในไตรมาสที� 1 ป� 2026 ที�ประมาณ 2.8 หมื�นล้านบาท ด้าน ESG ไทยออยล์ได้รบัการยอมรบัด้านความยั�งยนืในระดับสากล โดยเป�นสมาชกิดัชนี Dow Jones Sustainability
Indices (S&P Global CSA) ต่อเนื�อง สะท้อนการบรหิารจดัการด้านสิ�งแวดล้อม สงัคม และธรรมาภิบาลอยา่งเป�นระบบ โครงการ CFP นับเป�นการลงทนุเชงิกลยุทธที์�ชว่ยเพิ�มสดัสว่นผลิตภัณฑ์นํ�ามนัมาตรฐานยูโร 5 ที�เป�นมติรต่อสิ�งแวดล้อม และเสรมิความมั�นคงด้าน
พลังงานของประเทศในระยะยาว กลยุทธ ์เป�ดสถานะ Long TOPU26 เพื�อทํากําไรตามแนวโน้มการแกวง่ตัวในกรอบ Sideway up โดยเขา้ซื�อหากราคาหุน้ TOP เคลื�อนไหวเหนือแนวรบับรเิวณ 48.00-46.25 บาท ตั�งจุดตัดขาดทนุหากราคาทิ�งตัวลงหลดุแนวรบัโซน 46.25
บาท โดยทยอยป�ดสถานะซื�อเพื�อทํากําไรหากราคาหุน้ TOP ปรบัตัวขึ�นไมผ่า่นบรเิวณแนวต้านแรกโซน 51.75 บาท แต่หากราคายนืเหนือซนแนวต้านแรกได้ สามารถชะลอการป�ดสถานะซื�อไปที�โซนแนวต้านถัดไป 53.25 บาท
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YLG BULLION AND FUTURES

คณุวรุต รุง่ขาํ 
นกัวเิคราะห์การลงทนุป�จจยัพื�นฐานดา้นสญัญาซื�อขายล่วงหนา้ 
นกัวเิคราะหก์ารลงทนุป�จจยัทางเทคนคิ เลขทะเบยีน 040068

คุณวรุต รุ่งขำ 
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านสัญญาซื้อขายล่วงหน้า 
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยทางเทคนิค เลขทะเบียน 040068

The opinions and Information presented in this report are those of the YLG Bullion & Futures Co., Ltd. Opinions, estimates and projections contained herein are subject to change without notice. The information and opinions contained herein have compiled or arrived at form source believed reliable but no
representation or warranty in any from regarding the accuracy, completeness, correctness or fairness of opinions and information of this report offered by YLG Bullion & Futures Co., Ltd. YLG Bullion & Futures Co., Ltd. its affiliates, employees or agents accepts no liability whatsoever for any loss arising from the
use of this report or its content. This report (in whole or in part) may not be reduced or published without the express permission of YLG Bullion & Futures Co., Ltd. Contact the Research Department of YLG Bullion & Futures Co., Ltd.: 0-2687-9999. 
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คณุวชิชุ มาประเทียบ
ผูช้ว่ยนกัวเิคราะห์การลงทนุ
คุณวชิชุ มาประเทียบ
ผู้ชว่ยนกัวเิคราะห์การลงทนุ

คณุชานน กังวาลเวชกลุ 
ผูช้ว่ยนกัวเิคราะหก์ารลงทนุ
คุณชานน กังวาลเวชกุล 
ผู้ช่วยนักวเิคราะหก์ารลงทนุ

ดร.ณฐัวุฒ ินราวุฒชิยั, CISA
นกัวเิคราะห์การลงทนุป�จจยัพื�นฐานดา้นตลาดทนุ เลขทะเบยีน 126757
ดร.ณัฐวุฒ ินราวุฒชิยั, CISA
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน เลขทะเบียน 126757
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