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 น้ํามนัฟ้ืนตวั แต่กา๊ซธรรมชาติมีบทบาทสาํคญั 
 

 คลงัน้ํามนัสหรฐัฯ ลดลงอย่างมาก 
 การนําเข้าน้ํามนัดิบของเอเชียฟ้ืนตวัในเดือนสิงหาคม 
 พายเุฮอริเคนไอดาพดัถล่มชายฝัง่อ่าวสหรฐั 
 ราคากา๊ซธรรมชาติพุ่งสงูขึน้ 

 

ราคาน้ํามนัดบิฟ้ืนตวัอยา่งแขง็แกรง่ในสปัดาหท์ีแ่ลว้ แต่เป็นราคาก๊าซธรรมชาตซิึง่มบีทบาท
สาํคญั พุง่ขึน้มากกวา่ 10% ในสหรฐัอเมรกิา และราคาสปอต LNG ในเอเชยีแตะระดบัสงูสุด
ในรอบ 8 ปี สปัดาหน้ี์จะเน้นทีก่ารประชุม OPEC+ ในวนัที ่1 กนัยายน 

คลงัน้ํามนัสหรฐัฯ ลดลงอย่างมาก  

 น้ํามนัดบิคงคลงัเชงิพาณิชยข์องสหรฐัฯ ลดลง 2.98 ลา้นบารเ์รล w-w ซึง่มากกวา่ที่
ตลาดคาดวา่จะลดลงที ่ 2.7 ลา้นบารเ์รล นอกจากน้ี สต๊อกน้ํามนัเบนซนิยงัลดลงอยา่ง
มาก 2.2 ลา้นบารเ์รล ในทางกลบักนั สต๊อกน้ํามนักลัน่เพิม่ขึน้เลก็น้อย 0.6 ลา้นบารเ์รล 
w-w โดยรวมแลว้ ปิโตรเลยีมคงคลงัทัง้หมดในสหรฐัฯ ลดลง 4.8 ลา้นบารเ์รล 

 การผลติน้ํามนัดบิของสหรฐัไมเ่ปลีย่นแปลง w-w ที ่11.4mbd 

 ผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมของสหรฐัฯ (ตวัแทนอุปสงค)์ เพิม่ขึน้น้อยกวา่ 2% w-w เป็น 
21.8mbd เน่ืองจากน้ํามนัเบนซนิ และ "น้ํามนัอื่นๆ" ทีเ่พิม่ขึน้ ถูกชดเชยดว้ยความ
ตอ้งการน้ํามนักลัน่และน้ํามนัอากาศทีล่ดลง 

 Baker Hughes รายงานวา่ แท่นขดุเจาะน้ํามนัของสหรฐัฯ เพิม่ขึน้ 5 แท่น w-w เป็น 
410 แท่น ณ วนัที ่27 สงิหาคม 

การนําเข้าน้ํามนัดิบของเอเชียฟ้ืนตวัในเดือนสิงหาคม 

 จากขอ้มลูการขนสง่ การนําเขา้น้ํามนัดบิของเอเชยีมแีนวโน้มฟ้ืนตวัเลก็น้อย m-m 
ผูบ้รโิภครายใหญ่สีร่ายในภูมภิาคนี้คาดวา่จะนําเขา้ 21.13mbd ในเดอืนส.ค. เพิม่ขึน้ 
7.6% m-m 

 อนิเดยี: ตามขอ้มลูของ Kpler และ Refinitiv การนําเขา้น้ํามนัดบิของอนิเดยีอยูใ่นระดบั
สงูสดุในรอบ 5 เดอืนในเดอืนสงิหาคม Kpler ประมาณการการนําเขา้ในเดอืนสงิหาคม
ที ่ 4.33mbd ขณะทีต่วัเลขของ Refinitiv อยูท่ี ่ 4.31mbd ซึง่เพิม่ขึน้อยา่งมากจาก
ประมาณ 3.4mbd ในเดอืนกรกฎาคม ซึง่เป็นระดบัตํ่าสดุในรอบ 12 เดอืน 

 จนี: การนําเขา้น้ํามนัดบิเดอืนสงิหาคมของจนีคาดวา่จะเพิม่ขึน้เป็น 10.03mbd จาก 
9.64mbd ในเดอืนกรกฎาคม ตามขอ้มลูของ Kpler ในทาํนองเดยีวกนั Refinitiv ตรงึ
การนําเขา้ของจนีในเดอืนสงิหาคมที ่10.79mbd เทยีบกบั 9.71mbd ในเดอืนกรกฎาคม 
ในขณะทีโ่รงกลัน่อสิระรายเลก็อยูภ่ายใตแ้รงกดดนัจากรฐับาลทีเ่พิม่ขึน้ โรงกลัน่ทีร่ฐั
เป็นเจา้ของกาํลงัเพิม่อตัราการใชก้าํลงัการผลติขึน้สูร่ะดบัสงูสดุในรอบ 19 เดอืนที ่
84% ในเดอืนสงิหาคม 

Ex 1: U.S. crude oil inventory w-w change 
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Ex 2: U.S. oil rig count w-w change 
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Ex 3: US natural gas price at Henry Hub 
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 ญีปุ่น่และเกาหลใีต:้ ญีปุ่น่เป็นตลาดสาํคญัอกีตลาดหน่ึงในเอเชยีทีม่แีนวโน้มว่าการ
นําเขา้น้ํามนัดบิจะกลบัมาฟ้ืนตวัอยา่งแขง็แกรง่ ตามขอ้มลูของ Kpler การมาถงึของ
น้ํามนัดบิในเดอืนสงิหาคมอยูท่ี ่ 3.36mbd เพิม่ขึน้จาก 2.56mbd ในเดอืน ก.ค. ในทาง
กลบักนั การนําเขา้น้ํามนัดบิของเกาหลใีตค้าดวา่จะทรงตวั m-m ในเดอืน ส.ค. 

พายเุฮอริเคนไอดาพดัถล่มชายฝัง่อ่าวสหรฐั 

 การผลติน้ํามนัและก๊าซในอ่าวเมก็ซโิก เชน่เดยีวกบัโรงกลัน่บนชายฝ ัง่อ่าวสหรฐัฯ ของ
สหรฐัฯ ปิดใหบ้รกิารเน่ืองจากพายุเฮอรเิคนไอดา 

 จากขอ้มลูของ US Bureau of Safety and Environmental Enforcement ระบุวา่ 
90.84% ของการผลติน้ํามนัทัง้หมดในอ่าวเมก็ซโิก (เทยีบเท่า 1.653mbd) ไดปิ้ดตวัลง
ในวนัที ่ 28 สงิหาคม ในเวลาเดยีวกนั 84.87% ของการผลติก๊าซธรรมชาตใิน GoM 
(ประมาณ 2.2Bcf/d) กปิ็ดตวัลงเชน่กนั เน่ืองจากมกีารอพยพพนกังานออกจากแท่นขดุ
เจาะน้ํามนักวา่ 279 แหง่ 

 ตามเสน้ทางของพายุ S&P Global Platts ประมาณการวา่กาํลงัการกลัน่ประมาณ 
4.4mbd อยูใ่นเสน้ทางของพายุไอดา โรงกลัน่สว่นใหญ่ทีน่่าจะไดร้บัผลกระทบตัง้อยู่
ในหลุยเซยีน่า จนถงึขณะน้ี การดาํเนินงานในโรงกลัน่และปิโตรเคมจีาํนวนหน่ึงไดร้ะงบั
การดาํเนินการแลว้ ซึง่รวมถงึโรงกลัน่ Norco ขนาด 231kbd ของ Shell และโรงกลัน่ 
Phillips 66 Alliance ซึง่ทัง้สองแหง่อยูใ่นหลุยเซยีน่า 

 กาํลงัการผลติ PE, PP  เกอืบ 5 ลา้นตนัต่อปี ตกอยูใ่นความเสีย่ง: Platts ยงัประมาณ
การวา่กาํลงัการผลติของโพลเีอทลินี (PE) สงูถงึ 3.8 ลา้นตนัต่อปี และโพลโีพรพลีนี 
(PP) 1.1 ลา้นตนัต่อปี มคีวามเสีย่งทีจ่ะถูกปิดตวัลงเน่ืองจากพายุ โรงงานเคมอีื่นๆ ที่
อาจไดร้บัผลกระทบ ไดแ้ก่ PVC ขนาด 3.6mtpa และ MEG  ขนาด 0.3mtpa 

ราคากา๊ซธรรมชาติพุ่งสงูขึน้ 

 ราคาก๊าซธรรมชาตขิองสหรฐัฯ ที ่ Henry Hub พุง่ขึน้มากกวา่ 10% ในสปัดาหท์ีแ่ลว้ 
เน่ืองจากการสรา้งสนิคา้คงคลงัทีต่ํ่า ท่ามกลางอุปสงคท์ีแ่ขง็แกรง่และอุปทานทีต่งึตวั 
ในขณะเดยีวกนั ราคาสปอต LNG ในเอเชยียงัคงสงูหลงัจากแตะระดบัสงูสดุในรอบ 8 
ปีเมือ่ตน้เดอืนน้ี 

 ราคาก๊าซสหรฐัที ่Henry Hub เพิม่ขึน้: ราคาก๊าซธรรมชาตขิองสหรฐัฯ ที ่Henry Hub 
พุง่ขึน้มากกวา่ 10% สูร่ะดบั US$4.39/mmbtu (สญัญาเดอืนตุลาคม) ในวนัศุกร ์ ซึง่
เป็นระดบัสงูสดุนบัตัง้แต่ชว่งปลายปี 2018 ราคาทีพุ่ง่สงูขึน้เน่ืองมาจากการสรา้งสนิคา้
คงคลงัทีต่ํ่ากวา่ทีค่าด รวมถงึผลกระทบดา้นอุปทานทีอ่าจเกดิขึน้จากพายุเฮอรเิคนไอ
ดา เน่ืองจากแนวโน้มอุปสงคท์ีแ่ขง็แกรง่ เราเชือ่วา่ราคาที ่ Henry Hub น่าจะสามารถ
แตะระดบั US5/mmbtu ในฤดหูนาวน้ี 

 ในขณะเดยีวกนัในเอเชยี ราคาสปอต LNG ยงัคงสงูที ่ US$17.7/mmbtu หลงัจากแตะ
ระดบัสงูสดุตามฤดกูาลในรอบ 8 ปีที ่US$17.99/mmbtu เมือ่สองสปัดาหก่์อน ในตลาด
ฟิวเจอรส์ สญัญาซือ้ขายล่วงหน้า JKM บน ICE เกอืบแตะระดบั US$20/mmbtu ใน
สปัดาหท์ีแ่ลว้สาํหรบัสนิคา้ทีจ่ะส่งมอบจนถงึมกราคม 2022 ซึง่สะทอ้นถงึความ
คาดหวงัของตลาดวา่ LNG จะตงึตวัขึน้ในชว่งทีเ่หลอืของปีน้ี และต่อเน่ืองถงึตน้ปี 
2022 
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Ex 4: Prices And Spreads 
 

(US$/bbl) 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 QTD  May-21 Jun-21 Jul-21 MTD Last 

Oil prices            

Dated Brent 42.70  44.53  60.84 68.63 72.10  68.04 73.07  74.22  69.88 71.29 

Dubai 42.47  43.87  59.70 66.43 70.88  66.01 70.96  72.79  68.88 69.08 

WTI 40.90  42.74  58.07 66.10 70.07  65.21 71.35  72.43  67.60 68.74 

Crack spreads over Dubai            

Gasoline 4.87  5.20  7.49 10.67 12.17  10.90 9.19  11.71  12.66 15.16 

Jet fuel 0.68  3.79  4.25 5.36 4.69  5.79 5.57  4.44  4.95 6.61 

Diesel 5.63  4.53  5.37 6.09 6.89  6.97 6.33  6.54  7.26 7.41 

High-sulfur fuel oil (2.47) (1.02) (4.28) (6.80) (6.97)  (6.90) (8.37) (8.13) (5.76) (5.38) 

Refining margins            

FCC / Dubai (0.13) 1.07  1.21 0.95 0.65  0.91 0.42  0.56  0.73 0.60 

Hydrocracking / Dubai 0.03  0.52  0.71 0.77 0.76  0.74 0.64  0.74  0.79 0.84 

FCC / Espo (0.66) (0.33) 1.47 1.55 1.04  1.57 0.82  0.96  1.13 0.99 

FCC / Arab Light (0.90) 1.45  0.56 (0.51) (0.84)  (0.61) (1.07) (0.93) (0.76) (0.89) 

Hydrocracking / Murban 0.87  1.17  2.29 2.81 3.06  3.03 2.93  3.03  3.09 3.13 

(US$/tonne)            

Aromatics spreads            

PX-naphtha 128  136  185 232 242  235 214  230  262 252 

BZ-naphtha 35  119  191 367 358  410 348  372  334 347 

Olefin spreads            

HDPE-naphtha 526  608  583 576 458  562 425  432  501 542 

LDPE-naphtha 567  780  959 936 792  914 743  754  854 922 

PP-naphtha 535  695  771 709 573  667 570  552  607 642 

Ethylene-naphtha 366  463  416 406 282  454 262  284  277 307 

Propylene-naphtha 412  499  461 436 297  479 335  281  322 357 

Henry Hub Gas (US$/mmbtu) 2.12  2.76  2.73 2.97 3.91  2.96 3.27  3.82  4.00 4.37 

Coal (Newcastle) (US$/tonne) 51.60  66.20  87.47 106.49 156.07  100.44 125.31  146.01  166.63 170.95 
 

Source: Bloomberg 

  

Ex 5: Valuation 
 

  Rating Current Target Upside/ Market Norm EPS growth — Norm PE — EV/EBITDA — Yield — 

    price price (Downside) cap 2021F 2022F 2021F 2022F 2021F 2022F 2021F 2022F 

    (Bt) (Bt) (%) (US$ m) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) 

BANPU BUY 10.40  16.00 53.8  1,618 na 14.2 7.2 6.3 5.6  5.3  5.2 6.3 

BCP SELL 26.25  21.00 (20.0) 1,108 na na na 24.1 8.7  6.8  0.0 2.3 

ESSO SELL 7.65  6.90 (9.8) 811 na na na 140.2 36.6  20.7  0.0 0.4 

IRPC BUY 3.90  5.10 30.8  2,443 na 9.6 13.9 12.7 8.8  8.1  4.3 4.7 

IVL BUY 42.75  52.00 21.6  7,357 169.1 (0.9) 13.9 14.0 8.3  9.0  2.5 2.5 

PTG BUY 18.40  22.00 19.6  942 (3.6) 11.8 17.2 15.4 7.7  7.3  2.9 3.3 

PTT BUY 37.75  48.00 27.2  33,048 177.8 3.4 10.2 9.9 4.7  4.3  4.9 5.1 

PTTEP BUY 108.50  140.00 29.0  13,202 68.1 15.8 12.0 10.3 3.8  3.4  5.0 5.8 

PTTGC BUY 62.00  86.00 38.7  8,568 219.4 (1.2) 11.5 11.6 6.9  6.7  5.2 5.2 

SPRC SELL 8.60  7.20 (16.3) 1,143 na na na 111.7 20.3  14.9  0.0 0.3 

SUSCO BUY 3.40  4.80 41.2  115 3.0 23.4 15.9 12.9 6.6  5.4  3.2 3.9 

TOP SELL 48.00  48.00 0.0  3,001 na 6.1 24.4 22.9 16.8  17.6  1.8 2.0 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชือ่ถอื ทัง้นี้มี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขาย
หรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนํา
ขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทั
ก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart 
Capital Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights 
reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use 
this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the 
companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the 
report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If 
the upside is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the 
upside or downside is less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month 
horizon. Thus, it is possible that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the 
market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. 
“Underweight” is used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively 
equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จํากดั (มหาชน) ทําหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดย
ปจัจุบนับรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 96 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ACE16C2111A, ADVA16C2110A, AEON16C2108A, 
AMAT16C2112A, AOT16C2109A, AOT16C2112A, BAM16C2110A, BANP16C2109A, BANP16C2110A, BANP16C2112A, BCH16C2109A, 
BCH16C2111A, BCH16C2111B, BCPG16C2111A, BDMS16C2109A, BGRI16C2110A, BH16C2109A, CBG16C2108A, CBG16C2109A, 
CBG16C2109B, CHG16C2111A, COM716C2110A, COM716C2112A, CPAL16C2109A, CPAL16C2111A, CPAL16C2112A, CPF16C2108A, 
CPN16C2109A, DELT16C2108A, DELT16C2109A, DOHO16C2111A, DTAC16C2112A, EA16C2108A, EA16C2110A, EGCO16C2110A, 
EPG16C2109A, GPSC16C2109A, GPSC16C2110A, GULF16C2112A, GUNK16C2108A, GUNK16C2110A, HANA16C2112A, IRPC16C2108A, 
IRPC16C2110A, IVL16C2109A, IVL16C2110A, IVL16C2111A, JMAR16C2111A, JMT16C2110A, KBAN16C2108A, KBAN16C2109A, 
KBAN16C2111A, KBAN16C2111B, KCE16C2109A, KCE16C2110A, KTC16C2110A, KTC16C2110B, MEGA16C2112A, MINT16C2109A, 
MINT16C2112A, MTC16C2108A, MTC16C2109A, MTC16C2112A, OR16C2108A, OR16C2109A, PRM16C2109A, PTG16C2109A, PTT16C2109A, 
PTT16C2112A, PTTE16C2112A, PTTG16C2108A, PTTG16C2110A, PTTG16C2111A, RBF16C2110A, RS16C2108A, RS16C2109A, S5016C2109A, 
S5016C2109B, S5016C2109C, S5016C2109D, S5016C2112A, S5016P2109A, S5016P2109B, S5016P2112A, SAWA16C2112A, SCB16C2111A, 
SCC16C2112A, SCGP16C2109A, STA16C2112A, STEC16C2110A, STGT16C2111A, TASC16C2109A, TOP16C2112A, TQM16C2108A, 
TU16C2110A, TU16C2111A (underlying securities are ACE, ADVANC, AEONTS, AMATA, AOT, BAM, BANPU, BCH, BCPG, BDMS, BGRIM, BH, 
CBG, CHG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DOHOME, DTAC, EA, EGCO, EPG, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IRPC, IVL, JMART, JMT, 
KBANK, KCE, KTC, MEGA, MINT, MTC, OR, PRM, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, RBF, RS, SAWAD, SCB, SCC, SCGP, SET50, STA, STEC, STGT, 
TASCO, TOP, TQM, TU). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  ม ี
สดัสว่นการถอืหุน้ บรษิทั ราชธานีลสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกว่ารอ้ยละ 56  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จํากดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) 
(TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี
จาํกดั (มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่น
ไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ 
ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้ก
จดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการ
รว่มกนัไดแ้ก่ นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บท
วเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจําหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผู้
ถอืหุน้กู ้ “หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) 
(SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่ปีระกนั และมี
ผูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จํากดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวน
อุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest) 

 


