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Energy Sector  –  Neutral News update

Chak Reungsinpinya  |  Email: chak.reu@thanachartsec.co.th 

 เป็นสปัดาห์ท่ีเป็นบวกสาํหรบัผลิตภณัฑด้์านพลงังาน  
 

 ข้อมูลรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ แขง็แกร่ง 
 อพัเดทคาดการณ์น้ํามนัรายเดือน 
 โอลิมปิกฤดหูนาวปักก่ิงกระตุ้นความต้องการใช้กา๊ซ 
 เร่ิมกลบัมาดาํเนินการก่อสร้างท่ี Mozambique LNG 

 

สนิคา้โภคภณัฑด์า้นพลงังานมกีารฟ้ืนตวัครัง้ใหญ่ในสปัดาหท์ีแ่ลว้ เน่ืองจากตวัเลขทาง
เศรษฐกจิทีแ่ขง็แกรง่และอุปทานทีต่งึตวั ทาํใหร้าคาโดยรวมสงูขึน้ 

ข้อมูลรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ แขง็แกร่ง 

 น้ํามนัดบิคงคลงัเชงิพาณิชยข์องสหรฐัฯ ลดลงมากกวา่ทีค่าดไว ้ 6.42 ลา้นบารเ์รล 
ตามมาดว้ยสต๊อกน้ํามนัเบนซนิทีล่ดลง 1.9 ลา้นบารเ์รล และสต๊อกน้ํามนักลัน่ลดลง 1.7 
ลา้นบารเ์รล เราเชือ่วา่สาเหตุสว่นหน่ึงมาจากผลกระทบจากพายุเฮอรเิคนไอดา 

 การผลติน้ํามนัดบิของสหรฐัขยบัขึน้ 100kbd w-w เป็น 10.1mbd เมือ่วนัศุกรท์ีแ่ลว้ 
ประมาณ 23% ของผลผลติน้ํามนัดบิในอ่าวเมก็ซโิก (เทยีบเท่า 0.42mbd) ยงัคงหยุด
การดาํเนินงาน 

 ผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมของสหรฐัฯ ทรงตวั w-w ที ่19.9mbd 

 Baker Hughes รายงานวา่แท่นขดุเจาะน้ํามนัทีใ่ชง้านอยูข่องสหรฐัฯ เพิม่ขึน้อกี 10 
แท่น w-w เน่ืองจากกจิกรรมกลบัมาดาํเนินหลงัพายุเฮอรเิคน 

อพัเดทคาดการณ์น้ํามนัรายเดือน 

 เมือ่สปัดาหท์ีแ่ลว้ ทัง้ IEA และ OPEC ไดอ้พัเดทคาดการณ์อุปสงค/์อุปทานน้ํามนัราย
เดอืน หลงัจากที ่EIA ของสหรฐัฯ เผยแพรก่ารอพัเดทเมือ่สปัดาหก่์อน 

 IEA: สาํนกังานพลงังานระหว่างประเทศ (IEA) ปรบัลดประมาณการความตอ้งการ
สาํหรบั 3Q21 ลง 200kbd เน่ืองจากการระบาดของโควดิในเอเชยี ปจัจุบนัหน่วยงาน
คาดการณ์การเตบิโตของความตอ้งการที ่ 5.2mbd ในปี 2021F (ตํ่ากวา่ทีค่าดการณ์
ก่อนหน้า 110kbd) แต่อยา่งไรกต็าม IEA คาดวา่อุปสงคจ์ะฟ้ืนตวัใน 4Q21 และคง
คาดการณ์การเตบิโตของอุปสงคส์ว่นใหญ่ไมเ่ปลีย่นแปลงที ่ 3.2mbd ในปี 2022F 
อยา่งไรกต็าม การหยุดชะงกัของการผลติทําใหส้นิคา้คงเหลอืยงัคงลดลง IEA ประมาณ
การสต๊อกคงคลงัของ OECD อยูท่ี ่ 2,850 ลา้นบารเ์รล ณ สิน้เดอืนกรกฎาคม ตํ่ากวา่ 
กวา่คา่เฉลีย่ 5 ปี 186 ลา้นบารเ์รล และคาดวา่จะลดลงอกี 

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: 2021-22F oil demand growth forecast 
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 OPEC: ในทางกลบักนั OPEC ยงัคงคาดการณ์อตัราการเตบิโตของอุปสงคใ์นปี 2021 
ไมเ่ปลีย่นแปลงที ่6mbd; ปจัจุบนัคาดการณ์ความตอ้งการไวท้ี ่96.7mbd โดยเฉลีย่ในปี 
2021F ความตอ้งการทีเ่พิม่ขึน้ในกลุ่มประเทศ OECD นําไปสูก่ารปรบัขึน้สาํหรบั 
1H21F ขณะทีค่วามตอ้งการทีล่ดลงในประเทศกาํลงัพฒันาในเอเชยี ทาํใหก้าร
คาดการณ์ใน 2H21F ลดลง สาํหรบัปี 2022F OPEC คาดวา่ความตอ้งการจะเพิม่ขึน้
อกี 4.2mbd ที ่ 100.8mbd ความตอ้งการคาดวา่จะเกนิระดบัก่อนเกดิโรคระบาดในปี
หน้า 

 EIA: สาํนกังานสารสนเทศดา้นการพลงังานของรฐับาลสหรฐั (EIA) ปรบัลดคาดการณ์
การเตบิโตของความตอ้งการน้ํามนัลง 370kbd เป็น 4.96mbd สาํหรบัปี 2022F การ
เตบิโตคาดวา่จะถงึ 3.63mbd ไมเ่ปลีย่นแปลงจากการคาดการณ์ครัง้ก่อน 

โอลิมปิกฤดหูนาวปักก่ิงกระตุ้นความต้องการใช้กา๊ซ 

 จนีไดข้ยายการรณรงคเ์รือ่งมลพษิทางอากาศในฤดหูนาวเพือ่ควบคุมการปล่อยมลพษิ
ก่อนโอลมิปิกฤดูหนาวทีจ่ะจดัขึน้ในเดอืนกุมภาพนัธ ์2022 

 การรณรงคเ์ริม่ตน้ในปี 2017 และครอบคลุม 28 ภูมภิาคสาํคญัๆ รวมทัง้ปกักิง่ ตัง้แต่
เดอืนตุลาคมถงึมนีาคม ภูมภิาคเหล่าน้ีจะไดร้บัการตรวจสอบคุณภาพอากาศและจะ
ออกการแจง้เตอืนไปยงัพืน้ทีท่ีไ่ม่สามารถปรบัปรุง/ควบคุมคุณภาพอากาศได ้ กจิกรรม
บางอยา่งอาจถูกจาํกดัรวมถงึการผลติเหลก็ ในขณะทีค่รวัเรอืนจะไดร้บัการสนบัสนุนให้
เปลีย่นจากการใชถ้่านหนิเป็นก๊าซหรอืไฟฟ้าในการทาํความรอ้น เป้าหมายการเปลีย่น
ถ่านหนิเป็นก๊าซในปีน้ีคอื 3.67 ลา้นครวัเรอืน 

 รา่งแผนใหมจ่ะขยายการรณรงคเ์ป็น 64 ภูมภิาค รวมถงึพืน้ทีใ่นภาคเหนือของเหอเปย่ ์
มณฑลซานซตีอนเหนือ ตะวนัออกและใตข้องซานตง และบางเมอืงทางตอนใตข้อง
มณฑลเหอหนาน ซึง่มแีนวโน้มวา่จะลดระดบัการปล่อยมลพษิและปรบัปรุงคุณภาพ
อากาศก่อนโอลมิปิกฤดหูนาวทีป่กักิง่ 

 ความตอ้งการใชก๊้าซเพิม่ขึน้: เราเชือ่วา่การรณรงคจ์ะนําไปสู่การเตบิโตของอุปสงคก๊์าซ
ธรรมชาตอิยา่งมนียัสาํคญั อยา่งไรกต็าม เน่ืองจากจนีไมม่ก๊ีาซธรรมชาตเิพยีงพอใน
ประเทศ ประเทศจงึตอ้งนําเขา้ LNG เพิม่ขึน้อยา่งมากเพือ่ตอบสนองความตอ้งการดา้น
พลงังานของตน ในขณะเดยีวกนั เน่ืองจากความตอ้งการพลงังานทีเ่พิม่ขึน้ เราไมเ่ชือ่
วา่ความตอ้งการถ่านหนิจะลดลงแต่จะเคลื่อนไหวแบบ sideways เราคาดวา่อุปทานที่
ตงึตวัจะยงัคงทาํใหร้าคาถ่านหนิอยูใ่นระดบัสงูตลอดชว่งปลายฤดหูนาว 

เร่ิมกลบัมาดาํเนินการก่อสร้างท่ี Mozambique LNG 

 ความปลอดภยัในภูมภิาค Cabo Delgado เริม่ดขีึน้ และรฐับาลโมซมับกิ และรวนัดา 
ต่างกเ็รยีกรอ้งใหผู้พ้ฒันาโครงการกลบัมาดาํเนินการก่อสรา้ง 

 Mozambique LNG เป็นโครงการ LNG ขนาด 13.1 ลา้นตนัต่อปี ถูกพฒันาโดยกลุ่ม
บรษิทั E&P ทีนํ่าโดย TotalEnergies สถานการณ์ดา้นความปลอดภยัในภูมภิาค Cabo 
Delgado ของโมซมับกิแยล่งในตน้ปี 2021 สง่ผลให ้ TotalEnergies หยุดการก่อสรา้ง 
Mozambique LNG ในเดอืนมนีาคม 2021 และประกาศเหตุสดุวสิยัในเดอืนถดัไป 
ในขณะนัน้ CEO ของ Total กล่าววา่โครงการจะล่าชา้อยา่งน้อยหน่ึงปีจากการเดมิทีจ่ะ
เริม่ดาํเนินงานในปี 2024 
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 ดว้ยความชว่ยเหลอืของกองกาํลงัทหารรวนัดา ความปลอดภยัไดร้บัการฟ้ืนฟู ปจัจุบนั
ทัง้รฐับาลโมซมับกิและรวนัดาไดเ้รยีกรอ้งใหผู้พ้ฒันาโครงการกลบัมาดาํเนินการ
ก่อสรา้ง แต่อยา่งไรกต็าม การก่อสรา้งอาจกลบัมาดาํเนินการเพยีง 12-18 เดอืน สมมติ
วา่เป็นกรณีน้ี โครงการอาจเริม่การผลติไดใ้นปี 2025-26F ตามขอ้มลูของ African 
Development Bank  

 เป็นบวกสาํหรบั PTTEP: PTTEP ถอืหุน้ 8.5% ในโครงการ Mozambique LNG เรา
เชือ่วา่ความคบืหน้าในโครงการสาํคญัน้ีจะชว่ยเพิม่กาํลงัการผลติของ PTTEP ในชว่ง
เวลาทีโ่ครงการอื่นๆ ทีอ่ยูใ่นระหวา่งดาํเนินการมกีารเตบิโตเพยีงเลก็น้อย 

 

Ex 4: Prices And Spreads 
 

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

Oil prices            

Dated Brent 42.70  44.53  60.84 68.63 72.29  73.07 74.22  70.02  73.08 74.86 

Dubai 42.47  43.87  59.70 66.43 70.84  70.96 72.79  68.91  70.96 72.32 

WTI 40.90  42.74  58.07 66.10 70.04  71.35 72.43  67.71  70.12 71.97 

Crack spreads over Dubai            

Gasoline 4.87  5.20  7.49 10.67 12.27  9.19 11.71  12.72  12.44 13.56 

Jet fuel 0.68  3.79  4.25 5.36 5.30  5.57 4.44  5.16  7.08 7.77 

Diesel 5.63  4.53  5.37 6.09 7.01  6.33 6.54  7.21  7.45 9.25 

High-sulfur fuel oil (2.47) (1.02) (4.28) (6.80) (5.84)  (8.37) (8.13) (5.62) (2.24) (1.37) 

Refining margins            

FCC / Dubai (0.13) 1.07  1.21 0.95 0.77  0.42 0.56  0.83  1.01 0.87 

Hydrocracking / Dubai 0.03  0.52  0.71 0.77 0.96  0.64 0.74  0.92  1.42 1.35 

FCC / Espo (0.66) (0.33) 1.47 1.55 1.16  0.82 0.96  1.22  1.40 1.27 

FCC / Arab Light (0.90) 1.45  0.56 (0.51) (0.72)  (1.07) (0.93) (0.66) (0.48) (0.62) 

Hydrocracking / Murban 0.87  1.17  2.29 2.81 3.26  2.93 3.03  3.22  3.71 3.64 

(US$/tonne)            

Aromatics spreads            

PX-naphtha 128  136  185 232 235  214 230  256  203 197 

BZ-naphtha 35  119  191 367 354  348 372  333  351 367 

Olefin spreads            

HDPE-naphtha 526  608  583 576 463  425 432  499  471 467 

LDPE-naphtha 567  780  959 936 816  743 754  864  876 877 

PP-naphtha 535  695  771 709 563  570 552  594  531 527 

Ethylene-naphtha 366  463  416 406 293  262 284  279  343 357 

Propylene-naphtha 412  499  461 436 298  335 281  323  293 292 

Henry Hub Gas (US$/mmbtu) 2.12  2.76  2.73 2.97 4.16  3.27 3.82  4.03  4.98 5.11 

Coal (Newcastle) (US$/tonne) 51.60  66.20  87.47 106.49 161.30  125.31 146.01  167.19  177.23 177.50 
 

Source: Bloomberg 
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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 12.80  16.00 25.0  1,956 na 14.2 8.9 7.8 6.0  5.7  4.2 5.1 

BCP SELL 26.50  21.00 (20.8) 1,099 na na na 24.3 8.8  6.8  0.0 2.3 

ESSO SELL 8.15  6.90 (15.3) 849 na na na 149.4 37.7  21.4  0.0 0.3 

IRPC BUY 4.02  5.10 26.9  2,473 na 9.6 14.4 13.1 9.0  8.2  4.2 4.6 

IVL BUY 44.25  52.00 17.5  7,480 169.1 (0.9) 14.4 14.5 8.5  9.2  2.4 2.4 

PTG BUY 17.90  22.00 22.9  900 (3.6) 11.8 16.7 14.9 7.6  7.1  3.0 3.3 

PTT BUY 39.00  50.00 28.2  33,538 182.0 5.2 10.4 9.9 4.6  4.2  4.8 5.1 

PTTEP BUY 113.00  140.00 23.9  13,506 68.1 15.8 12.5 10.8 3.9  3.5  4.8 5.6 

PTTGC BUY 60.50  86.00 42.1  8,213 219.4 (1.2) 11.2 11.3 6.8  6.6  5.4 5.3 

SPRC SELL 9.15  7.20 (21.3) 1,194 na na na 118.8 21.5  15.8  0.0 0.3 

SUSCO BUY 3.28  4.80 46.3  109 3.0 23.4 15.4 12.4 6.5  5.3  3.3 4.0 

TOP SELL 50.50  48.00 (5.0) 3,102 na 6.1 25.6 24.1 17.2  18.0  1.8 1.9 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิาร
เผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

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 
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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 จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผูอ้อกและ
เสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 117 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ACE16C2111A, ACE16C2201A, ADVA16C2110A, ADVA16C2201A, AEON16C2201A, AEON16C2201B, 
AMAT16C2112A, AOT16C2109A, AOT16C2112A, BAM16C2110A, BAM16C2112A, BANP16C2109A, BANP16C2110A, BANP16C2112A, BANP16C2201A, BCH16C2109A, 
BCH16C2111A, BCH16C2111B, BCH16C2201A, BCPG16C2111A, BDMS16C2109A, BGRI16C2110A, BGRI16C2112A, BH16C2109A, CBG16C2109A, CBG16C2109B, 
CBG16C2201A, CHG16C2111A, CHG16C2112A, COM716C2110A, COM716C2112A, CPAL16C2109A, CPAL16C2111A, CPAL16C2112A, CPF16C2112A, CPN16C2109A, 
DELT16C2109A, DELT16C2112A, DOHO16C2111A, DOHO16C2112A, DTAC16C2112A, EA16C2110A, EGCO16C2110A, EPG16C2109A, GLOB16C2201A, 
GPSC16C2109A, GPSC16C2110A, GPSC16C2201A, GULF16C2112A, GUNK16C2110A, GUNK16C2112A, GUNK16C2201A, HANA16C2112A, INTU16C2201A, 
IRPC16C2110A, IRPC16C2112A, IVL16C2109A, IVL16C2110A, IVL16C2111A, JMAR16C2111A, JMAR16C2201A, JMT16C2110A, KBAN16C2109A, KBAN16C2111A, 
KBAN16C2111B, KBAN16C2201A, KCE16C2109A, KCE16C2110A, KCE16C2201A, KTC16C2110A, KTC16C2110B, KTC16C2112A, MEGA16C2112A, MINT16C2109A, 
MINT16C2112A, MTC16C2109A, MTC16C2112A, OR16C2109A, OR16C2112A, PRM16C2109A, PTG16C2109A, PTG16C2201A, PTT16C2109A, PTT16C2112A, 
PTTE16C2112A, PTTG16C2110A, PTTG16C2111A, RBF16C2110A, RBF16C2112A, RS16C2109A, RS16C2112A, S5016C2109A, S5016C2109B, S5016C2109C, 
S5016C2109D, S5016C2112A, S5016C2112B, S5016P2112C, S5016P2109A, S5016P2109B, S5016P2112A, S5016P2112B, SAWA16C2112A, SCB16C2111A, 
SCB16C2112A, SCC16C2112A, SCGP16C2109A, SCGP16C2201A, SPRC16C2201A, STA16C2112A, STEC16C2110A, STEC16C2201A, STGT16C2111A, 
TASC16C2109A, TOP16C2112A, TU16C2110A, TU16C2111A (underlying securities are ACE, ADVANC, 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, TU). และบรษิทัจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดใน
หนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  ม ีสดัสว่นการถอืหุน้ บรษิทั ราช
ธานีลสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม มากกวา่รอ้ยละ 56  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP เป็นผูถ้อื
หุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 20.1 ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) (PRG) เป็น
บรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสี่วนไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการ
ผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นางอศัวนิี ไต
ลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อย่างไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ 
TNS” 

หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้ “หุน้กู ้บรษิทั สห
กลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัย์
ดงักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้องบรษิทั 
สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่ 3/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

 


