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Energy Sector  – Neutral News update

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

 เป็นสปัดาห์ท่ีเป็นลบสาํหรบัพลงังาน 
 

 น้ํามนัดิบคงคลงัเพ่ิมขึน้มากกว่าท่ีคาดไว้ 
 OPEC+ คาดว่าจะยงัคงแผนการผลิตเดือนธนัวาคม 
 อิหร่านเร่ิมการเจรจานิวเคลียรอี์กครัง้ 
 ราคากา๊ซ EU ร่วงลง หลงัปติูนให้คาํมัน่ว่าจะมีอปุทานเพ่ิมขึน้ 

 

น้ํามนัดิบคงคลงัเพ่ิมขึน้มากกว่าท่ีคาดไว้  

 น้ํามนัดบิคงคลงัเชงิพาณิชยข์องสหรฐัฯ ขยายตวัเกนิคาดที ่ 4.27 ลา้นบารเ์รล w-w 
อยา่งไรกต็าม ทัง้สตอ็กน้ํามนัเบนซนิและน้ํามนักลัน่ลดลง 2 ลา้นบารเ์รล และ 0.4 ลา้น
บารเ์รล w-w ตามลาํดบั 

 การผลติน้ํามนัดบิของสหรฐัไมเ่ปลีย่นแปลง w-w ที ่11.3 ลา้นบารเ์รล 

 การจดัหาผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมของสหรฐัฯ ลดลง 2mbd w-w เป็น 19.8mbd การลดลง
นําโดย น้ํามนัเบนซนิ น้ํามนักลัน่ และ "น้ํามนัอื่นๆ" 

 Baker Hughes รายงานวา่แท่นขดุเจาะน้ํามนัของสหรฐัฯ เพิม่ขึน้ 1 แท่น เป็น 444 
แท่น ณ วนัที ่29 ตุลาคม 2021 

OPEC+ คาดว่าจะยงัคงแผนการผลิตเดือนธนัวาคม  

 OPEC และพนัธมติรมกีาํหนดจะประชุมกนัในวนัที ่ 4 พฤศจกิายน เพือ่หารอืเกีย่วกบั
แผนการผลติในเดอืนธนัวาคม 

 ปรบัขึน้อกี 400kbd: คณะกรรมการร่วมทางเทคนิคของกลุ่ม OPEC+ (JTC) ไดป้ระชุม
กนัเมือ่สปัดาหท์ีแ่ลว้เพือ่หารอืเกีย่วกบัการเปลีย่นแปลงของตลาดในปจัจุบนั และ
ทบทวนแนวทางการดาํเนินการของกลุ่ม แมจ้ะมแีรงกดดนัจากประเทศผูบ้รโิภคราย
ใหญ่ (รวมถงึสหรฐั และอนิเดยี) ในเรือ่งอุปทานเพิม่เตมิ แต่ OPEC+ คาดวา่จะยงัคง
แผนเดมิ โดยจะมกีารผลติเพิม่ขึน้ 400kbd ในเดอืนธนัวาคม 

 ระยะสัน้และระยะยาว: อุปทานคาดวา่จะยงัคงตงึตวัใน 4Q21F เน่ืองจากความตอ้งการ
ใชน้ํ้ามนัเพิม่ขึน้ (การเปลีย่นก๊าซเป็นน้ํามนั การเดนิทางทางอากาศ) การหยุดชะงกัใน
คาซคัสถาน ลเิบยี และไนจเีรยี กม็สี่วนทําใหอุ้ปทานตงึตวั ดว้ยเหตุน้ี JTC คาดวา่
น้ํามนัดบิคงคลงัของโลกจะลดลงประมาณ 1.1mbd ใน 4Q21 แตอ่ยา่งไรกต็าม หลงัฤดู
หนาว และดว้ย OPEC+ ยงัคงเพิม่ผลผลติรายเดอืนอยา่งต่อเน่ือง อุปทานอาจแซงหน้า
อุปสงคใ์นชว่งตน้ปี 2022F 

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: Iran crude oil output 
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อิหร่านเร่ิมการเจรจานิวเคลียรอี์กครัง้ 

 อหิรา่นตกลงทีจ่ะเริม่การเจรจานิวเคลยีรก์บัตวัแทนจากยุโรปอกีครัง้ในเดอืน
พฤศจกิายน 

 การเจรจา: การเจรจาระหวา่งอหิรา่นและตวัแทนจากสหภาพยุโรป (ซึง่ทาํหน้าทีเ่ป็น
สือ่กลางสาํหรบัสหรฐัฯ) หยุดชะงกัลงตัง้แต่รฐับาลอหิรา่นชุดใหมเ่ขา้รบัตําแหน่งใน
เดอืนสงิหาคม อยา่งไรกต็าม Ali Bacqeri-Kani รฐัมนตรตี่างประเทศของประเทศกล่าว
วา่ การหารอืเบือ้งตน้กบัสหภาพยุโรปเป็นไปในทางสรา้งสรรค ์และอหิรา่นไดต้กลงทีจ่ะ
เริม่การเจรจาใหมภ่ายในสิน้เดอืนพฤศจกิายน 

 ผลกระทบทีอ่าจเกดิขึน้: เราเชือ่วา่การเจรจาจะใชเ้วลา และสหรฐัฯ ยงัคงกงัขาในความ
มุง่มัน่ของอหิรา่นทีจ่ะเขา้ร่วมขอ้ตกลงนิวเคลยีรอ์กีครัง้ อยา่งไรกต็าม หากเป็นเช่นน้ี 
อหิรา่นอาจสบูน้ํามนัดบิเขา้สูต่ลาดอกี 1-1.5mbd เราเชือ่วา่น่ีเป็นหน่ึงในความเสีย่ง
ดา้นลบทีใ่หญ่ทีส่ดุสาํหรบัราคาน้ํามนัในระยะปานกลาง 

ราคากา๊ซ EU ร่วงลง หลงัปติูนให้คาํมัน่ว่าจะมีอปุทานเพ่ิมขึน้ 

 ราคาก๊าซยุโรปร่วงลงหลงัจากประธานาธบิดวีลาดมิรี ์ ปตูนิ แหง่รสัเซยีกล่าวว่าอกีไม่
นานประเทศของเขาจะสง่อุปทานเพิม่เตมิไปยงัยุโรป 

 การเพิม่ก๊าซของรสัเซยีจะสิน้สดุในวนัที ่ 8 พฤศจกิายน: Gazprom บรษิทัก๊าซยกัษ์
ใหญ่ของรสัเซยีไดเ้ลื่อนกาํหนดเสน้ตายสาํหรบัการอดัฉีดก๊าซใหร้สัเซยีเสรจ็สิน้ภายใน
หน่ึงสปัดาหเ์ป็นวนัที ่ 8 พฤศจกิายน หลงัจากวนัดงักล่าว รสัเซยีน่าจะสามารถสง่
อุปทานไปยงัยุโรปไดม้ากขึน้ ปตูนิบอก Gazprom ใหเ้น้นไปทีก่ารสรา้งคลงัเกบ็ก๊าซ
ของบรษิทัในเยอรมนีและออสเตรยีก่อน 

 รสัเซยียงัไมไ่ดบ้นัทกึกาํลงัการผลติเพิม่เตมิสาํหรบัท่อสง่ก๊าซทีม่อียู ่ ดงันัน้จงึยงัไม่
ชดัเจนวา่รสัเซยีจะสง่ก๊าซไปยงัทวปีมากขึน้ไดอ้ยา่งไร 

 น่ีไมใ่ชค่รัง้แรกทีป่ตูนิออกมาและกล่าววา่รสัเซยีจะเพิม่การสง่ก๊าซไปยุโรป จนถงึตอนน้ี 
เขาใชส้ิง่น้ีเป็นตวัต่อรองเพือ่ใหส้หภาพยุโรปอนุมตัท่ิอสง่ Nord Stream 2 ทีม่กีาร
โตเ้ถยีงกนั คงตอ้งรอดกูนัต่อไปวา่จะมก๊ีาซและปรมิาณเท่าไรทีจ่ะไหลไปยุโรปในอกี
ไมก่ีส่ปัดาหข์า้งหน้าน้ี 

 กรณีของ Moldova: รสัเซยีกาํลงัมขีอ้พพิาทกบั Moldova ซึง่ก่อนหน้าน้ีพึง่พารสัเซยี
สาํหรบัความตอ้งการก๊าซธรรมชาตทิัง้หมด นายโจเซฟ บอรเ์รลล ์ European Union 
foreign policy chief กล่าวหารสัเซยีวา่ใชก๊้าซธรรมชาตเิป็นเครื่องมอืกดดนั เพื่อตอบ
โตก้ารขาดอุปทานของรสัเซยี Moldova ไดห้นัไปพึง่โปแลนดส์าํหรบัก๊าซธรรมชาต ิและ
สหภาพยุโรปไดป้ระกาศแพคเกจความชว่ยเหลอืประเทศราว EUR60m  
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Ex 4: Prices And Spreads 
 

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

Oil prices            

Dated Brent 44.53  60.84  68.63 72.94 83.65  74.22 70.02  74.72  83.65 83.92 

Dubai 43.87  59.70  66.43 71.31 81.22  72.79 68.91  72.36  81.22 81.94 

WTI 42.74  58.07  66.10 70.52 81.22  72.43 67.71  71.54  81.22 83.57 

Crack spreads over Dubai            

Gasoline 5.20  7.49  10.67 12.41 16.28  11.71 12.72  12.79  16.28 21.68 

Jet fuel 3.79  4.25  5.36 5.80 10.71  4.44 5.16  7.82  10.71 10.84 

Diesel 4.53  5.37  6.09 7.48 11.55  6.54 7.21  8.71  11.55 11.19 

High-sulfur fuel oil (1.02) (4.28) (6.80) (5.42) (5.14)  (8.13) (5.62) (2.49) (5.14) (7.83) 

Refining margins            

FCC / Dubai 1.07  1.21  0.95 0.85 4.44  0.56 0.83  1.15  4.44 4.16 

Hydrocracking / Dubai 0.52  0.71  0.77 1.11 5.19  0.74 0.92  1.69  5.19 4.58 

FCC / Espo (0.33) 1.47  1.55 1.24 4.83  0.96 1.22  1.54  4.83 4.55 

FCC / Arab Light 1.45  0.56  (0.51) (0.64) 2.95  (0.93) (0.66) (0.34) 2.95 2.67 

Hydrocracking / Murban 1.17  2.29  2.81 3.41 7.48  3.03 3.22  3.98  7.48 6.88 

(US$/tonne)            

Aromatics spreads            

PX-naphtha 136  185  232 229 148  230 256  200  148 131 

BZ-naphtha 119  191  367 350 269  372 333  341  269 256 

Olefin spreads            

HDPE-naphtha 608  583  576 462 481  432 499  462  481 516 

LDPE-naphtha 780  959  936 821 904  754 864  862  904 926 

PP-naphtha 695  771  709 557 604  552 594  527  604 626 

Ethylene-naphtha 463  416  406 304 346  284 279  355  346 356 

Propylene-naphtha 499  461  436 294 255  281 323  281  255 266 

Henry Hub Gas (US$/mmbtu) 2.76  2.73  2.97 4.32 5.57  3.82 4.03  5.11  5.57 5.43 

Coal (Newcastle) (US$/tonne) 66.20  87.47  106.49 165.89 235.44  146.01 167.19  184.41  235.44 223.45 
 

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 11.40  20.00 75.4  2,325 na 21.5 7.2 5.9 5.3  4.8  5.2 6.8 

BCP SELL 27.50  21.00 (23.6) 1,141 na na na 25.2 9.0  7.0  0.0 2.2 

ESSO SELL 7.95  6.90 (13.2) 829 na na na 145.7 37.3  21.1  0.0 0.3 

IRPC BUY 4.30  5.10 18.6  2,648 na 9.6 15.4 14.0 9.3  8.6  3.9 4.3 

IVL BUY 42.00  52.00 23.8  7,107 169.1 (0.9) 13.6 13.7 8.2  8.9  2.6 2.5 

PTG BUY 15.60  22.00 41.0  785 (3.6) 11.8 14.6 13.0 7.0  6.6  3.4 3.8 

PTT BUY 38.00  50.00 31.6  32,712 182.0 5.2 10.1 9.6 4.5  4.1  4.9 5.2 

PTTEP BUY 117.50  140.00 19.1  14,059 68.1 15.8 13.0 11.2 4.1  3.7  4.6 5.4 

PTTGC BUY 62.75  86.00 37.1  8,527 219.4 (1.2) 11.6 11.7 7.0  6.8  5.2 5.1 

SPRC SELL 10.50  7.20 (31.4) 1,372 na na na 136.3 24.5  18.1  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 HOLD 55.75  57.00 2.2  3,428 na (11.7) 21.2 24.0 16.0  17.3  2.1 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 
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 จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผูอ้อกและ
เสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 136 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ACE16C2111A, ACE16C2201A, ACE16C2202A, ADVA16C2110A, ADVA16C2201A, ADVA16C2202A, 
AEON16C2201A, AEON16C2201B, AMAT16C2112A, AOT16C2112A, AOT16C2202A, BAM16C2110A, BAM16C2112A, BANP16C2110A, BANP16C2112A, 
BANP16C2201A, BBL16C2201A, BCH16C2111A, BCH16C2111B, BCH16C2201A, BCPG16C2111A, BEC16C2202A, BGRI16C2110A, BGRI16C2112A, CBG16C2201A, 
CBG16C2202A, CHG16C2111A, CHG16C2112A, CHG16C2202A, COM716C2110A, COM716C2112A, CPAL16C2111A, CPAL16C2112A, CPF16C2112A, CPN16C2202A, 
DELT16C2112A, DELT16C2202A, DOHO16C2111A, DOHO16C2112A, DOHO16C2202A, DTAC16C2112A, EA16C2110A, EA16C2201A, EGCO16C2110A, 
ESSO16C2202A, GLOB16C2201A, GPSC16C2110A, GPSC16C2201A, GPSC16C2201B, GULF16C2112A, GULF16C2202A, GUNK16C2110A, GUNK16C2112A, 
GUNK16C2201A, HANA16C2112A, HANA16C2202A, HMPR16C2202A, INTU16C2201A, INTU16C2202A, IRPC16C2110A, IRPC16C2112A, IVL16C2110A, IVL16C2111A, 
IVL16C2202A, JAS16C2202A, JMAR16C2111A, JMAR16C2201A, JMT16C2110A, JMT16C2201A, KBAN16C2111A, KBAN16C2111B, KBAN16C2201A, KBAN16C2202A, 
KCE16C2110A, KCE16C2201A, KTC16C2110A, KTC16C2110B, KTC16C2112A, KTC16C2202A, LH16C2202A, MAJO16C2201A, MEGA16C2112A, MINT16C2112A, 
MTC16C2112A, MTC16C2202A, OR16C2112A, OR16C2202A, PTG16C2201A, PTG16C2202A, PTL16C2201A, PTL16C2202A, PTL16C2202B, PTT16C2112A, 
PTT16C2201A, PTTE16C2112A, PTTG16C2110A, PTTG16C2111A, RBF16C2110A, RBF16C2112A, RBF16C2202A, RS16C2112A, RS16C2201A, S5016C2112A, 
S5016C2112A, S5016C2112B,  S5016C2112C, S5016P2112C, S5016P2112A, S5016P2112B, S5016C2203A, S5016P2203A, SAWA16C2112A, SAWA16C2202A, 
SCB16C2111A, SCB16C2112A, SCB16C2201A, SCB16C2202A, SCC16C2112A, SCGP16C2202A, SCGP16C2201A, SPAL16C2202A, SPRC16C2201A, STA16C2112A, 
STA16C2201A, STEC16C2110A, STEC16C2201A, STGT16C2111A, STGT16C2202A, SYNE16C2202A, TASC16C2201A, TOP16C2112A, TOP16C2202A, TRUE16C2202A, 
TU16C2110A, TU16C2111A, TU16C2202A, WHA16C2202A (underlying securities are ACE, ADVANC, AEONTS, AMATA, AOT, BAM, BANPU, BBL, BCH, BCPG, BEC, 
BGRIM, CBG, CHG, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DOHOME, DTAC, EA, EGCO, ESSO, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, INTUCH, IRPC, IVL, 
JAS, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, LH, MAJOR, MEGA, MINT, MTC, OR, PTG, PTL, PTT, PTTEP, PTTGC, RBF, RS, SAWAD, SCB, SCC, SCGP, 
SPALI, SPRC, SET50, STA, STEC, STGT, SYNTEC, TASCO, TOP, TRUE, TU, WHA). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่น
ไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์
ดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
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) 

 


