
THANACHART’S THE EARLY BIRD  MONDAY, 11 APRIL, 2022 

 

THANACHART SECURITIES  1 

 

Fundamental Story 
 

Energy Sector  – Overweight News update

Yupapan Polpornprasert  |  Email: yupapan.pol@thanachartsec.co.th 

 ตลาดน้ํามนัมีเซนติเมนตเ์ป็นลบ 
 

 สตอ๊กสินค้าคงคลงัของสหรฐัฯ ทัง้ปรบัลดลงและเพ่ิมขึน้ 
 การระบายน้ํามนัออกจากคลงัสาํรองเชิงยุทธศาสตรส์งูสุดเท่าท่ีเคยมีมา 
 จีนเพ่ิมการส่งออกผลิตภณัฑน้ํ์ามนัจากแผนเดิม 
 ผลผลิตของ OPEC+ เดือนมีนาคมลดลงครัง้แรกในรอบ 13 เดือน 

 

เมือ่สปัดาหท์ีแ่ลว้ราคาน้ํามนัมแีนวโน้มอ่อนตวัลง เน่ืองจากการระบายน้ํามนัออกจากคลงั
สาํรองเชงิยุทธศาสตรส์งูสดุเท่าทีเ่คยมมีา ขอ้มลูสนิคา้คงคลงัทีเ่ป็นลบ และความเสีย่งดา้น
อุปสงคท์ีล่ดลงเน่ืองจากการระบาดของโควดิ-19 ในประเทศจนี 

สตอ๊กสินค้าคงคลงัของสหรฐัฯ ทัง้ปรบัลดลงและเพ่ิมขึน้ 

 น้ํามนัดบิคงคลงัเชงิพาณิชยข์องสหรฐัฯ เพิม่ขึน้ 2.4 ลา้นบารเ์รล w-w เทยีบกบัทีต่ลาด
คาดวา่จะลดลง 2 ลา้นบารเ์รล และลดลง 3.45 ลา้นบารเ์รล เมือ่สปัดาหท์ีแ่ลว้ สต๊อก
น้ํามนัเบนซนิลดลง 2 ลา้นบารเ์รล ขณะทีส่ต๊อกน้ํามนักลัน่เพิม่ขึน้ 0.8 ลา้นบารเ์รล w-
w สงูกวา่สปัดาหท์ีแ่ลว้ 

 การผลติน้ํามนัดบิของสหรฐัฯ เพิม่ขึน้ 100 k bpd w-w ที ่11.8mbd 

 ผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมของสหรฐัฯ (ตวัแทนอุปสงค)์ ทรงตวั w-w หลงัจากทีล่ดลงอยา่ง
มากในสปัดาหท์ีแ่ลว้ที ่1.25m bpd 

 Baker Hughes รายงานวา่แท่นขดุเจาะน้ํามนัของสหรฐัฯ ไดเ้พิม่ขึน้อกี 13 แท่น w-w 
เป็น 546 แท่น ณ วนัที ่8 เมษายน 

การระบายน้ํามนัออกจากคลงัสาํรองเชิงยุทธศาสตรส์งูสุดเท่าท่ีเคยมีมา  

 เมือ่วนัที ่ 31 มนีาคม สหรฐัฯ ประกาศการตดัสนิใจระบายน้ํามนัดบิ 1m bpd จากคลงั
สาํรองปิโตรเลยีมเชงิกลยุทธ ์ (SPR) เป็นเวลา 180 วนั โดยเริม่ตัง้แต่เดอืนพฤษภาคม 
ซึง่หลงัจากวนันัน้ อกี 30 ประเทศสมาชกิสาํนกังานพลงังานระหวา่งประเทศ (IEA) ก็
ตกลงทีจ่ะระบายน้ํามนัเพิม่เตมิจาก SPR ของพวกเขา การระบายคลงัสนิคา้ของ IEA 
อยา่งเป็นทางการน่าจะมปีรมิาณน้ํามนั 120 ลา้นบารเ์รล โดยครึง่หน่ึงมาจากสหรฐัฯ 
และอกีครึง่หน่ึงมาจากสมาชกิคนอื่นๆ ฝา่ยบรหิารของไบเดนจะปล่อยน้ํามนั 120 ลา้น
บารเ์รลจากคลงัสาํรองเชงิยุทธศาสตรอ์ยา่งอสิระ ทาํใหม้กีารปล่อยทัง้หมด 240 ลา้น
บารเ์รลทัว่โลก 

 ตลาดยงัคงตงึตวั เน่ืองจากการระบาย 240 ลา้นบารเ์รลใน 180 วนัน่าจะสง่ผลโดย
เฉลีย่ 1.3m bpd ซึง่ยงัคงตํ่ากวา่การสง่ออกน้ํามนัดบิของรสัเซยีทีล่ดลงมากกว่า 2m 
bpd นอกจากน้ี OPEC+ ยงัไมเ่พิม่กาํลงัการผลติ เมือ่สปัดาหท์ีแ่ลว้ OPEC+ ตกลงเพิม่
ผลผลติรายเดอืนเพยีง 32,000 bpd เป็น 432,000 bpd เริม่ตัง้แต่เดอืนพฤษภาคม และ
ประเทศสมาชกิหลายประทศกาํลงัพยายามเพือ่ใหท้นักบัการเพิม่โควตาการผลติ 

Ex 1: US Weekly data 

('000 bbls) Weekly change   

Crude Oil +2,421  

Gasoline (2,040)   

Distillates +772  

Jet Kerosene (698)  
 

 (kbpd) Weekly change % Change Current 

number 

Production +100 0.9% 11,800 

Refinery Runs +34 0.2% 15,947 
 

Source: EIA

 

Ex 2: US Crude Inventory 

(6)

(4)

(2)

0

2

4

6

Jan Feb Mar April

(m  bbls)

Source: Bloomberg 

 

Ex 3: US Rig Count 
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จีนเพ่ิมการส่งออกผลิตภณัฑน้ํ์ามนัจากแผนเดิม 

 การขยายเวลาลอ็กดาวน์ในเซีย่งไฮส้ง่ผลกระทบต่ออุปสงคน้ํ์ามนัดบิ จากขอ้มลูของ
บรษิทัทีป่รกึษาดา้นพลงังาน FGE คาดวา่อุปสงคข์องจนีจะลดลงระหวา่ง 1.2 ถงึ 1.3 
ลา้นบารเ์รลต่อวนั อุปสงคท์ีห่ายไปครึง่หน่ึงคอืน้ํามนัอากาศยาน 

 โรงกลัน่ของจนีเพิม่ระดบัการสง่ออกผลติภณัฑน้ํ์ามนัจากแผนเดมิเพือ่ชดเชยอุปสงค์
ภายในประเทศทีล่ดลงเนื่องจากการลอ็กดาวน์จากโควดิ-19 โรงกลัน่น้ํามนั PetroChina 
แหง่หน่ึงในตา้เหลยีนจะเพิม่การสง่ออกแก๊สโซลนีในเดอืนเมษายนจากแผนเริม่ตน้ที ่
32,000 เมตรกิตนั เป็น 130,000 เมตรกิตนั ขณะทีโ่รงกลัน่อื่นๆ ของ PetroChina ใน
เมอืงเดยีวกนัจะสง่ออกแก๊สโซลนี150,000 เมตรกิตนั ในเดอืนน้ี เทยีบกบัแผนเดมิทีไ่ม่
มเีลย SP Platts ในเบือ้งตน้คาดวา่จนีจะสง่ออกแก๊สโซลนี 416,000 เมตรกิตนั และ 
gasoil 140,000 เมตรกิตนั ในเดอืนเมษายน 

 ซึง่จาํกดัการเพิม่ขึน้ไปอกีของคา่การกลัน่ สหรฐัฯ ยงัเหน็สญัญาณของอุปสงคท์ีช่ะลอ
ตวั ขณะทีอ่ตัราการดาํเนินการเพิม่ขึน้ 

ผลผลิตของ OPEC+ เดือนมีนาคมลดลงครัง้แรกในรอบ 13 เดือน 

 สมาชกิหลายรายดาํเนินการไม่เป็นไปตามเป้าหมาย ตามรายงานของ Argus media 
ผลผลติของ OPEC+ คาดวา่จะลดลง 190k bpd เป็น 38.06m bpd ในเดอืนมนีาคม ซึง่
ตํ่ากวา่เป้าหมายของเดอืน 1.48m bpd ซึง่เป็นการลดลงครัง้แรกตัง้แต่เดอืนกุมภาพนัธ ์
2021 การลดลงในเดอืนมนีาคมสว่นใหญ่มาจากไนจเีรยี คาซคัสถาน และรสัเซยี แมว้า่
ผูเ้ขา้รว่ม OPEC+ 15 รายจาก 19 ราย ผลติไดต้ํ่ากวา่เป้าหมาย 

 การผลติของไนจเีรยีลดลงมากทีส่ดุ ลดลง 100,000 bpd m-m ปญัหาท่อสง่ไดจ้าํกดั
ผลผลติของไนจเีรยีตัง้แต่ชว่งครึง่หลงัของปีทีแ่ลว้ โดยมกีารปฏบิตัติามเฉลีย่ที ่ 227% 
ตัง้แต่เดอืนกรกฎาคม 

 ผลผลติของคาซคัสถานลดลงเน่ืองจากพายุสรา้งความเสยีหายใหก้บัจดุดขนถ่ายน้ํามนั
ในทะเล (SPM) สองในสามทีส่ถานีสง่ออก CPC ซึง่ทาํให ้ Tengiz field ตอ้งหยุด
ดาํเนินการเมือ่ปลายเดอืนมนีาคม กลุ่ม CPC คาดการณ์ว่าสถานีสง่ออกสามารถ
กลบัมาขนถ่ายไดเ้ตม็ทีภ่ายในสามถงึสีส่ปัดาหห์ลงัเหตุการณ์ SPM 

 ผลผลติของรสัเซยีคาดวา่จะลดลงเพยีง 50K bpd ในเดอืนมนีาคม โดยคาดวา่เดอืน
เมษายนจะลดลงอยา่งมาก IEA คาดวา่การผลติน้ํามนัของรสัเซยีจะหายไป 3m bpd 
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Ex 4: OPEC+ March production 

  Opec+ wellhead production (m bpd) 

  March February* March target Compliance % 

Opec 10 24.16  24.26 25.06  156 

Non-Opec 9 13.90  13.99 14.48  162 

Total 38.06  38.25 39.54  158 

Opec         

Saudi Arabia 10.19  10.19 10.33  121 

Iraq 4.24  4.25 4.37  146 

Kuwait 2.64  2.62 2.64  99 

UAE 2.96  2.95 2.98  108 

Algeria 0.99  0.97 0.99  103 

Nigeria 1.41  1.51 1.72  377 

Angola 1.18  1.20 1.44  374 

Congo (Brazzaville) 0.25  0.27 0.31  395 

Gabon 0.21  0.21 0.18  (192) 

Equatorial Guinea 0.09  0.09 0.12  529 

Opec 10 24.16  24.26 25.06  156 

Iran 2.57  2.54 na na 

Libya 1.06  1.13 na na 

Venezuela 0.71  0.69 na na 

Total Opec 13+ 28.50  28.62 na na 

Non-Opec production         

Russia 10.00  10.05 10.33  150 

Oman 0.83  0.82 0.83  100 

Azerbaijan 0.58  0.57 0.68  321 

Kazakhstan 1.59  1.64 1.61  118 

Malaysia 0.41  0.44 0.56  517 

Bahrain 0.20  0.18 0.19  55 

Brunei 0.08  0.08 0.10  355 

Sudan 0.06  0.06 0.07  375 

South Sudan 0.16  0.16 0.12  (325) 

Total non-Opec+ 13.90  13.99 14.48  162 
 

Source: Argus Media 
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Ex 5: Prices And Spreads 
 

(US$/bbl) 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 QTD  Jan-22 Feb-22 Mar-22 MTD Last 

Oil prices            

Dated Brent 68.63  72.94  78.40 99.77 104.24  85.49 95.66  115.59  104.24 101.91 

Dubai 66.43  71.31  76.02 97.13 102.83  83.05 92.60  113.11  102.83 98.20 

WTI 66.10  70.52  76.08 95.01 99.17  82.98 91.63  108.26  99.17 98.26 

Crack spreads over Dubai            

Gasoline 10.67  12.41  15.59 16.13 19.44  14.79 16.28  17.16  19.44 24.99 

Jet fuel 5.36  5.80  11.02 12.32 22.04  12.36 11.10  13.47  22.04 21.68 

Diesel 6.09  7.48  10.12 14.61 24.92  12.10 13.16  17.98  24.92 27.34 

High-sulfur fuel oil (6.80) (5.42) (5.83) (10.14) (0.73)  (7.23) (10.43) (12.42) (0.73) 3.44 

Refining margins            

FCC / Dubai 0.95  0.85  5.81 7.06 13.67  5.93 5.68  9.60  13.67 12.11 

Hydrocracking / Dubai 0.77  1.11  6.11 9.22 17.36  6.79 5.92  13.57  17.36 15.13 

FCC / Espo 1.55  1.24  6.20 7.46 14.06  6.33 6.08  10.00  14.06 12.50 

FCC / Arab Light (0.51) (0.64) 4.32 5.57 12.18  4.45 4.19  8.11  12.18 10.62 

Hydrocracking / Murban 2.81  3.41  8.41 11.51 19.65  9.08 8.22  15.87  19.65 17.42 

(US$/tonne)            

Aromatics spreads            

PX-naphtha 232  229  127 196 221  175 209  204  221 221 

BZ-naphtha 367  350  231 219 236  239 220  198  236 236 

Olefin spreads            

HDPE-naphtha 576  462  505 421 516  431 433  398  516 516 

LDPE-naphtha 936  821  920 766 856  771 773  753  856 856 

PP-naphtha 709  557  562 438 496  459 460  395  496 496 

Ethylene-naphtha 406  304  321 243 436  156 283  290  436 436 

Propylene-naphtha 436  294  242 227 251  240 243  199  251 251 

Henry Hub Gas (US$/mmbtu) 2.97  4.32  3.72 4.59 6.02  4.93 4.46  4.98  6.02 6.28 

Coal (Newcastle) (US$/tonne) 106.49  165.89  169.60 267.95 277.25  221.63 236.36  345.25  277.25 291.60 

Source: Bloomberg 

 

Ex 6: Valuation 
 

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

    price price (Downside) cap 2022F 2023F 2022F 2023F 2022F 2023F 2022F 2023F 

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

BANPU BUY 11.10  17.00 53.2  2,234 132.1 (17.3) 3.5 4.2 3.0  2.8  9.7 8.3 

BCP BUY 30.50  34.00 11.5  1,249 38.2 (33.6) 6.6 10.0 4.4  6.9  5.9 3.9 

ESSO HOLD 8.00  8.20 2.5  824 na 320.8 40.9 9.7 8.9  6.5  0.0 0.0 

IRPC BUY 3.50  4.40 25.7  2,128 (70.7) 489.1 62.4 10.6 12.9  7.5  4.3 4.7 

IVL BUY 45.50  60.00 31.9  7,600 31.7 11.5 9.5 8.5 7.6  7.8  5.3 5.9 

PTG BUY 13.30  19.00 42.9  661 50.8 19.5 14.6 12.2 6.7  6.3  3.4 4.1 

PTT BUY 37.75  46.00 21.9  32,077 10.1 (3.6) 11.0 11.4 4.8  4.5  5.3 5.3 

PTTEP HOLD 143.00  148.00 3.5  16,889 42.9 (23.8) 9.0 11.9 2.9  3.4  4.2 4.9 

PTTGC BUY 50.25  58.00 15.4  6,740 (19.4) 5.4 9.9 9.4 7.6  7.2  5.0 4.8 

SPRC SELL 9.40  8.50 (9.6) 1,212 na (23.1) 11.1 14.4 4.4  5.1  5.3 3.4 

SUSCO BUY 3.26  5.20 59.5  107 35.0 30.1 12.2 9.4 5.2  4.3  4.1 5.3 

TOP SELL 51.50  45.00 (12.6) 3,125 53.9 (24.2) 12.2 16.1 12.7  17.2  5.8 2.5 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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ออกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 78 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ AMAT16C2206A , AOT16C2204A , AOT16C2206A , AWC16C2207A , BAM16C2204A , 
BAM16C2206A , BAM16C2207A , BANP16C2204A , BANP16C2205A , BANP16C2207A , BBL16C2204A , BCH16C2207A , BEC16C2204A , BEC16C2207A , 
BGRI16C2205A , BLA16C2208A, BLA16C2205A , CBG16C2204A , CBG16C2205A , CBG16C2207A , CHG16C2207A , COM716C2208A, COM716C2205A , 
CPAL16C2204A , CPF16C2205A , CRC16C2204A , DOHO16C2207A , EA16C2205A , EA16C2206A , EA16C2207A , GPSC16C2205A , GPSC16C2206A , 
GPSC16C2207A , GULF16C2205A , GULF16C2207A , GUNK16C2205A , GUNK16C2206A , GUNK16C2207A , HANA16C2204A , HANA16C2205A , 
HANA16C2207A , INTU16C2205A , IRPC16C2205A , IVL16C2206A , JMAR16C2205A , JMAR16C2206A , JMT16C2205A , JMT16C2207A , KBAN16C2208A, 
KBAN16C2204A , KBAN16C2206A , KCE16C2208A, KCE16C2204A , KCE16C2205A , KCE16C2205B , MEGA16C2207A , MINT16C2204A , MINT16C2207A , 
MTC16C2204A , OR16C2205A , PTT16C2205A , PTTG16C2207A , RCL16C2205A , RS16C2205A , S5016C2206A , S5016P2206A , S5016P2206B , 
SAWA16C2204A , SAWA16C2205A , SCC16C2204A , STEC16C2204A , SYNE16C2206A , TOP16C2206A , TRUE16C2205A , TRUE16C2205B , TTA16C2207A , 
TU16C2204A , WHA16C2204A (underlying securities are AMATA , AOT , AWC , BAM , BANPU , BBL , BCH , BEC , BGRIM , BLA , CBG , CHG , COM7 , 
CPALL , CPF , CRC , DOHOME , EA , GPSC , GULF , GUNKUL , HANA , INTUCH , IRPC , IVL , JMART , JMT , KBANK , KCE , MEGA , MINT , 
MTC , OR , PTT, PTTGC , RCL , RS , SAWAD , SCC , SET50 , STEC , SYNEX , TOP, TRUE, TTA, TU , WHA). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์อง
หลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วน
ของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่นการถอืหุน้ 
บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP 
เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 23 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ย
วจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก ่นาง
อศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้  “หุน้กู ้
บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่ 1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้อง
บรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่3/2562 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การ
จดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

 


