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 Gasoline spread พุ่งสงูขึน้ 
 

 การสร้างสินค้าคงคลงัของสหรฐัฯ ชะลอตวัลง 
 Gasoline spread พุ่งสงูขึน้อย่างรวดเรว็ 
 ตลาดสหรฐัฯ หนุนตลาดน้ํามนัเบนซินไปอีก  
 สหภาพยโุรปพิจารณากาํหนดราคาเพดานส่งออกน้ํามนัดีเซลรสัเซีย 

 

ราคาน้ํามนัเบนซนิพุง่ขึน้เรว็กว่าปกตใินปีน้ี ทาํใหเ้กดิความกงัวลวา่ปรมิาณน้ํามนัเบนซนิคง
คลงัของสหรฐัฯ ทีต่ํ่ากวา่ค่าเฉลีย่ และการซ่อมบาํรุงโรงกลัน่อยา่งมากจะทาํใหฤ้ดกูาลขบัขี่
ในสหรฐัฯ มคีา่ใชจ้่ายสงูอกีครัง้ ขณะที ่ diesel spread อาจผอ่นลง หากการกําหนดราคา
เพดานน้ํามนัดเีซลรสัเซยีของสหภาพยุโรปที ่ US$100/bbl ผา่น แต่อยา่งไรกต็ามเรามองวา่
มารจ์ิน้น้ํามนัเบนซนิทีแ่ขง็แกรง่จะชว่ยหนุนค่าการกลัน่ได ้ เรายงัคงมองบวกต่อโรงกลัน่ไทย 
และคงคาํแนะนํา “ซือ้” TOP, SPRC และ ESSO 

การสร้างสินค้าคงคลงัของสหรฐัฯ ชะลอตวัลง 

 เป็นอกีสปัดาหท์ีน้ํ่ามนัดบิคงคลงัสหรฐัฯ เพิม่ขึน้ แต่ชะลอตวักว่าสปัดาหท์ีแ่ลว้ โดย
เพิม่ขึน้เพยีง 0.5 ลา้นบารเ์รล เทยีบกบั 8.4 ลา้นบารเ์รล ในสปัดาหก่์อนหน้า 

 สต๊อกน้ํามนัเบนซนิเพิม่ขึน้ 1.76 ลา้นบารเ์รล w-w ขณะทีส่ต๊อกน้ํามนักลัน่ลดลง 0.5 
ลา้นบารเ์รล 

Gasoline spread พุ่งสงูขึน้อย่างรวดเรว็ 

 แก๊สโซลนีสเปรดอยูท่ี ่ US$23/bbl ณ วนัที ่ 23 มกราคม 2023 สงูทีส่ดุเท่าทีเ่คยใน
ชว่งเวลาน้ีของปี ราคาน้ํามนัพุง่ขึน้ตดิต่อกนัเป็นเวลา 4 สปัดาห ์ ซึง่เป็นการพุ่งขึน้
ต่อเน่ืองยาวนานทีส่ดุนบัตัง้แต่ราคาพุง่สงูสดุเป็นประวตักิารณ์ในเดอืนมถิุนายน 
gasoline crack spread ทีแ่ขง็แกรง่ทาํใหค้า่การกลัน่สงิคโปรแ์ตะระดบั US$13/bbl ซึง่
สงูเกอืบสองเท่าจากระดบัทีเ่ราเคยเหน็ใน 4Q22  

 ความตอ้งการจากจนีสงูขึน้ เราเชือ่ว่าสาเหตุสว่นหน่ึงมาจากความตอ้งการทีเ่พิม่ขึน้
จากประเทศจนี เน่ืองจากการกลบัมาเปิดประเทศ รวมถงึความตอ้งการเพิม่เตมิจาก
เทศกาลตรุษจนี มรีายงานขา่วล่าสดุวา่การสง่ออกผลติภณัฑน้ํ์ามนัสาํเรจ็รปูของจนีอาจ
เริม่ปี 2023 ดว้ยการลดลง 40% ในเดอืนมกราคมจากเดอืนธนัวาคม ผลติภณัฑห์ลกัที่
คาดวา่จะลดลงมากทีส่ดุคอืน้ํามนัเบนซนิ 

 ในขณะทีค่วามตอ้งการของจนีชว่ยเพิม่ gasoline spread เรากําลงัเขา้สูฤ่ดกูาลขบัขี่
ของสหรฐัฯ ใน 2Q23 เชน่เดยีวกบัฤดกูาลซ่อมบาํรุง ซึง่คาดวา่จะเป็นฤดกูาลซ่อมบาํรุง
โรงกลัน่ทีห่นกักวา่ปกต ิ เน่ืองจากถูกเลื่อนออกไปเพือ่ไดป้ระโยชน์จากราคาทีส่งูขึน้ใน
ปีทีแ่ลว้ โรงกลัน่น้ํามนัอยา่งน้อย 15 แหง่ในสหรฐัมแีผนซ่อมบาํรุงตัง้แต่สองถงึ 11 
สปัดาหจ์นถงึเดอืนพฤษภาคมตามรายงานของรอยเตอร ์ ภายในกลางเดอืนกุมภาพนัธ ์
โรงกลัน่ของสหรฐัจะลดกาํลงัการผลติลงประมาณ 1.4 ลา้นบารเ์รลต่อวนั ซึง่เป็นสอง
เท่าของคา่เฉลีย่ 5 ปี 

 

Ex 1: US Weekly data 

(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil 0.533 0.971 8.408 

Gasoline 1.763 1.767 3.483 

Distillates -0.507 -1.121 -1.939 
    
(kbpd) Weekly change % Change Current 

number 

Production 0.0 0.0% 12,200  

Refinery Runs +128 +0.9% 14,981 
 

Source: EIA 

 
 

Ex 2: Gasoline Spread Soar 
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 เชือ้เพลงิคงคลงัอยูใ่นระดบัตํ่าเมือ่เทยีบกบัระดบัในอดตี จากขอ้มลูของ EIA สต๊อก
น้ํามนัเบนซนิคงคลงัของสหรฐัอยูท่ี ่232 ลา้นบารเ์รล ในวนัที ่20 มกราคม 2023 ซึง่ตํ่า
กวา่คา่เฉลีย่ 5 ปีก่อนเกดิโควดิราว 7% 

Ex 3: US Refinery Maintenance To Be Heavier Than Usual  Ex 4: US Gasoline Inventory Stay Well Below Average 
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Sources: Reuter  Sources: Bloomberg 

สหภาพยโุรปพิจารณากาํหนดราคาเพดานส่งออกน้ํามนัดีเซลรสัเซีย  

 สหภาพยุโรปพจิารณากําหนดราคาเพดานสง่ออกน้ํามนัดเีซลของรสัเซยี สหภาพยุโรป
กาํลงัพจิารณาแผนกาํหนดราคาเพดานน้ํามนัดเีซลของรสัเซยีไวท้ี ่US$100/bbl คาดวา่
เกณฑด์งักล่าวจะเริม่ใชต้ัง้แต่วนัที ่ 5 ก.พ. ซึง่เป็นวนัเดยีวกบัทีส่หภาพยุโรปจะหา้ม
นําเขา้ผลติภณัฑก์ลัน่ของรสัเซยีเกอืบทัง้หมด จนถงึขณะน้ี การควํ่าบาตรของสหภาพ
ยุโรปต่อน้ํามนัดบิของรสัเซยีมผีลกระทบคอ่นขา้งจาํกดั อยา่งไรกต็าม ขอ้จาํกดั
เกีย่วกบัผลติภณัฑน้ํ์ามนัอาจทําไดย้ากขึน้ จนีและอนิเดยีต่างกเ็ป็นผูส้ง่ออกเชือ้เพลงิ
รายใหญ่อยูแ่ลว้ จงึไมน่่าจะเป็นปลายทางของเชือ้เพลงิของรสัเซยี รสัเซยีคดิเป็น 15% 
ของน้ํามนัดเีซลทัว่โลก และ 80% ของน้ํามนัดเีซลไหลไปยงัยุโรปจนกระทัง่ปจัจุบนั 

 ปจัจุบนัราคาน้ํามนัดเีซลล่วงหน้าซือ้ขายกนัทีร่าว US$130 ในยโุรปตะวนัตกเฉียงเหนือ
ใน Intercontinental Exchange แต่น้ํามนัของรสัเซยีปจัจุบนัอยูท่ีร่ะดบัทีม่สี่วนลด ซึง่
อาจทาํใหเ้ขา้ใกลร้ะดบัทียุ่โรปเสนอมากขึน้ และยงัคงทาํใหม้อีุปทานไหลเขา้มา เมือ่
วนัที ่ 10 มกราคม Platts ประเมนิราคาน้ํามนัดเีซลของรสัเซยีทีร่ะดบัทีม่สีว่นลด 
US$113.50 ต่อตนั หรอื US$15.20 ต่อบารเ์รล ต่ออุปทานทีไ่มใ่ชข่องรสัเซยี 

 Diesel spread อาจลดลง หากผลกระทบต่อการควํ่าบาตรของรสัเซยีไมไ่ดม้ากอยา่งที่
คาดไว ้ สหภาพยุโรปซือ้น้ํามนัดเีซลของรสัเซยีมากกวา่ปกตเิพือ่เตรยีมพรอ้มสาํหรบั
การหา้มการนําเขา้ อยา่งไรกต็าม เรามองวา่ diesel spread ทีล่ดลงอาจถูกชดเชยดว้ย
ความแขง็แกรง่ของมารจ์ิน้น้ํามนัเบนซนิ เรายงัคงมองบวกตอ่โรงกลัน่ไทย และคง
คาํแนะนํา “ซือ้” TOP, SPRC และ ESSO 
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Ex 5: Russia Origin Diesel Trade At US$15/bbl Discount  Ex 6: EU Import Diesel From Russia Heavily  

 

 

 
Source: Bloomberg  Source: Bloomberg 

 
 

Ex 7: Prices And Spreads 
 
 

(US$/bbl) 
4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 Nov-22 Dec-22 Jan-23 

Last 

week 

This 

week 

Upstream                

Dubai 77  97  108  99  84  81  85  76  81  84  85  

Brent 79  98  112  98  89  84  91  82  84  88  87  

Henry hub (US$/mmbtu) 3.9  4.3  6.6  6.7  5.6  3.3  5.9  5.1  3.3  3.0  2.8  

NEX coal price (US$/t) 185  364  416  416  380  375  347  401  375  351  358  

                

Crack spreads over Dubai                

Gasoline 15.5  17.8  35.0  13.2  9.4  17.3  12.2  12.2  17.3  20.4  23.3  

Jet fuel 10.2  16.2  39.2  32.4  33.5  33.9  34.9  33.3  33.9  35.6  36.1  

Diesel 11.4  19.6  43.1  35.2  39.3  33.3  40.1  35.2  33.3  34.7  34.4  

High-sulfur fuel oil 3.2  (2.1) (13.1) (22.2) (11.9) (7.7) (20.8) (17.7) (19.1) (19.5) (19.1) 

Singapore complex GRM 6.4  8.4  22.0  6.9  7.0  10.5  8.4  9.2  10.5  11.9  13.2  
                

(US$/tonne)                

Aromatics spreads                

PX-naphtha 134  192  364  367  311  304  297  274  304  294  339  

BZ-naphtha 196  196  353  263  150  209  107  154  209  140  239  
                

Olefin spreads                

HDPE-naphtha 509  413  444  370  341  346  313  342  346  319  329  

LDPE-naphtha 890  731  781  607  481  458  435  467  458  419  429  

PP-naphtha 558  419  431  352  301  326  248  297  326  299  329  
                

Others                

Integrated PET 345  297  302  303  212  192  203  204  192  196  188  

ABS-naphtha 1,565  1,108  1,088  888  748  708  703  714  708  689  689  

Phenol-BZ 333  421  193  233  269  82  262  185  82  134  25  

BPA -Phenol 1,198  843  625  369  368  306  377  316  306  305  308  
 

Sources: TOP, Bloomberg 
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Ex 8: Valuation 
 

 Rating Current Target Upside/ Market Norm EPS grw Norm PE EV/EBITDA — P/BV — — Yield — — ROE — 

   price price (Downside) cap 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 

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

BCP HOLD 37.25  39.00  4.7  1,560  211.0  (50.4) 3.6  7.2  2.9  5.3  0.8  0.7  4.8  4.1  23.8  10.3  

ESSO BUY 9.40  12.00  27.7  990  na (48.3) 3.2  6.1  3.2  5.0  1.2  1.1  12.6  8.2  44.1  18.7  

IRPC BUY 3.10  4.40  41.9  1,927  (70.7) 489.1  55.3  9.4  12.1  7.0  0.7  0.7  4.9  5.3  1.3  7.3  

IVL BUY 41.25  48.00  16.4  7,046  100.1  (32.0) 5.7  8.3  5.2  6.2  1.2  1.1  4.8  3.6  23.2  13.7  

OR SELL 22.60  20.00  (11.5) 8,251  27.8  (14.0) 19.3  22.4  10.2  11.2  2.5  2.3  1.5  1.3  13.4  10.5  

PTT SELL 33.25  28.00  (15.8) 28,893  18.6  (20.9) 9.0  11.4  4.3  4.2  0.9  0.9  6.0  6.0  10.3  7.9  

PTTEP HOLD 172.00  159.00  (7.6) 20,774  77.0  (15.4) 8.8  10.4  3.1  3.5  1.4  1.3  3.5  4.1  17.5  13.4  

PTTGC BUY 50.50  52.00  3.0  6,927  (25.3) (17.5) 10.8  13.1  9.1  8.6  0.8  0.7  1.5  3.6  6.8  5.6  

SCC SELL 340.00  300.00  (11.8) 12,413  (52.5) 29.8  18.3  14.1  17.6  11.3  1.1  1.0  2.4  3.5  6.0  7.6  

SPRC BUY 11.40  14.50  27.2  1,504  na (34.4) 5.4  8.3  3.7  4.4  1.2  1.2  10.5  6.0  24.4  14.5  

TOP BUY 60.25  70.00  16.2  4,095  416.8  (48.3) 4.3  8.3  5.6  10.6  0.8  0.8  5.0  5.1  20.8  9.6  
 

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) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 66 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ADVANC16C2301A, ADVANC16C2302A, AOT16C2305A, AOT16C2302A, BANPU16C2303A, 
BANPU16C2302A, BBL16C2305A, BCP16C2305A, BEC16C2305A, BGRIM16C2301A, BGRIM16C2302A, BH16C2304A, BH16C2303A, BLA16C2302A, 
BTS16C2301A, CBG16C2305A, CBG16C2301A, CBG16C2301B, CBG16C2302A, COM716C2305A, COM716C2302A, CPN16C2303A, CPN16C2301A, 
CRC16C2303A, DELTA16C2305A, DOHOME16C2301A, DOHOME16C2303A, EA16C2305A, EA16C2303A, ESSO16C2303A, ESSO16C2302A, GPSC16C2301A, 
GPSC16C2302A, GULF16C2301A, GULF16C2302A, GULF16C2302B, GUNKUL16C2301A, GUNKUL16C2302A, HANA16C2301A, HANA16C2303A, IVL16C2301A, 
JMART16C2303A, JMT16C2305A, JMT16C2302A, KBANK16C2304A, KBANK16C2301A, KBANK16C2302A, KCE16C2305A, KCE16C2303A, KCE16C2301A, 
KCE16C2301B, KCE16C2302A, KTB16C2303A, MINT16C2301A, MINT16C2302A, MTC16C2301A, PTTEP16C2303A, RCL16C2303A, SAWAD16C2305A, 
SAWAD16C2302A, SCB16C2301A, SCGP16C2303A, SET5016P2303B, SET5016P2303A, SET5016C2303A, VGI16C2301A (underlying securities are  (ADVANC, 
AOT, BANPU, BBL, BCP, BEC, BGRIM, BH, BLA, BTS, CBG, COM7, CPN, CRC, DELTA, DOHOME, EA, ESSO, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IVL, JMART, 
JMT, KBANK, KCE, KTB, MINT, MTC, PTTEP, RCL. SAWAD, SCB, SCGP, SET50, VGI). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นได้
สว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์
ดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 89.96  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 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.33 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักลา่ว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (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) 

 


