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 ความต้องการน้ํามนัมีแนวโน้มอ่อนแอ  
 

 สตอ็กน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้สู่ระดบัสูงสดุในรอบ 2 เดือน 
 IEA ลดคาดการณ์ความต้องการน้ํามนัสาํหรบัระยะยาว 
 รถบรรทุกท่ีใช้เช้ือเพลิง LNG เร่งตวัในเอเชีย  
 อตัรากาํไรจาก PX อ่อนแอ 

 

ข้อมูลรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ: สตอ็กน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้สู่ระดบัสงูสดุใน
รอบ 2 เดือน  

 สตอ็กน้ํามนัดบิเพิม่ขึน้ 5.5 ลา้นบารเ์รล ซึง่สงูกวา่ทีน่กัวเิคราะหค์าดไวว้า่จะเพิม่ขึน้ 
0.8 ลา้นบารเ์รล และทีล่ดลง 2.2 ลา้นบารเ์รล ในสปัดาหก่์อนหน้า 

 สตอ็กน้ํามนัเบนซนิเพิม่ขึน้เลก็น้อย 0.9 ลา้นบารเ์รลในสปัดาหน้ี์ ซึง่เทยีบกบัการลดลง 
2.2 ลา้นบารเ์รลในสปัดาหก่์อนหน้า สาํหรบัสตอ็กน้ํามนักลัน่กลาง มกีารลดลง 1.1 ลา้น
บารเ์รล ซึง่เปรยีบเทยีบกบัการลดลง 3.5 ลา้นบารเ์รล ในสปัดาหก่์อนหน้า 

IEA ลดคาดการณ์ความต้องการน้ํามนัสาํหรบัระยะยาว  

 องคก์ารพลงังานระหวา่งประเทศ (IEA) กล่าวเมื่อวนัที ่ 16 ตุลาคม วา่ความตอ้งการ
น้ํามนัทัว่โลกจะลดลงเรว็กวา่ทีค่าดในทศวรรษขา้งหน้า ซึง่อาจสรา้งเกดิภาวะอุปทาน
สว่นเกนิ เน่ืองจากรถยนตไ์ฟฟ้าทาํใหก้ารใชน้ํ้ามนัในระบบขนสง่ทางถนนลดลง ขณะที่
เชือ้เพลงิชวีภาพและไฮโดรเจนทําใหค้วามตอ้งการใชน้ํ้ามนัในภาคการบนิและการ
ขนสง่ทางเรอืลดลง หลงัจากเพิม่ขึน้ประมาณ 2.6 ลา้นบารเ์รลต่อวนั ในชว่งปี 2023-
30F ความตอ้งการน้ํามนัทัว่โลกน่าจะถงึจุดสงูสดุในปี 2030F และลดลงเหลอื 93.1 
ลา้นบารเ์รลต่อวนั ภายในปี 2050F ตามสถานการณ์พืน้ฐานในรายงานแนวโน้ม
พลงังานโลกประจาํปีล่าสดุของ IEA การคาดการณ์ความตอ้งการในปี 2050F ใหมน้ี่ตํ่า
กวา่รายงานปีทีแ่ลว้ 4.3 ลา้นบารเ์รลต่อวนั 

 ผลกระทบ: เน่ืองจากความตอ้งการน้ํามนัในภาคการขนสง่กาํลงัเปลีย่นจากน้ํามนัไปสู่
ไฟฟ้าและเชือ้เพลงิเหลวทางเลอืกในปีขา้งหน้า IEA จงึคาดวา่จะเกดิภาวะอุปทาน
น้ํามนัลน้ตลาดในครึง่หลงัของทศวรรษ 2020 เราคดิวา่สถานการณ์น้ีอาจทาํใหร้าคา
น้ํามนัและคา่การกลัน่ลดลงในระยะยาว 

รถบรรทุกท่ีใช้เช้ือเพลิง LNG เร่งตวัในเอเชีย ส่งผลกระทบต่อความต้องการดีเซล 

 แนวโน้มความตอ้งการน้ํามนัในจนีลดลง รถบรรทุกในจนีกาํลงัหนัมาใชก๊้าซธรรมชาติ
เหลว (LNG) ทีเ่ผาไหมส้ะอาดมากขึน้ การเพิม่ขึน้ของรถบรรทุก LNG ในจนีเกดิขึน้
ควบคูก่บัการเป็นผูนํ้าของโลกในการนํารถยนตไ์ฟฟ้า (EV) มาใช ้และการชะลอตวัทาง
เศรษฐกจิอยา่งต่อเน่ือง ซึง่สง่ผลใหค้วามตอ้งการน้ํามนัลดลงจากทีเ่คยเป็นปจัจยั
ขบัเคลื่อนหลกัในการเตบิโตของการบรโิภคน้ํามนั โดยนําเขา้น้ํามนัดบิลดลง 2.8% ใน
ปีน้ี สง่ผลใหร้าคาทัว่โลกอ่อนตวัลง 

Ex 1: US Weekly data 

(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil 5.474 0.800 -2.191 

Gasoline 0.878 -1.600 -2.201 

Distillates -1.140 -2.000 -3.534 
    
(k bpd) Weekly change % Change Current 

number 

Production +100.0 +0.1% 13,500  

Refinery Runs +177 +1.1% 16,067 
 

Source: EIA 

 
 

Ex 2: IEA Global Oil Demand Outlook 
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 ยอดขายรถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ในจนีเพิม่ขึน้เป็นสองเท่าในชว่ง 1H24 เมือ่
เทยีบกบัปี 2023 ยอดขายรถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ในจนีพุง่สงูขึน้ในชว่งครึง่แรก
ของปี 2024 หลงัจากทีร่าคา LNG ในประเทศลดลง เป็น 108,862 คนั ซึง่เพิม่ขึน้
มากกวา่สองเท่าจากชว่งเดยีวกนัของปี 2023 ตามขอ้มลูของผูใ้หบ้รกิารขอ้มลู 
CVWorld ดว้ยรฐับาลไดอุ้ดหนุนและกาํหนดมาตรฐานการปล่อยมลพษิทีเ่ขม้งวดยิง่ขึน้
ในชว่งไมก่ีปี่ทีผ่่านมา รถบรรทุก LNG ไดร้บัความนิยมอยา่งมากในจนี โดยเฉพาะใน
บรเิวณตอนเหนือใกลก้บัแหล่งก๊าซ โดยคดิเป็นสดัสว่นมากกว่าครึง่หน่ึงของยอดขาย
รถบรรทุกใหมท่ีน่ัน่ในปีทีแ่ลว้ ตามขอ้มลูของ Energy Aspects 

 อนิเดยียงัตัง้เป้าทีจ่ะเพิม่การใชร้ถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ดว้ยเชน่กนั จากขอ้มลู
ของกระทรวงคมนาคมอนิเดยีพบวา่ การเปิดตวัในชว่งเริม่ตน้ มรีถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ 
LNG เพยีง 645 คนั เท่านัน้ แต่รฐับาลระบุวา่ในเดอืนกนัยายน รฐับาลมเีป้าหมายทีจ่ะ
เปลีย่นรถบรรทุกหนกัประมาณ 1 ใน 3 จากจาํนวนทัง้หมดกว่า 7 ลา้นคนั ใหก้ลายเป็น
รถบรรทุกทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิ LNG ภายใน 5-7 ปี 

 ผลกระทบ เน่ืองจากจนีและอนิเดยีเป็นปจัจยัหลกัผลกัดนัการเตบิโตของความตอ้งการ
น้ํามนัดเีซล ความตอ้งการทีอ่่อนแอของทัง้สองประเทศจงึเป็นลางรา้ยต่อน้ํามนัดเีซล 
Wood Mackenzie คาดวา่ยานยนตท์ีใ่ชก๊้าซธรรมชาตใินการขนสง่สนิคา้ทางถนนทัว่
โลกจะเขา้มาแทนทีก่ารใชน้ํ้ามนัดเีซลประมาณ 360,000 บารเ์รลต่อวนัในปี 2024F 
และ 380,000 บารเ์รลต่อวนั ในปี 2025F ซึง่จะสง่ผลกระทบเชงิลบต่อโรงกลัน่น้ํามนั
ของไทยทัง้หมดทีม่ดีเีซลเป็นผลติภณัฑห์ลกั 

อตัรากาํไรจาก PX อ่อนแอ  

 Px-naphtha spread ลดลงอยา่งมาก แมว้า่จะมอีุปทานใหม่ทีล่ดลงในปีน้ี แต่ Px-
naphtha spread ยงัอยูใ่นระดบัทีน่่าผดิหวงั สเปรดลดลงเหลอื US$161/t ซึง่ลดลง 
28% w-w และลดลง 52% เมือ่เปรยีบเทยีบกบัค่าเฉลีย่ใน 3Q24 ที ่US$336/t สาเหตุ
เน่ืองมาจาก PX ทีม่มีากมายในปจัจุบนัและความสนใจในการซือ้ทีซ่บเซาตลอดทัง้ปี 

 ผลกระทบ PX spread ทีน่่าผดิหวงัน้ีน่าจะสง่ผลกระทบเชงิลบต่อ TOP (“ขาย”, 
เป้าหมายราคา 39 บาท) และ PTTGC ซึง่เป็นผูผ้ลติ PX หลกั 

 

Ex 3: Px Supply Growth Vs. Demand Growth  Ex 4: Px – Naphtha Spread Slump 
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Ex 5: Prices And Spreads 

  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 

    week  week chg  2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 2022 2023 2024 

Upstream              
Dubai (US$/bbl) 74  74  0.2% 87  84  82  85  79  76  97  81  82  

Brent (US$/mmbtu) 76  73  4.1% 86  83  82  85  79  76  99  82  82  

Henry hub (US$/mmbtu) 2.6  2.3  13.4% 2.7  2.9  2.1  2.3  2.2  2.6  6.5  2.6  2.2  

JKM Spot  (US$/mmbtu) 13.8  13.3  3.9% 12.3  15.6  9.7  11.2  13.0  13.3  34.0  13.9  11.3  

Dutch TTF (EUR/MWh) 44  39  11.0% 34  43  28  32  36  40  132  41  32  

NEX coal price  (US$/tonne) 145  145  -0.3% 147  136  127  136  140  146  357  188  134  

Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 11.7  11.1  5.0% 16.6  18.9  12.6  17.9  11.6  11.0  18.8  16.7  12.7  

Jet fuel (US$/bbl) 12.2  12.5  -2.1% 14.0  26.1  23.6  21.1  13.6  12.1  30.3  22.5  14.7  

Diesel (US$/bbl) 11.8  12.9  -8.1% 14.6  26.9  21.1  21.7  14.0  12.2  34.3  21.9  14.9  

HSFO (US$/bbl) (3.1) (5.1) -39.6% (8.7) (5.4) (11.0) (9.7) (3.4) (4.3) (14.1) (10.3) (5.8) 

SG GRM (US$/bbl) 5.4  4.9  11.7% 5.4  10.9  6.3  8.1  4.9  4.6  11.5  7.9  5.7  

Aromatics   
            

PX-naphtha (US$/tonne) 161  222  -27.5% 407  407  349  323  336  193  299  378  307  

BZ-naphtha (US$/tonne) 241  292  -17.5% 275  273  269  326  391  268  267  267  356  

Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 321  322  -0.3% 436  361  350  333  350  300  392  390  340  

LDPE-naphtha (US$/tonne) 491  492  -0.2% 443  363  372  454  519  470  683  427  508  

PP-naphtha (US$/tonne) 341  342  -0.3% 403  305  303  302  331  315  386  359  321  

Others  

Integrated PET (US$/tonne) 166  169  -2.0% 194  114  134  138  130  162  278  161  144  

Phenol-BZ (US$/tonne) 90  86  4.7% 79  89  64  (52) (38) 56  279  80  9  

BPA -Phenol (US$/tonne) 280  300  -6.7% 299  270  327  317  303  220  551  294  278  
 

Sources: TOP, Bloomberg 

 
 

Ex 6: Valuation 
 

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

    price price (Downside) cap 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 24F 25F 

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

BANPU BUY 6.25  8.00  28.0  1,853  (32.2) 9.5  11.2  10.2  6.1  5.8  0.5  0.5  5.4  4.9  4.3  4.6  

BCP BUY 33.25  53.00  59.4  1,355  (2.8) 11.7  4.9  4.3  4.2  3.8  0.6  0.5  4.9  5.5  12.5  12.8  

BSRC BUY 7.10  11.00  54.9  727  27.2  38.5  7.6  5.5  5.2  4.1  0.8  0.8  4.8  6.8  11.1  14.2  

IRPC SELL 1.49  1.50  0.7  901  na 104.6  49.8  24.3  11.3  10.0  0.4  0.4  0.0  0.8  0.8  1.6  

IVL BUY 25.25  20.00  (20.8) 4,195  183.0  57.2  31.3  19.9  7.3  6.6  0.9  0.9  0.0  1.5  3.4  5.2  

OR SELL 15.80  13.80  (12.7) 5,611  (5.3) 6.4  18.1  17.0  9.3  8.8  1.7  1.6  3.1  3.3  9.4  9.6  

PTG SELL 9.45  6.80  (28.0) 467  (0.8) 6.0  16.7  15.8  4.0  4.1  1.7  1.6  2.7  2.8  10.5  10.5  

PTT SELL 33.25  29.00  (12.8) 28,105  (9.8) 2.1  10.6  10.4  4.1  3.8  0.8  0.8  6.0  6.0  8.0  8.0  

PTTEP BUY 126.00  188.00  49.2  14,803  (2.5) (7.6) 6.5  7.1  1.8  1.9  0.9  0.9  7.5  7.1  14.7  12.6  

PTTGC SELL 24.00  25.00  4.2  3,202  na 720.0  117.3  14.3  9.9  7.7  0.4  0.4  3.1  2.6  0.3  2.7  

SCC BUY 204.00  275.00  34.8  7,244  (3.7) 66.5  17.0  10.2  16.6  8.9  0.7  0.6  2.9  4.9  3.9  6.3  

SPRC BUY 6.55  9.80  49.6  840  na (3.3) 8.3  8.6  4.9  4.4  0.7  0.7  3.1  3.2  9.1  8.3  

TOP SELL 44.00  39.00  (11.4) 2,909  (41.5) (16.6 6.1  7.3  7.9  9.3  0.6  0.5  3.5  4.5  9.6  7.7  
 

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  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.96% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart SPV1 
Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 60 
หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) 
โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.35 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: 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 จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (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)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia Total 
Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทนุควรศกึษา
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 
หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั ศรสีวสัดิ ์คอรป์อเรชัน่ จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่4/2567 ชดุที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่7/2567 ชุดที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2569-71  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่8/2567 ชุดที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2569-71  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

 

 


