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ZEAL PORTFOLIO STRATEGY 

 ท่าทีของทรมัป์ สร้างความผนัผวนต่อทัง้ตลาดหุ้น
ไทย-ต่างประเทศ… 

 แต่หากมองข้ามความผนัผวนไป ภาพ REWARD TO 
RISK ของหุ้นไทยในระยะกลางยงัน่าลงทุน   

  
  

เราระมดัระวงั ต่อความผนัผวนท่ีสงูในช่วงน้ี แต่
ยงัคงมองบวก โดยเฉพาะในเดือน ก.พ.-มี.ค. 
 

แมว้า่ ท่าทขีอง ปธน. ทรมัป์ ทีก่ลบัไป-มา จะส่งผลใหต้ลาดหุน้
แกวง่ตวัผนัผวนมากขึน้ แต่หุน้ไทยยงัให ้ return to risk ที่
น่าสนใจ โดยเฉพาะในระยะกลาง-ยาว จาก 

1) Valuation ของหุน้ไทย อยูใ่นโซนคอ่นขา้งถูก โดยเฉพาะใน
มมุของ Earning Yield Gap ทีแ่มจ้ะรวมผลของหุน้ DELTA 
แลว้ กย็งัสงูถงึ 5.1% (+1.6 SD จากคา่เฉลีย่ 10 ปีที ่4.2%)  

2) กาํไรของ บรษิทัจดทะเบยีน มคุีณภาพดขีึน้ๆ ดว้ยสดัสว่น
ของกลุ่มทีถู่ก disrupted คอ่ยๆน้อยลง (Ex 4) 

3) แมป้จัจุบนั เศรษฐกจิไทยจะคอ่นขา้งอ่อนแอ แต่กก็าํลงัเรง่
ฟ้ืนตวั ออกจากสถานะดงักล่าว (ดรูายงาน Wealth 
Strategy 1Q25) 

4) สาํหรบัภาพระยะสัน้ ปจัจยัฤดกูาล บ่งชีว้า่หุน้ไทยมกัให้
ผลตอบแทนทีด่พีเิศษในเดอืน ก.พ.-ม.ีค.  
 

Ex 1: SET Returns Are Usually Positive In Feb-Apr 

 

Sources: SETSMART, Thanachart 

 

 

 

Ex 2: Zeal Performance  

Model 2022 2023 2024 YTD25 
Since 

Inception 

Sustain 1.3% -0.9% 5.3% -2.0% 33.6% 

Quality 6.0% -12.7% 2.2% -6.2% 30.9% 

Dynamic 1.7% -17.6% -7.2% -7.1% 3.3% 

Target 1.5% -16.1% 4.3% -6.1% 30.0% 

SET TRI 3.8% -12.7% 2.3% -6.1% -3.9% 

Relative Return vs SET TRI 

Model 2022 2023 2024 YTD25 
Since 

Inception 

Sustain -2.5% 11.8% 3.0% 4.1% 37.4% 

Quality 2.2% -0.1% -0.1% -0.1% 34.7% 

Dynamic -2.1% -4.9% -9.5% -1.0% 7.2% 

Target -2.3% -3.4% 2.0% 0.0% 33.9% 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

Note:       data as of 31 January 2025 

ความคืบหน้าเรื่อง TRADE WAR 2.0 
เราสรุปประเดน็เรือ่งสงครามการคา้ พรอ้มกบัใหม้มุมอง ดงัน้ี:- 

1) สงครามการคา้ระลอกใหมข่องโลกเริม่ตน้ขึน้อยา่งเป็นทางการ
หลงั ทรมัป์ประกาศขึน้ภาษนํีาเขา้สาํหรบัแคนาดา-เมก็ซโิก ที่
อตัรา 25% และจนีทีอ่ตัรา 10% โดยใหม้ผีลตัง้แต่ 4 ก.พ. 

2) หลงัจากนัน้ ทัง้แคนาดาและเมก็ซโิกต่างกใ็หค้าํมัน่ทีจ่ะใช้
มาตรการควบคุมยาเสพตดิและผูอ้พยพ สง่ผลใหท้รมัป์สัง่พกั
การเกบ็ภาษนํีาเขา้แคนาดาและเมก็ซโิก เป็นเวลา 30 วนั 

3) สาํหรบัจนี ทรมัป์ตัง้ใจทีจ่ะเจรจากบัส ีจิน้ผงิ ภายในสปัดาหน้ี์ 
ซึง่หากการเจรจายงัไมไ่ดข้อ้สรุปภายใน 10 ก.พ. จนีกอ็าจ
บงัคบัใชม้าตรการตอบโต ้อาท ิ เกบ็ภาษถี่านหนิ LNG น้ํามนั 
อุปกรณ์เกษตร, ควบคุมการสง่ออกทงัสเตน, เพิม่บรษิทัสหรฐั
ในบญัชดีาํ, สอบสวน Google เรือ่งการผกูขาด… นอกจากน้ี 
จนีกเ็สีย่งทีจ่ะถูกเกบ็ภาษเีพิม่เตมิ หากผลการตรวจสอบเรือ่ง
การปฏบิตัติามขอ้ตกลงการคา้ปี 2020 ไมเ่ป็นไปตามทีท่รมัป์
ตอ้งการ (ทราบผลสรุปใน 1 เม.ย.)  

4) ไมเ่พยีงแคน้ี่    ทรมัป์กส็ง่คาํเตอืนไปยุโรปดว้ยวา่ การขึน้ภาษี
จะตอ้งเกดิขึน้อยา่งแน่นอน และจะเกดิขึน้ในเรว็ ๆ น้ี 

มุมมองของเรา 

ความไมแ่น่นอนของนโยบายทรมัป์ ทัง้ในดา้นความแรง และ
ความเรว็ ในการบงัคบัใชน้โยบาย เป็นสาเหตุหลกัทีท่าํให้
ในชว่งน้ี เราเน้นลงทุนอยา่ง "ระมดัระวงั” และ “กระจายความ
เสีย่ง" ในสนิทรพัยท์ีห่ลากหลาย สาํหรบัผูท้ีส่นใจเรือ่งนโยบาย
ทรมัป์ สามารถดรูายละเอยีดเพิม่เตมิไดใ้น Wealth Strategy 
1Q25 

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Feb‐Mar Year‐End

2010 ‐5.2% 3.6% 9.2% ‐3.1% ‐1.7% 6.2% 7.3% 6.7% 6.8% 0.9% 2.1% 2.7% 13.1% 40.6%

2011 ‐6.6% 2.5% 6.0% 4.4% ‐1.8% ‐3.0% 8.8% ‐5.6% ‐14.4% 6.4% 2.1% 3.0% 8.6% ‐0.7%

2012 5.7% 7.1% 3.1% 2.7% ‐7.1% 2.7% 2.3% 2.3% 5.8% 0.0% 1.9% 5.1% 10.4% 35.8%

2013 5.9% 4.6% 1.3% 2.4% ‐2.2% ‐7.1% ‐2.0% ‐9.1% 6.9% 4.3% ‐5.0% ‐5.3% 5.9% ‐6.7%

2014 ‐1.9% 4.0% 3.8% 2.8% 0.1% 4.9% 1.1% 3.9% 1.5% ‐0.1% 0.6% ‐6.0% 8.0% 15.3%

2015 5.6% 0.4% ‐5.1% 1.4% ‐2.0% 0.6% ‐4.3% ‐4.0% ‐2.4% 3.4% ‐2.5% ‐5.3% ‐4.8% ‐14.0%

2016 1.0% 2.4% 5.7% ‐0.2% 1.4% 1.5% 5.5% 1.6% ‐4.2% 0.8% 1.0% 2.2% 8.2% 19.8%

2017 2.2% ‐1.1% 1.0% ‐0.6% ‐0.3% 0.8% 0.1% 2.5% 3.5% 2.9% ‐1.4% 3.3% ‐0.1% 13.7%

2018 4.2% 0.2% ‐2.9% 0.2% ‐3.0% ‐7.6% 6.7% 1.2% 2.0% ‐5.0% ‐1.6% ‐4.7% ‐2.8% ‐10.8%

2019 5.0% 0.7% ‐0.9% 2.1% ‐3.2% 6.8% ‐1.1% ‐3.3% ‐1.1% ‐2.2% ‐0.7% ‐0.7% ‐0.2% 1.0%

covid‐19

2020 ‐4.2% ‐11.5% ‐16.0% 15.6% 3.2% ‐0.3% ‐0.8% ‐1.3% ‐5.6% ‐3.4% 17.9% 2.9% ‐25.6% ‐8.3%

2021 1.2% 2.0% 6.0% ‐0.3% 0.7% ‐0.4% ‐4.1% 7.7% ‐2.0% 1.1% ‐3.4% 5.7% 8.2% 14.4%

2022 ‐0.5% 2.2% 0.6% ‐1.6% ‐0.2% ‐5.7% 0.5% 4.0% ‐3.0% 1.2% 1.7% 2.0% 2.8% 0.7%

2023 0.2% ‐2.9% ‐0.8% ‐5.0% 0.3% ‐2.0% 3.5% 0.6% ‐6.0% ‐6.1% ‐0.1% 2.6% ‐3.7% ‐15.2%

2024 ‐3.6% 0.5% 0.5% ‐0.7% ‐1.6% ‐3.3% 1.5% 2.9% 6.6% 1.2% ‐2.6% ‐1.9% 1.0% ‐1.1%

%Positive 60.0% 80.0% 66.7% 53.3% 33.3% 46.7% 66.7% 66.7% 46.7% 66.7% 46.7% 60.0% 60.0% 53.3%
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THANACHART SECURITIES 2 

Ex 3: Current Earning Yield Gap Is In Cheap Zone   
 
 
 

Ex 4: Smaller Earning From Disrupted Industries 

  
Sources: Thanachart Estimates  Source: Thanachart Estimates 

Note:     Thanachart Coverage 

              Disrupted Ind. = Energy, Media, ConMat, Automotive, Utilities and  
              Packaging 

   

Ex 5: Positive Return Probability of S&P500 (2013-24)  
 
 

Ex 6: Regional Valuation 

 

 

Sources: Bloomberg, Thanachart  Sources: Bloomberg, Thanachart 
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THANACHART SECURITIES 3 

 

Ex 7: Zeal Performance (Inception, Jan 1, 2020) 
 
 
 

Ex 8: Zeal Performance vs SET TRI 

  
Source: Thanachart estimates  Source: Thanachart estimates 

 

Ex 9: PORTFOLIO INFORMATION 
    

Sustain   Quality   Dynamic   Target  

    
 

Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) 

5.31% 2.19% -7.19% 4.33% 

Return (p.a. Since Inception) 
Return (p.a. Since 

Inception) 

Return (p.a. Since 

Inception) 
Return (p.a. Since Inception) 

-0.40% -1.25% -1.43% -1.24% 

Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation 

13.70% 15.20% 17.55% 17.56% 

Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio 

-0.18 -0.21 -0.20 -0.18 

Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) Max DD (2020, Covid) 

-15.17% (SET -34.48%) -20.35% (SET -34.48%) -29.66% (SET -34.48%) -29.48% (SET -34.48%) 

Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) 

-11.28% (SET -21.1%) -17.29% (SET -21.1%) -29.66% (SET -21.1%) -22.23% (SET -21.1%) 
        

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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THANACHART SECURITIES 4 

ZEAL คอื บรกิารแผนจดัสรรการลงทุน โดยหลกัทรพัยธ์นชาต เน้นกลยทุธก์ารลงทุนแบบ Absolute Return ซึง่คอืการมุง่หาผลตอบแทน
การลงทุนโดยไมอ่งิดชันีตลาดหุน้ วา่จะขึน้หรอืลง โดย ZEAL จะเลอืกหลกัทรพัยล์งทุนเฉพาะทีม่ ัน่ใจ ไมม่ากตวัเกนิไป และเขา้ถงึขอ้มลูตน้
ทางจากผูบ้รหิารโดยตรง ทาํใหส้ามารถทาํการวเิคราะหใ์นแนวลกึ และตดิตามทุกการลงทุนไดอ้ยา่งใกลช้ดิ นอกจากนี้ ZEAL ยงัมคีวาม
ยดืหยุน่ทีส่งู ในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพื่อตอบรบัทุกจงัหวะตลาด สามารถโยกยา้ยเงนิลงทุน สลบัไปไวใ้นสนิทรพัยเ์สีย่งตํ่าหรอืเงนิสด
ไดอ้ยา่งเตม็ที ่เพือ่ชว่ยลดทอนความเสยีหายในชว่งตลาดขาลง 
 
ZEAL เหมาะสาํหรบัลกูคา้ทีอ่ยากลงทุนเพื่อสรา้งผลตอบแทนในการทีจ่ะบรรลุเป้าหมายทางการเงนิ แต่ไมม่เีวลาศกึษา ไมม่เีวลาตดิตาม
สถาน การณ์การลงทุน หรอืเคยลงทุนในหุน้เองและไมเ่ป็นทีพ่อใจ…ให้ ZEAL เป็นคาํตอบของคณุ 
 

ลงทุนกบั ZEAL ดีอย่างไร 

 ZEAL “ปลดลอ็ก” ขอ้จาํกดัดา้นเวลาของนกัลงทุน เพือ่โอกาสไดร้บัผลตอบแทนตามเป้าหมายทีต่อ้งการในระยะยาว 

 ZEAL กลยทุธส์รา้งผลตอบแทนแบบ “Absolute Return” เพือ่ทาํให ้ZEAL คล่องตวัในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพือ่ตอบรบัทุก
จงัหวะตลาด และมโีอกาสสรา้งผลตอบแทนทีส่มํ่าเสมอในระยะยาว ไมห่วัน่แมใ้นอนาคต จะมปีจัจยัเสีย่งใดๆเกดิขึน้ 

 ZEAL มทีมีงาน “มืออาชีพ” ทีไ่ดร้บัการรบัรองคุณภาพจากนกัลงทุนสถาบนัทัว่โลก โดยในปี 2023 สถาบนัจดัอนัดบัระดบัโลก 
Institutional Investor (II Poll) จดัอนัดบัใหห้ลกัทรพัยธ์นชาต เป็น อนัดบัท่ี 1 ทัง้ดา้น Best Local Broker (Onshore) และดา้น 
Best Analyst สาํหรบั 4 กลุ่มอุตสาหกรรม อาท ิConsumer Discretionary, Healthcare, Pharma & Biotech, Small & Midcap 
Stocks และ Technology Semiconductors 

 ZEAL “โปร่งใส” สามารถตดิตามการลงทุน ไดทุ้กวนัผา่น Application Think+ 
 

4 แผนการลงทุน ท่ีตอบโจทยท์ุกเป้าหมายทางการเงิน 

แผนการลงทุน เหมาะกนัใคร? กลยทุธล์งทุน เป้าหมาย
ผลตอบแทน 

(ต่อปี) 

ค่าธรรมเนียม
การบริหารแผน 

(ต่อปี) 

SUSTAIN รบัความเส่ียงได้น้อย มุ่งรกัษาเงินต้น เน้นธรุกิจท่ีกระแส
เงินสดแขง็แกร่ง จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 3-5% 1.00% 

QUALITY 
รบัความเส่ียงได้ 

ปานกลาง 

เน้นธรุกิจท่ีมีสินค้า-บริการ เป็นท่ีรู้จกั 
มีผลดาํเนินงานยัง่ยืน มีธรรมาภิบาล

ดี จ่ายปันผลสมํา่เสมอ 
5-7% 1.25% 

DYNAMIC 
รบัความเส่ียงได้ 
ค่อนข้างสงู 

ปรบัพอรต์ฉับไว ตามสถานการณ์
เศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมท่ี

เปล่ียนแปลงตลอดเวลา 
7-9% 1.50% 

TARGET รบัความเส่ียงได้สงู 
เลือกลงทุนธรุกิจท่ีกาํลงัอยู่ใน

แนวโน้มขาขึน้ในระยะยาว ท่ีราคายงั
ตํา่กว่าพืน้ฐาน 

10%+ 1.75% 
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Disclaimers 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชือ่ถอื 
ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นักลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซื้อขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ื้อ
หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลง
ไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่่าทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความ
ยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
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) โดยปจัจุบนั
บรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  

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 ราชธานีลสิซิง่ 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 24.42 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมี
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (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 จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (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 บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ 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) นกั
ลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เอสซ ีแอสเสท คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) (“SC”) ครัง้ที ่
1/2568 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่1/2568 
ชุดที ่1-3 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2571, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั ศรสีวสัดิ ์แคปปิตอล 1969 จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2568 
ชุดที ่1-3 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts 
of interest)” 
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