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 ภยัคกุคามด้านอปุทานน้ํามนัท่ีทวีความรนุแรงขึน้ 
 

 น้ํามนัคงคลงัสหรฐัฯ ลดลงจากความต้องการตามฤดกูาล 
 ข้อตกลงการหยดุยิงท่ีโครงสร้างพืน้ฐานด้านพลงังาน 30 วนัล้มเหลว 
 ผูผ้ลิตเกินโควตาของ OPEC+ กาํหนดแผนการชดเชยใหม่   
 สหรฐัฯ ควํา่บาตรโรงกลัน่อิสระขนาดเลก็ของจีนเป็นครัง้แรก 

 

ราคาน้ํามนัปรบัตวัสงูขึน้เมือ่ปิดการซือ้ขายรายสปัดาห ์ โดยเพิม่ขึน้เป็นสปัดาหท์ีส่อง
ตดิต่อกนั หลงัจากสหรฐัฯ ควํ่าบาตรอหิรา่น และ OPEC+ ประกาศแผนลดการผลติใหม ่ซึง่
กระตุน้การคาดการณ์วา่อุปทานจะลดลง 

ข้อมูลรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ: น้ํามนัคงคลงัลดลงตามความต้องการตามฤดกูาล 

 น้ํามนัดบิคงคลงัสหรฐัฯ ลดลงเกอืบ 1 ลา้นบารเ์รล ทาํใหป้รมิาณสาํรองอยูใ่นระดบั
ตํ่าสดุนบัตัง้แต่ปลายเดอืนกนัยายน หลงัจากลดลงต่อเน่ืองสองสปัดาห ์ รวมกนักวา่ 1 
ลา้นบารเ์รล ปรมิาณสาํรองทีเ่คยฟ้ืนตวัมาเป็นเวลาสองเดอืนเริม่กลบัมาลดลงอกีครัง้ 
โรงกลัน่น้ํามนัเพิม่ปรมิาณการกลัน่เป็นสปัดาหท์ีส่ามตดิต่อกนั และขณะน้ีกาํลงั
ดาํเนินการกลัน่น้ํามนัในปรมิาณสงูสดุตามฤดกูาลนบัตัง้แต่ปี 2019 

 ในบรรดาผลติภณัฑน้ํ์ามนักลัน่ สต๊อกน้ํามนัเบนซนิลดลง 0.5 ลา้นบารเ์รล ขณะทีส่ต๊อก
น้ํามนักลัน่ลดลง 2.8 ลา้นบารเ์รล 

ข้อตกลงหยดุยิงบริเวณโครงสร้างพืน้ฐานด้านพลงังาน 30 วนัระหว่างรสัเซียกบั
ยเูครนล้มเหลว 

 ขอ้ตกลงการหยุดยงิลม้เหลว – ขอ้ตกลงหยุดยงิบรเิวณโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นพลงังาน
เป็นเวลา 30 วนั ซึง่ตกลงกนัเมือ่วนัที ่18 มนีาคม นัน้ลม้เหลว หลงัจากรสัเซยีกล่าวหา 
ยเูครนว่าโจมตคีลงัน้ํามนั ขณะทีย่เูครนรายงานวา่รสัเซยีใชโ้ดรนจาํนวนมากโจมต ี

Odesa เมือ่วนัที ่20 มนีาคม รายงานระบุวา่รสัเซยีไดป้ล่อยโดรนประมาณ 150 ลาํ ใน
ปฏบิตักิารดงักล่าว สง่ผลใหส้ถานการณ์ตงึเครยีดมากขึน้ 

 ผลกระทบ – ความเป็นปฏปิกัษ์ทีป่ะทุขึน้ใหมไ่ดเ้พิม่ความกงัวลเกีย่วกบัการหยุดชะงกั
ของอุปทาน โดยเฉพาะอยา่งยิง่สาํหรบัการสง่ออกน้ํามนัและก๊าซของรสัเซยี สิง่น้ีได้
กระตุน้ความเชือ่มัน่เชงิบวกในตลาดน้ํามนั สง่ผลใหร้าคาสงูขึน้ เน่ืองจากผูค้า้ขาย
คาํนึงถงึความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ต่อโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นพลงังานและเสน้ทางขนสง่ 

ผูผ้ลิตเกินโควตาของ OPEC+ กาํหนดแผนการชดเชยใหม่   

 การปรบัลดกําลงัการผลติตามแผน – สมาชกิ OPEC+ 7 ประเทศ รวมถงึอริกั รสัเซยี 
และซาอุดอีาระเบยี ไดใ้หค้าํมัน่ทีจ่ะลดการผลติลงรวม 263,000 บารเ์รลต่อวนั (b/d) 
เป็นระยะเวลา 15 เดอืน เพื่อชดเชยการผลติเกนิโควตาตัง้แต่เดอืนมกราคม 2024 
มาตรการน้ีมเีป้าหมายเพือ่ปรบัสมดุลปรมิาณการผลติสว่นเกนิทีอ่ยูท่ี ่ 4.203 ลา้น
บารเ์รลต่อวนั (mn b/d) 

Ex 1: US Weekly data 

(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil 1.745 0.800 1.448 

Gasoline -0.527 -2.000 -5.737 

Distillates -2.812 0.180 -1.559 

    

(k bpd) Weekly change % Change Current 

number 

Production -2 0% 13,573 

Refinery Runs +69 +0.2% 15,949 
 

Source: EIA 

 
 

Ex 2: Opec+ Compensation Plan 
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Source: Argus Media 

Note: *the amount by which members pledge to produce 
below their existing targets each month 
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 การชดเชยการเพิม่ขึน้ของอุปทาน – การปรบัลดกาํลงัการผลติมเีป้าหมายเพือ่ลด
ผลกระทบจากการเพิม่การผลติโดยสมคัรใจจาํนวน 2.2 ลา้นบารเ์รลต่อวนัซึง่มกีําหนด
เริม่ตัง้แต่เดอืนเมษายน การลดลงรายเดอืนน่าจะอยูใ่นชว่ง 189,000 ถงึ 435,000 
บารเ์รลต่อวนั และคาดวา่จะดาํเนินต่อไปจนถงึเดอืนมถิุนายน 2026 

 ผลกระทบ – แมม้าตรการเหล่าน้ีอาจชว่ยรกัษาเสถยีรภาพของราคาได ้ แต่ปญัหาดา้น
การปฏบิตัติามขอ้ตกลงยงัคงเป็นทีก่งัวล ประเทศอยา่งอริกัและคาซคัสถานเคยประสบ
ปญัหาในการปฏบิตัติามขอ้ผกูพนัในการลดการผลติมาก่อน ซึง่ทาํใหเ้กดิขอ้สงสยั
เกีย่วกบัการดาํเนินมาตรการลดกาํลงัการผลติครัง้น้ีอยา่งเตม็ทีแ่ละผลกระทบต่อ
เสถยีรภาพของตลาด   

สหรฐัฯควํา่บาตรโรงกลัน่อิสระขนาดเลก็ของจีนเป็นครัง้แรกเหตุเช่ือมโยงกบัอิหร่าน 

 สหรฐัฯ ควํ่าบาตรโรงกลัน่และผูใ้หบ้รกิารท่าเรอืของจนี – สหรฐัฯ ไดอ้อกมาตรการควํ่า
บาตรบรษิทั Shandong Shouguang Luqing Petrochemical Co. และผูใ้หบ้รกิาร
ท่าเรอืในมณฑลกวางตุง้ เน่ืองจากมคีวามเชือ่มโยงกบัการนําเขา้น้ํามนัดบิจากอหิรา่น 
น่ีถอืเป็นการดาํเนินการโดยตรงครัง้แรกต่อภาคการกลัน่น้ํามนัของจนีภายใตแ้คมเปญ 
"maximum pressure" ของประธานาธบิดโีดนลัด ์ทรมัป์ 

 กลไกของมาตรการควํ่าบาตร – โรงกลัน่ทีถู่กควํ่าบาตรจะถูกตดัออกจากระบบการเงนิ
ของสหรฐัฯ สง่ผลใหไ้มส่ามารถทาํธุรกรรมในสกุลเงนิดอลลารส์หรฐั ซึง่เป็นสกุลเงนิ
หลกัในการคา้ขายน้ํามนัทัว่โลกได ้ แมว้า่จนีอาจไมป่ฏบิตัติามมาตรการเหล่าน้ีอยา่ง
เตม็ที ่ แต่ซพัพลายเออรน้ํ์ามนัดบิและผูใ้หบ้รกิารรายอื่นอาจหลกีเลีย่งการทาํธุรกจิกบั
โรงกลัน่ดงักล่าวเพือ่ป้องกนัการถูกลงโทษ สง่ผลใหโ้รงกลัน่อสิระประสบความ
ยากลาํบากมากขึน้ในการจดัหาน้ํามนัดบิจากแหล่งอื่น หรอืขายผลติภณัฑข์องตนใน
ตลาดต่างประเทศ 

 ผลกระทบต่อการคา้น้ํามนัและค่าความเสีย่ง (Risk Premium) – มาตรการควํ่าบาตร 
ซึง่ถูกมองวา่เป็นการยกระดบัความตงึเครยีด ไดส้ง่ผลใหร้าคาน้ํามนัดบิเบรนทพ์ุง่ขึน้
เหนือระดบั US$72/bbl สะทอ้นถงึความกงัวลทีเ่พิม่ขึน้ของตลาดเกีย่วกบัความเป็นไป
ไดข้องการหยุดชะงกัของอุปทานในภูมภิาคน้ี การสง่ออกน้ํามนัของอหิรา่นแตะระดบั 
1.82 ลา้นบารเ์รลต่อวนั ในเดอืนกุมภาพนัธ ์ ซึง่เป็นระดบัสงูสุดภายใตม้าตรการควํ่า
บาตร โดยไดแ้รงหนุนจากสว่นลดราคาน้ํามนัทีด่งึดดูใจ อยา่งไรกต็าม บรษิทัวเิคราะห์
ขอ้มลูดา้นพลงังาน Kpler คาดการณ์วา่จะลดลง 500,000 บารเ์รลต่อวนั ภายในชว่งฤดู
รอ้น ทาํใหต้วัเลขการสง่ออกเขา้ใกลร้ะดบั 1.2 ลา้นบารเ์รลต่อวนั 

 การปราบปรามเครอืขา่ยน้ํามนัของอหิรา่นในวงกวา้ง – สหรฐัฯ ไดอ้อกมาตรการควํ่า
บาตรต่อเรอื 8 ลาํ ทีเ่ชือ่มโยงกบั "กองเรอืเงา" (Shadow Fleet) ของอหิรา่น รวมถงึ
หลายองคก์รทีม่สีว่นเกีย่วขอ้งกบัการขนสง่น้ํามนัอหิรา่นอยา่งผดิกฎหมาย มาตรการนี้
เป็นสว่นหน่ึงของกลยทุธข์องสหรฐัฯ ในการตดัเสน้ทางรายไดข้องรฐับาลเตหะราน 

 ผลกระทบ – มาตรการควํ่าบาตรเพิม่ความไมแ่น่นอนใหก้บัอุปทานน้ํามนัดบิทัว่โลก ทาํ
ใหค้า่ความเสีย่ง (Risk Premium) สงูขึน้ และผลกัดนัราคาน้ํามนัใหเ้พิม่ขึน้ การลดลง
ของอุปทานน้ํามนัดบิจากอหิรา่นคาดวา่จะสง่ผลใหค้วามตอ้งการน้ํามนัจากแหล่งอื่น
เพิม่ขึน้ ซึง่อาจทาํใหค้า่พรเีมยีมน้ํามนัดบิสงูขึน้ สถานการณ์น้ีเป็นประโยชน์ต่อบรษิทั
ดา้นการสาํรวจและผลติน้ํามนัตน้น้ํา เชน่ PTTEP (แนะนํา “ซือ้”) แต่สรา้งความทา้ทาย
ใหก้บัโรงกลัน่ เชน่ TOP, SPRC, BCP และ BSRC เน่ืองจากตน้ทุนวตัถุดบิทีส่งูขึน้ 
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Ex 3: Prices And Spreads 

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

    week  week chg  4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2023 2024 2025 

Upstream              
Dubai (US$/bbl) 72  71  1.5% 84  82  85  79  74  76  81  80  76  

Brent (US$/mmbtu) 72  71  2.2% 83  82  85  79  74  75  82  80  75  

Henry hub (US$/mmbtu) 4.0  4.1  -3.0% 2.9  2.1  2.3  2.2  3.0  3.8  2.6  2.4  3.8  

JKM Spot  (US$/mmbtu) 13.4  13.6  -1.9% 15.6  9.7  11.2  13.0  14.0  14.1  13.9  11.9  14.1  

Dutch TTF (EUR/MWh) 43  42  0.7% 43  28  32  36  43  47  41  35  47  

NEX coal price  (US$/tonne) 97  101  -3.7% 136  127  136  140  139  109  188  136  109  

Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 8.0  9.0  -10.8% 12.6  17.9  11.6  11.1  11.4  7.7  16.7  13.0  7.7  

Jet fuel (US$/bbl) 12.9  14.1  -8.5% 23.6  21.1  13.6  13.1  14.8  13.4  22.5  15.7  13.4  

Diesel (US$/bbl) 12.9  14.2  -9.6% 21.1  21.7  14.0  12.7  14.7  13.5  21.9  15.8  13.5  

HSFO (US$/bbl) 2.0  1.5  36.2% (11.0) (9.7) (3.4) (5.3) (2.3) (1.5) (10.3) (5.2) (1.5) 

SG GRM (US$/bbl) 5.4  6.3  -14.5% 6.3  8.1  4.9  5.4  5.9  4.7  7.9  6.1  4.7  

Aromatics   
            

PX-naphtha (US$/tonne) 186  182  2.1% 349  323  336  262  174  188  378  274  188  

BZ-naphtha (US$/tonne) 216  212  1.8% 269  326  391  352  271  245  267  335  245  

Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 376  372  1.0% 350  333  350  336  333  324  390  338  324  

LDPE-naphtha (US$/tonne) 566  562  0.7% 372  454  519  550  489  497  427  503  497  

PP-naphtha (US$/tonne) 386  382  1.0% 303  302  331  331  339  338  359  326  338  

Others  
            

Integrated PET (US$/tonne) 171  172  -0.8% 134  138  130  145  145  108  161  140  108  

Phenol-BZ (US$/tonne) 77  82         (0.1) 64  (52) (38) 68  47  40  80  6  40  

BPA -Phenol (US$/tonne) 330  330  0.0% 327  317  303  271  307  325  294  300  325  
 

Sources: TOP, Bloomberg 

 
 

Ex 4: Valuation 
 

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

    price price (Downside) cap 25F 26F 25F 26F 25F 26F 25F 26F 25F 26F 25F 26F 

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

BANPU BUY 4.48  7.50  67.4  1,325  na 20.8  8.1  6.7  5.6  4.8  0.3  0.3  6.2  7.4  4.5  4.9  

BCP SELL 37.75  33.00  (12.6) 1,535  (32.5) 30.8  11.6  8.9  3.7  3.7  0.8  0.8  2.2  2.8  7.3  9.0  

BSRC SELL 5.45  5.00  (8.3) 557  72.4  16.6  10.3  8.8  5.7  4.0  0.7  0.7  2.2  3.7  7.2  8.1  

IRPC SELL 0.97  1.20  23.7  585  na na na na 13.7  10.4  0.3  0.3  0.0  0.0  na na 

IVL BUY 21.20  29.00  36.8  3,514  32.3  10.5  14.6  13.2  6.2  5.9  0.7  0.7  2.1  2.3  6.3  6.1  

OR SELL 10.60  12.60  18.9  3,756  19.1  6.6  13.8  13.0  6.1  5.8  1.1  1.1  4.1  4.3  8.2  8.3  

PTG SELL 6.95  6.80  (2.2) 343  (2.3) 2.2  11.6  11.4  3.4  3.0  1.2  1.1  3.9  4.0  10.6  10.1  

PTT BUY 31.75  38.00  19.7  26,777  5.3  0.4  9.4  9.4  3.9  3.5  0.8  0.7  6.3  6.3  8.3  8.1  

PTTEP BUY 114.50  134.00  17.0  13,422  (23.5) (4.6) 7.6  8.0  2.0  2.0  0.8  0.8  6.6  6.3  10.8  9.7  

PTTGC BUY 18.70  30.00  60.4  2,490  na 88.2  13.6  7.2  7.9  6.2  0.3  0.3  2.7  5.5  2.3  4.1  

SCC SELL 163.00  127.00  (22.1) 5,775  172.0  67.3  20.9  12.5  13.0  10.1  0.5  0.5  2.4  4.0  2.6  4.2  

SPRC HOLD 5.65  5.60  (0.9) 723  21.3  (17.5) 8.6  10.4  4.7  4.6  0.6  0.6  5.9  5.7  7.3  5.9  

TOP HOLD 27.00  27.00  0.0  1,781  (33.4) (7.9) 5.2  5.7  7.7  8.5  0.4  0.3  5.8  5.6  6.9  6.6  
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

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 89.97% 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 24.42 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 "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)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั กลัฟ์ เอน็เนอรจ์ ีดเีวลลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (GULF) ครัง้ที ่
1/2568 ชดุที ่ 1 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

 

 

 


