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ZEAL PORTFOLIO STRATEGY 

 SET ปรบัขึ้น +35 จดุ ในเดือน ต.ค... แต่หากไม่นับ
หุ้น DELTA จะเป็นการปรบัลง -23 จดุ 

 แม้หุ้นส่วนใหญ ่น่าจะแกว่งตวัอีกระยะ แต่เรามอง
เป็นการพกัฐาน เพือ่ขึ้นต่อ  

 สาํหรบัการลงทุนต่างประเทศ เราแนะนํา “ขายทาํ
กาํไร” หุ้น AI สหรฐัฯ และ “เร่ิมสะสม” หุ้น AI จีน 

  

SET ดเูหมือนแขง็แรง แต่เป็นการปรบัขึ้นเฉพาะ
กลุ่มเท่านัน้ ขณะท่ีหุ้นส่วนใหญ่อ่อนแอลง 

 

SET ปรบัตวัขึน้ตามคาด ในเดอืน ต.ค. แต่คุณภาพ ของการ
ปรบัตวัขึน้ อ่อนแอกว่าคาดมาก หากสมมตใิหร้าคาหุน้ DELTA 
ไม่เปลีย่นแปลง การปรบัตวัขึน้ +35 จุด ในเดอืน ต.ค. จะ
กลายเป็นการปรบัตวัลง -23 จุด ขณะที ่momentum ของหุน้ส่วน
ใหญ่ ค่อยๆออ่นแอลง ตัง้แต่ปลายเดอืน ก.ย. และออ่นแออย่าง
มากในเดอืน ต.ค. โดยองิรายงาน TradeCode วนัที ่“18 ก.ย.” ซึง่
บ่งชีว่้า momentum หุน้ด ี ยงัมจํีานวนอยูม่าก ขณะทีใ่นช่วงวนัที ่
“19 ก.ย.- 31 ต.ค.” เป็นช่วงที ่ momentum ค่อยๆออ่นแอลง
ต่อเน่ือง แต่ในช่วงสปัดาหน้ี์ หุน้จํานวนหน่ึง เริม่มสีญัญาณฟ้ืนตวั
ขึน้บา้งแลว้ 

อย่างไรกด็ ีเราคาดว่า หุน้ส่วนใหญ่ ยงัตอ้งใชเ้วลาอกีระยะ กว่าที ่
momentum โดยรวม จะพลกิฟ้ืนกลบัขึน้มา 

 

Ex 1: Lowest Point In 2024 & 2025 vs Now 

 

Sources: Bloomberg, Thanachart  

 

 

Ex 2: Zeal Performance  

Model 2022 2023 2024 YTD25 
Since 

Inception 

Sustain 1.3% -0.9% 5.3% 2.8% 40.2% 

Quality 6.0% -12.7% 2.2% -14.2% 19.7% 

Dynamic 1.7% -17.6% -7.2% -15.9% -6.4% 

Target 1.5% -16.1% 4.3% -8.0% 27.4% 

SET TRI 3.8% -12.7% 2.3% -2.6% -0.2% 

Relative Return vs SET TRI 

Model 2022 2023 2024 YTD25 
Since 

Inception 

Sustain -2.5% 11.8% 3.0% 5.4% 40.4% 

Quality 2.2% -0.1% -0.1% -11.7% 19.9% 

Dynamic -2.1% -4.9% -9.5% -13.3% -6.2% 

Target -2.3% -3.4% 2.0% -5.4% 27.6% 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note:       data as of 31 Oct 2025 

แต่มองการแกว่งตวั เป็นการพกัฐาน เพื่อปรบัขึ้นต่อ 

ขณะท่ี VALUATION เร่ิมกลบัมาโซนถกูอีกครัง้ 

แมหุ้น้ส่วนใหญ่ จะพกัฐาน-แกว่งอ่อนตวัลง ในเดอืน ต.ค. แต่ในมมุ
การวเิคราะหท์างเทคนิค หุน้จํานวนมาก กล็ดความ overbought ลง  
ขณะที ่ ในมมุของ valuation กล็ดความตงึตวัลง / ในหลายหุน้ 
valuation กลบัมาโซน “ถูก” ซึง่เปิดโอกาสใหส้ามารถ “เลอืกลงทนุ” 
ไดอ้กีครัง้ (Ex 7) โดยเฉพาะเมือ่เทยีบกบัจุดตํ่าสุดของปี 2024 (6 
ส.ค.) หรอืแมแ้ต่จะเทยีบกบัจดุตํ่าสุดของปีน้ี (23 ม.ิย.) กต็าม  

นอกจากประเดน็ของ valuation แลว้ เรายงัเหน็สญัญาณบวก จาก
มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของรฐับาล ทีจ่ะหนุนใหเ้ศรษฐกจิ 
4Q25F ฟ้ืนตวัไดด้ ีโดยเฉพาะอย่างยิง่ ในช่วงเดอืน พ.ย.-ธ.ค. จาก
มาตรการ “คนละครึง่” (กําหนดเริม่ใชว้นัแรก ไม่เกนิ 11 พ.ย. และ
รา้นคา้) และมาตรการ “เทีย่วด ี มคีนื” ทีน่่าจะเหน็เมด็เงนิสะพดั
ในช่วงหยุดยาว ในเดอืน ธ.ค. น้ี ดงันัน้ เราจงึยงัมองบวกกบัหุน้
ไทย และมองการพกัฐานของหุน้ส่วนใหญ่ เป็นโอกาส “เลอืกซือ้”  

อย่างไรกด็ ี เรายงัคงมองบวกอย่างระมดัระวงั และเผือ่พืน้ทีใ่นการ
เพิม่น้ําหนักลงทุน ดว้ยสดัส่วนการลงทุนหุน้ในกรอบ 65-80% 
สาํหรบัแผนการลงทุน Sustain, Quality, Dynamic และในกรอบ 
85-95% สาํหรบัแผนการลงทุน Target 
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สาํหรบัการลงทุนต่างประเทศ เราแนะนํา “ขายทาํ

กาํไร” หุ้น AI สหรฐัฯ และ “เร่ิมสะสม” หุ้น AI จีน 

สาํหรบัการลงทุนตา่งประเทศผ่านกองทุนรวม สปัดาหน้ี์เราแนะนํา 
“ขายทาํกําไร” กองทุน KT-WTAI-A ทีเ่น้นลงทุนในหุน้ AI สหรฐั 
และ “เริม่สะสม” กองทุน MEGA10AICHINA-A ทีล่งทุนหุน้ AI จนี 
โดยมมีมุมอง ดงัน้ี:- 

1) เป็นจงัหวะเหมาะสมในการขายทาํกาํไร KT-WTAI-A 

 หลงัจากปรบัตวัขึน้ต่อเน่ืองเป็นเวลา 3 ปี ตลาดหุน้สหรฐัฯ 
โดยรวมม ีForward P/E ใกลร้ะดบัเดยีวกบัช่วง Dot-Com ปี 
2000 (Ex 5) สะทอ้นความคาดหวงัเชงิบวกทีต่งึตวัแลว้ 

 ระหว่างรอบ Dot-Com ปี 2000 กบัรอบปัจจุบนัทีถู่ก
ขบัเคลื่อนดว้ยหุน้ AI มคีวามคลา้ยกนัหลายประการ อาท ิ
(a) สหรฐัฯ อยู่ในช่วงปลายวฏัจกัรขยายตวั ตวัเลข
เศรษฐกจิเริม่ชะลอ แต่ยงัไม่เขา้สู่ภาวะถดถอย ทําใหนั้ก
ลงทุนยงัคงเชือ่มัน่ในภาพ “Soft Landing” (b) ท่าทขีอง Fed 
ทีร่ะวงัความเสีย่งเงนิเฟ้อและฟองสบู่ จงึยงัไม่กลา้ทีจ่ะรบี
ลดดอกเบีย้ (c) ตลาดหุน้มภีาวะขึน้กระจุกตวั เฉพาะในหุน้
เทคเกีย่วขอ้งกบัธมี AI เช่นเดยีวกบัทีเ่คยเกดิกบัหุน้ธมีอนิ
เทอรเ์น็ตในยุค Dot-Com (d) นักลงทุนมคีวามตื่นเตน้และ
คาดหวงัสงูต่อเทคโนโลยใีหม่ทีจ่ะ “เปลีย่นโลก” (e) เริม่เหน็
กระแสการกลบัมาของ IPO ของหุน้เทคทีย่งัไม่ทาํกําไร 

2) หุ้น AI ในจีน ดนู่าสนใจสาํหรบัเข้าลงทุน 

 หากพจิารณาเฉพาะกลุ่มเทค ซึง่เป็นแกนหลกัของธมี AI 
พบว่า Valuation ของหุน้เทคจนียงัตํ่ากว่าค่าเฉลีย่ก่อนยุค 
Tech Crackdown อย่างมนัียสาํคญั (Ex 6)  

 ในมติขิองการเตบิโตหุน้เทคจนีกด็ูน่าสนใจเช่นกนั โดย 
Consensus คาดกําไรหุน้เทคจนีในปี 2026F และ 2027F 
โตที ่+25% และ +30.4% ตามลาํดบั ขณะที ่หุน้เทคสหรฐัฯ 
“โตชา้กว่า” ที ่+17.4% และ +16.1% ตามลาํดบั 

 สญัญาณจากงานประชุมใหญ่ Fourth Plenum รฐับาลจนี 
ยนืยนัยุทธศาสตร ์“พึง่พาตวัเองทางเทคโนโลย”ี โดยให ้AI-
Chip-Data Center เป็นเสาหลกัของยุทธศาสตรช์าตใินแผน 
5 ปี ฉบบัใหม่ (2026-2030) ซึง่จะส่งผลใหเ้มด็เงนิมหาศาล
มแีนวโน้มไหลเขา้มาลงทุนทางดา้น AI ต่อเน่ืองอกีหลายปี 

 ในงานประชมุใหญ่ทางดา้นเศรษฐกจิโดยเฉพาะ (CEWC) 
ช่วงกลางเดอืนธ.ค. รฐับาลจนีอาจสญัญาณถงึมาตรการ
กระตุน้ Demand ภายในประเทศ ซึง่จะส่งผลบวก
บรรยากาศการลงทุนในหุน้จนีโดยรวม 

3) จดุเด่นของกองทุน MEGA10AICHINA-A 

 ลงทุนในหุน้โดยตรง โดยคดัสรรเฉพาะ 10 หุน้ชัน้นําดา้น
เทคโนโลย ีAI ของจนี ทีม่สีภาพคล่องสงู และเป็น
ส่วนประกอบในดชันี Hang Seng AI Theme (HSAIT) เช่น 
Alibaba, Tencent, Kuaishou, Meituan, Midea, NetEase, 
Xiaomi, Li Auto, Haier, SMIC เป็นตน้ 

 บรษิทัดงักลา่วถอืเป็น “National Champion” หรอื ผูเ้ล่น
หลกัในห่วงโซ่เทคโนโลย ีAI ตัง้แต่โครงสรา้งพืน้ฐาน ไป
จนถงึการประยุกตใ์ชเ้ชงิอุตสาหกรรม (เช่น E-commerce, 
Smart Factory, Autonomous Driving, Digital Service) 
จงึมบีทบาทสาํคญัต่อเป้าหมายของรฐับาลจนีในการสรา้ง 
“อธปิไตยทางเทคโนโลย”ี ใหส้าํเรจ็ภายในทศวรรษหน้า 
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Ex 3: Regional Valuation 
 

 

 

Ex 4: Tactical Portfolio (Mutual Funds) 

 

Previously  This Week  
UGD 5.0 UGD 5.0 

KT-WTAI-A 2.5   

KFCYBER-A 5.0 KFCYBER-A 5.0 

SCBASHARES(A) 7.5 SCBASHARES(A) 7.5 

  MEGA10AICHINA-A 2.5 

ES-INDAE 7.5 ES-INDAE 7.5 

K-PROPI-A(D) 5.0 K-PROPI-A(D) 5.0 

ES-HEALTHCARE 10.0 ES-HEALTHCARE 10.0 

K-GDBOND-A(A) 20.0 K-GDBOND-A(A) 20.0 

ONE-FFI 10.0 ONE-FFI 10.0 

ES-Cash, K-Cash 27.5 ES-Cash, K-Cash 27.5 
 

Sources: Bloomberg, Thanachart 
Note:       Benchmark = S&P500, MSCI Eurozone, MSCI CH, MSCI CH-A,  
               Topix, MSCI VN, MSCI Global Alt. Energy, Nasdaq, SET, MSCI  
               India, MSCI Korea, MSCI ACWI Respectively 

 Source: Bloomberg 

 

Ex 5: Forward PE Of The Market 
 

 

 

Ex 6: Forward PE Of Tech Sector 

  
Source: Bloomberg  Source: Bloomberg 

 

Ex 7: SET Valuation: Current vs Lowest Point of 2024 & 2025 

 
Source: Bloomberg  
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(bnBt) (bnBt) (bnBt) (bnBt) (bnBt) (bnBt)

Electronic Components 20.7% 2,897       3.5% 35                 1,301.1        29                 1,338.5        32                 82.9              45.4              42.1              
Energy & Utilities 15.4% 2,160       17.6% 175               1,966.4        171               2,438.6        207               12.4              11.5              11.8              
Banking 15.3% 2,135       26.2% 260               1,820.8        255               1,636.1        250               8.2                7.1                6.5                
Transportation & Logistics 8.1% 1,132       7.4% 74                 793.2           47                 1,188.9        52                 15.3              16.8              23.1              
Information & Communication Te 7.9% 1,105       6.8% 68                 994.5           63                 910.5           53                 16.3              15.8              17.2              
Commerce 7.5% 1,048       7.6% 76                 929.1           77                 1,379.2        71                 13.9              12.1              19.4              
Food & Beverage 4.1% 573           6.3% 63                 524.6           61                 704.7           46                 9.1                8.6                15.4              
Health Care Services 4.0% 559           3.3% 32                 553.7           33                 804.9           34                 17.2              16.8              24.0              
Property Development 3.9% 539           5.8% 58                 452.1           57                 670.5           63                 9.4                8.0                10.7              
Finance & Securities 2.6% 370           3.8% 37                 304.0           36                 382.6           32                 9.9                8.4                12.0              
Construction Materials 2.5% 355           2.5% 25                 295.8           23                 385.5           35                 14.4              12.9              11.1              
Property Fund & REITs 1.6% 221           2.0% 20                 199.7           17                 213.4           16                 11.0              11.7              13.2              
Petrochemicals & Chemicals 1.5% 205           1.0% 10                 199.8           15                 213.7           18                 19.9              13.3              11.6              
Insurance 1.1% 155           1.9% 19                 142.0           18                 124.2           16                 8.0                8.1                8.0                
Other 3.9% 540           4.4% 44                 514.3           43                 692.7           45                 12.4              12.0              15.3              
Total 13,994     995               10,991         944               13,084         969               

Sector
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Ex 8: Zeal Performance (Inception, Jan 1, 2020) 
 

 

 

Ex 9: Zeal Performance vs SET TRI 

  
Source: Thanachart estimates  Source: Thanachart estimates 

 

Ex 10: PORTFOLIO INFORMATION 
    

Sustain   Quality   Dynamic   Target  

    
 

Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) Return (YTD) 
2.83% -14.24% -15.87% -8.02% 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since 
Inception) 

Return* (p.a. Since Inception) 

5.95% 3.12% -1.13% 4.23% 
Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation Standard Deviation 

13.33% 15.23% 17.39% 17.51% 

Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio Sharpe Ratio 

0.30 0.07 -0.18 0.13 
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%) -29.55% (SET -34.48%) -29.48% (SET -34.48%) 

Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) Max DD (ex 2020) 
-15.42% (SET -31.7%) -31.53% (SET -31.7%) -43.78% (SET -31.7%) -34.56% (SET -31.7%) 

        

Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note: *Return after advisory fee but not include performance fee 
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ZEAL คอื บรกิารแผนจดัสรรการลงทุน โดยหลกัทรพัยธ์นชาต เน้นกลยุทธก์ารลงทุนแบบ Absolute Return ซึง่คอืการมุ่งหาผลตอบแทน
การลงทุนโดยไม่องิดชันีตลาดหุน้ ว่าจะขึน้หรอืลง โดย ZEAL จะเลอืกหลกัทรพัยล์งทุนเฉพาะทีม่ ัน่ใจ ไมม่ากตวัเกนิไป และเขา้ถงึขอ้มลูตน้
ทางจากผูบ้รหิารโดยตรง ทาํใหส้ามารถทาํการวเิคราะหใ์นแนวลกึ และตดิตามทุกการลงทุนไดอ้ย่างใกลช้ดิ นอกจากน้ี ZEAL ยงัมคีวาม
ยดืหยุ่นทีส่งู ในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพื่อตอบรบัทุกจงัหวะตลาด สามารถโยกยา้ยเงนิลงทุน สลบัไปไวใ้นสนิทรพัยเ์สีย่งตํ่าหรอืเงนิสด
ไดอ้ย่างเตม็ที ่เพือ่ชว่ยลดทอนความเสยีหายในช่วงตลาดขาลง 
 
ZEAL เหมาะสาํหรบัลูกคา้ทีอ่ยากลงทุนเพื่อสรา้งผลตอบแทนในการทีจ่ะบรรลุเป้าหมายทางการเงนิ แต่ไม่มเีวลาศกึษา ไมม่เีวลาตดิตาม
สถาน การณ์การลงทุน หรอืเคยลงทุนในหุน้เองและไม่เป็นทีพ่อใจ…ให้ ZEAL เป็นคาํตอบของคณุ 
 

ลงทุนกบั ZEAL ดีอย่างไร 

 ZEAL “ปลดลอ็ก” ขอ้จาํกดัดา้นเวลาของนักลงทุน เพื่อโอกาสไดร้บัผลตอบแทนตามเป้าหมายทีต่อ้งการในระยะยาว 

 ZEAL กลยุทธส์รา้งผลตอบแทนแบบ “Absolute Return” เพื่อทาํให ้ZEAL คล่องตวัในการเคลื่อนยา้ยเงนิลงทุนเพื่อตอบรบัทุก

จงัหวะตลาด และมโีอกาสสรา้งผลตอบแทนทีส่มํ่าเสมอในระยะยาว ไม่หวัน่แมใ้นอนาคต จะมปัีจจยัเสีย่งใดๆเกดิขึน้ 

 ZEAL มทีมีงาน “มืออาชีพ” ทีไ่ดร้บัการรบัรองคุณภาพจากนักลงทุนสถาบนัทัว่โลก 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 ไดทุ้กวนัผ่าน Application Think+ 

 

4 แผนการลงทุน ท่ีตอบโจทยท์ุกเป้าหมายทางการเงิน 

แผนการลงทุน เหมาะกนัใคร? กลยุทธล์งทุน 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 

ค่อนข้างสูง 

ปรบัพอรต์ฉับไว ตามสถานการณ์
เศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมท่ี

เปล่ียนแปลงตลอดเวลา 
7-9% 1.50% 

TARGET รบัความเส่ียงได้สูง 
เลือกลงทุนธรุกิจท่ีกาํลงัอยูใ่น

แนวโน้มขาขึ้นในระยะยาว ท่ีราคายงั
ตํา่กว่าพื้นฐาน 

10%+ 1.75% 
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Disclaimers 
 
รายงานฉบบันี้จดัทําโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัส่วน
รอ้ยละ 99.97 รายงานฉบบันี้จดัทําขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พื่อใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่
นักลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ื้อหรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้
รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี้ ไม่ว่าทัง้หมด
หรอืบางส่วนไปทําซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) 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: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ย
ละ 99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จํากดั (มหาชน)  Euroasia 
Total Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นัก
ลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย์ ธนชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจําหน่าย ""หุน้กูข้องบรษิทั บา้นป ูจํากดั (มหาชน) ครัง้ที ่2/2568 ชุดที่ 1-3 ดงันัน้ การ
จดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจําหน่าย ""หุน้กูข้องบรษิทั กลัฟ์ ดเีวลอปเมนท ์จํากดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่1-
4 ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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