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มุมมองของเรา 
เรายังคงค าแนะน า “ถือ” แมว่้าราคาหุน้จะปรบัตัวลงมา แต่ก็ไม่ไดถู้ก เราคาดว่าการเติบโตของก าไรในปีนีจ้ะซบเซาเน่ืองจากการ
เติบโตของสินเชื่อท่ีชะลอตวั และ NIM ท่ีขยายตวัเพียงเล็กนอ้ย โดย TTB น่าจะยงัเห็นความทา้ทายในการขยายรายไดค้่าธรรมเนียม
เนื่องจากการกระจุกตวัอยู่ในค่านายหนา้ (ค่าธรรมเนียมจากการขายประกัน/ผลิตภณัฑก์องทุนรวม) ซึ่งไดร้บัแรงกดดนัจากตลาดท่ีไม่
เอือ้อ านวย 
 
ปรับประมาณการ 
เราไม่มีการปรบัประมาณการอย่างมีนัยส าคัญ เน่ืองจากประมาณการครัง้ก่อนของเราสอดคลอ้งกับผลประกอบการปี FY22 และ
แนวโนม้ของผูบ้ริหาร โดยปรบัราคาเป้าหมายเพิ่มขึน้เล็กนอ้ยเป็น 1.52 บาท จาก 1.50 บาท แนะน าให ้“ถือ” 
 
การประเมินมูลค่าและความเสี่ยงทีส่ าคัญ 
ราคาเป้าหมายตาม GGM ของเราอา้งอิงจาก PBV ในปี 2023 ท่ี 0.64 เท่า โดยมี ROE 7.5% และ COE 8.9% risk-free rate ท่ี 3.2% 
และ Risk Premium 6.4% ความเสี่ยงเชิงบวกท่ีส าคัญ ได้แก่ 1) ธนาคารประสบความส าเร็จในการขยายงบดุลด้วยต้นทุนเครดิต/ 
OPEX ท่ีมีเสถียรภาพ 2) TTB สามารถใชป้ระโยชนไ์ดม้ากขึน้จากการควบรวมกิจการกับ TBANK ความเสี่ยงเชิงลบท่ีส าคัญคือ 1) 
คณุภาพสินทรพัยอ์าจอ่อนตวัลงหากการเติบโตทางเศรษฐกิจชะลอตวั 2) OPEX ท่ีเพิ่มขึน้จากการเริ่มธุรกิจใหม่ ◼ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

• TTB : คงค าแนะน า “ถือ” จากแนวโน้มการเติบโตของ EPS ทีอ่่อนตัว 

 

mailto:tiscoresearch@tisco.co.th


 www.tiscosec.com 
 

 

 
ส ำนกัวจิยั บรษิทัหลกัทรพัย ์ทสิโก ้จ ำกดั 
48/8 อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ชัน้ 5 ถนนสาทรเหนือ แขวงสลีม เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500  โทรศัพท ์: (66) 2633-6999 โทรสาร : (66) 2633-6490  

 
รายงานฉบบัน้ีไม่ถอืว่าเป็นค าเสนอหรอืค าชีช้วนใหซ้ือ้หรอืขายหลักทรัพย ์และจัดท าขึน้เป็นการเฉพาะเพือ่ประโยชน์แกบุ่คคลทีเ่กีย่วขอ้งกับบรษัิทเท่านัน้ มใิหน้ าไปเผยแพร่ทางสือ่มวลชนหรอืโดยทางอืน่ใด  
ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ทีเ่กดิขึน้โดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้น้ือหาหรอืรายงานฉบับน้ี  การน าไปซึง่ขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ี 

เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสีย่งและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 

 

MMaarrkkeett  IInnssiigghhtt  
     E- mail :tiscoresearch@tisco.co.th 

 
20 มนีำคม 2566 

รายละเอียดเพิ่มเติม : สามารถอ่านรายงานฉบบัเต็มไดใ้น “Company Report” (ภาษาองักฤษ) 

กระแสหลักทรัพย ์

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

 

mailto:tiscoresearch@tisco.co.th

