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     ยังมดีทีีปั่นผลสูง สม ่ำเสมอ 
 ก ำไร 3Q67 ลดลงเล็กน้อย ตำมคำด ยังเน้นเกณฑ์เข้มงวดในกำรปล่อยสินเชือ่เพือ่รักษำคุณภำพสินทรัพย์ 
 มีแผนกำรกลับส ำรองไปสู่ระดับปกติที ่1% ภำยใน 6-12 เดือนข้ำงหน้ำ ภำยใต้กลยุทธ์ยังเน้นรักษำระดับ

ก ำไรเดิมที ่ROE 15-16% ภำยใต้กำรจ่ำยปันผลสูง 
 ธุรกิจตลำดทุนฟ้ืนตัวและต้นทุนดอกเบีย้จ่ำยทีค่ำดจะลดลง เป็นปัจจัยทีจ่ะผลักดันผลก ำไร 4Q67-ปี 68    
 แม้ก ำไรทัง้ปีอำจทรงถึงลดลงเล็กน้อย แต่ยังมีดีทีปั่นผลสูงสม ่ำเสมอคำดรำว 8% ต่อปี แนะซือ้รับปันผล 

 ประเดน็กำรลงทนุ 
 ก ำไร 3Q67 ลดลง -2.3% QoQ และ -8.6% YoY เป็นไปตำมทีผู้่บริหำรคำดกำรณ์ โดยมีก าไรอยูท่ี่ 1,713 

ลบ. ถือว่าต  ่ากว่าที่เราคาดเล็กนอ้ย โดยรายไดด้อกเบีย้สุทธิยังไดร้บัแรงกดดันจากสินเชื่อที่หดตัวลงและตน้ทุน
ดอกเบีย้จา่ยที่เพิ่มขึน้จากการเพิ่มขึน้ของดอกเบีย้เงินฝากในชว่งก่อนหนา้ และการเรง่การตัง้ส  ารองเพิ่มเพื่อกลบัไปสู่
ส  ารองระดับปกติตามแผนที่วางไว้ โดย ณ 3Q67 ตัง้ส  ารอง ECL เพิ่มขึน้มาที่ระดับ 0.6% ของสินเชื่อเฉลี่ย เพื่อ
สะทอ้นความเสี่ยงของภาวะเศรษฐกิจที่ยงัคงเปราะบาง ทัง้นีเ้ช่ือว่าคณุภาพสินทรพัยน์่าจะผ่านจดุเลวรา้ยสดุแลว้ 
แตข่าดทนุรถยดึยงัเพิ่มขึน้อยู ่อยา่งไรก็ดียงัมีปัจจยับวกจากธุรกิจตลาดทนุที่เริม่ดีขึน้ในชว่งปลาย 3Q67 (เดือนก.ย.) 
ส่งผลบวกต่อรายไดค้่าธรรมเนียมซือ้ขายหลกัทรพัย ์รายไดจ้ากงานวาณิชธนกิจ รายไดค้่าธรรมเนียมธุรกิจจัดการ
กองทุน รวมถึงการรบัรูผ้ลก าไรจากการ mark to market พอรต์ลงทุน อย่างไรก็ดี ยังไม่ส่งผลบวกเต็มไตรมาสใน 
3Q67 ทัง้นี ้ผลประกอบการโดยรวมยงัเป็นไปตามแผนและคาดการณข์องผูบ้รหิาร 

 มีแผนกำรกลับส ำรองไปสู่ระดับปกติที ่1% ภำยใน 6-12 เดือนข้ำงหน้ำ ภำยใต้กลยุทธ์ยังเน้นรักษำ
ระดับก ำไรเดิม บนกำรจ่ำยปันผลสูง ส าหรบักลยุทธ์ของ TISCO ยังคงเร่งปล่อยสินเชื่อแต่อยู่บนเกณฑท์ี่
เขม้งวดและระมดัระวงัมากที่สดุ เพื่อควบคมุคณุภาพหนี ้ซึง่ปัจจบุนัเริม่มีสถานการณท์ี่ดีขึน้เป็นล าดบั ทัง้นีต้ามแผน 
6-12 เดือนขา้งหนา้ จะเรง่การตัง้ส  ารองเพ่ิมเพ่ือกลบัไปสู่ระดบัปกติที่ราว 1% เศษๆ ของสินเช่ือเฉลี่ย ภายใตร้ะดบั 
NPL Coverage ratio ที่ > 140% (ปัจจบุนัอยูท่ี่ 159%) ทัง้นีก้ลยทุธย์งัเนน้รกัษาก าไรระดบัเดิม บน ROE ที่ 15-16% 
แมส้  ารองสว่นเกินที่มีอยูเ่หลือนอ้ยลง แต่เชื่อวา่ TISCO ยงัคงใชก้ารจา่ยปันผลในอตัราสงู เพื่อชว่ยรกัษาระดบั ROE 
ระดบัดงักล่าว โดยผูบ้ริหาร TISCO ยืนยนั payout ratio ที่ ≤ 100% ซึ่งเราเชื่อว่า TISCO จะจ่ายปันผลทัง้ปีไม่ต  ่า
กวา่ปีก่อนที่ 7.75 บาทตอ่หุน้ หรอืคิดเป็นอตัราเงินปันผลตอบแทนทัง้ปีที่สงูถึง 8% 

 ปัจจัยที่จะผลักดันผลก ำไรใน 4Q67-2568 จะมำจำกธุรกิจตลำดทุนฟ้ืนตัวและต้นทุนดอกเบีย้จ่ำย
ที่คำดจะลดลง  ทัง้นี ้มองภาพขา้งหนา้ยังค่อนขา้งทา้ทาย ทัง้เรื่องเศรษฐกิจ รวมถึงการชะลอตัวของยอดขาย
รถยนตท์ี่จะสง่ผลตอ่ยอดปลอ่ยสินเชื่อเชา่ซือ้ ซึง่จะมีผลกระทบตอ่รายไดค้า่ธรรมเนียมประกนัภยัดว้ย โดยภาพธุรกิจ
รถยนตใ์นอนาคตทัง้ทิศทางรถยนตใ์ชน้ า้มันและรถยนตใ์ชไ้ฟฟ้ายงัไม่ชัดเจน อย่างไรก็ดี ช่วงไตรมาส 4 จะมีงาน
มอเตอรโ์ชวท์ี่จะช่วยกระตุน้ยอดขายรถขึน้มาได ้นอกจากนีย้ังมีปัจจัยบวกที่จะสนับสนุนมาจากธุรกิจตลาดทนุที่
กลบัมาซือ้ขายคึกคกัมากขึน้ตัง้แต่ปลาย 3Q67 จากกองทนุ VAYU1 และคาดว่าจะดีต่อเน่ืองใน 4Q67 ถึงปี 2568 
ได ้ซึง่จะชว่ยเพิ่มรายไดท้ี่เก่ียวกบัตลาดทนุ นอกจากนีค้าดการณว์า่ ธปท.จะมีการปรบัดอกเบีย้ลง 1-2 ครัง้ โดยคาด
ปลายปีนี ้1 ครัง้ และปีหนา้อีก 1 ครัง้ โดยหากมีการลดดอกเบีย้ลงจะสง่ผลดีตอ่ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ยใหล้ดลงได ้ 

ค ำแนะน ำ 
 แนะน ำ  “ซือ้ รับปันผลสูงสม ่ำเสมอ”  แมว้า่ภาพธุรกิจธนาคารยงัถกูกดดนัจากภาวะเศรษฐกิจที่ยงัไมด่ีนัก ภาระ

หนีค้รวัเรอืนที่ยงัสงูอยู ่รวมถึงยอดขายรถยนตท์ี่ยงัหดตวัลงมาก ประกอบกบัการกลบัไปเรง่ตัง้ส  ารองเพิ่มขึน้สูร่ะดบัปกติ 
ท  าใหก้ารรกัษาระดับก าไรและ ROE สูงดูทา้ทายมากขึน้ อย่างไรก็ดี จากภาวะตลาดทุนที่เริ่มฟ้ืนตัวขึน้น่าจะพอช่วย
สนับสนุนได ้และเชื่อว่า TISCO ยังเนน้จ่ายปันผลสงูเพื่อรกัษาระดับ ROE ที่ 15-16% คาดปีนีจ้่ายปันผลไม่นอ้ยกว่า 
7.75 บาทตอ่หุน้ หรอืคิดเป็นอตัราเงินปันผลที่จงูใจราว 8% ตอ่ปี แนะน า ซือ้รบัปันผล     

 ปัจจัยเสี่ยง:  
 ภาวะถดถอยของเศรษฐกิจโลก การฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทยที่ไม่ทั่วถึง หนีค้รวัเรือนระดบัสูง ส่งผลกระทบต่อคุณภาพ

ลกูหนี ้บวกกบัการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบของธปท.อาจกระทบอยา่งมีนยัส  าคญัตอ่ผลด าเนินงาน (Regulatory Risk)  

   RATING BUY TARGET  107.00 UPSIDE +10.5% TICKER TISCO 

   CLOSE  96.75 VALUATION 1.86x 25F BV TOTAL SHARES 801m  SECTOR BANK 

THAILAND|COMPANY FOCUS 

TISCO Financial Group Plc. 

TTธ 

Wwไs 

บรษัิท ทิสโกไ้ฟแนนซเ์ชียลกรุป๊ จ ากดั (มหาชน)
STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31

Issued Shares (m) 801       

10.00    

80%

Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 46.13% / 49%

YTD Avg Daily Turnover (Btm) 376       

4%

ROE / COE (%) 2019

Constituent

Auditor

Anti-corruption Progress Indicator

MAJOR SHAREHOLDERS as of 30 April 19

บจ. ไทยเอ็นวีดอีาร ์ 13.34%

CDIB & PARTNERS INVESTMENT HOLDING PTE.LTD. 10.00%

TOKYO CENTURY COPORATION 4.93%

STATE STREET EUROPE 4.68%

ส านักงานประกันสงัคม 3.13%

กองทนุเปิดกรุงศรีระยะยาวปันผล 2.78%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2018 2019 2020F 2021F

Net Interest Income (Btm) 12,615  12,389  12,516  12,724  

Total Revenue (Btm) 19,810  19,020  19,431  20,060  

Net Profit (Btm) 7,016    7,270    7,502    7,769    

EPS (Bt) 8.76      9.08      9.37      9.70      

EPS Growth (%) 15.2% 3.6% 3.2% 3.6%

DPS (Bt) 7.00      7.25      7.50      7.76      

P/E (x) 11.6      11.2      10.8      10.5      

D/P (%) 6.9% 7.1% 7.4% 7.6%

BV (Bt) 47.08 48.95 51.01 53.15

P/B (x) 2.16 2.07 1.99 1.91

ROE (%) 19.1% 18.9% 18.7% 18.6%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.76/ 0.92Statistical Beta (Raw / Adjusted)

81,266Market Capitalization (Btm)

YTD Turnover Ratio (%)

เป็น Holding Company โดยมีธนาคารทิสโกเ้ป็นหลกั ใหบ้รกิารการเงิน

ประกอบดว้ย สนิเช่ือลกูคา้รายยอ่ยและธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 

สนิเช่ือพาณิชยธ์นกิจ เงินฝากรายยอ่ย ธนบดีธนกิจ ตวัแทนขายประกนัผา่น

ธนาคาร บรกิารจดัการการเงิน และคสัโตเดียน

18.9% / 9.5%

SET50 / SETHD/SETTHSI

E Y OFFICE COMPANY LIMITED

CG Rating Excellent

Certified

ศิริพร ไกรรส 

Fundamental Analyst 

 Siriporn.Kr@lhsec.co.th 

  02 055 5139 

STOCK INFORMATION

Fiscal Year End Dec 31
Issued Shares (m) 801      

10.00   

74%
Foreign Shareholders (Actual / Limit) (%) 28.98% / 49%
YTD Avg Daily Turnover (Btm) 396      

98%

ROE / COE (%) 2023
Constituent
Auditor

Anti-corruption Progress Indicator

ESG Scoring as of 6 Nov 23

AAA
64.23

n.a.
MSCI n.a.

67.44
29.00   

Morningstar Sustainalytics (ESG Risk Level) Medium
Source : SETTRADE

MAJOR SHAREHOLDERS as of 11 Sep 24

CDIB & PARTNERS INVESTMENT HOLDING PTE.LTD. 10.00%
บจ. ไทยเอ็นวดีอีาร ์ 7.52%
TOKYO CENTURY CORPORATION 4.93%
TCAP 2.82%
STATE STREET EUROPE 1.48%
นายวรีวฒัน ์วลยัเสถียร 1.38%

FORECASTS & VALUATION consolidated

Year End 2022 2023 2024F 2025F

Net Interest Income (Btm) 12,734 13,829 14,560 15,666 
Operating Revenue (Btm) 18,285 19,017 20,004 21,535 
Net Profit (Btm) 7,222   7,302   7,175   7,310   
EPS (Bt) 9.02     9.12     8.96     9.13     
EPS Growth (%) 6.5% 1.1% -1.7% 1.9%
DPS (Bt) 7.75     7.75     7.75     8.00     
P/E (x) 10.7     10.6     10.8     10.6     

D/P (%) 8.0% 8.0% 8.0% 8.3%

BV (Bt) 53.44 53.02 56.20 57.46

P/B (x) 1.81 1.82 1.72 1.68

ROE (%) 17.2% 17.1% 16.4% 16.1%

Source : Company, LHSEC Estimate

BUSINESS DESCRIPTION

DIVIDEND POLICY

Par Value (Bt)

Estimated Free Float (%)

0.36 / 0.79Statistical Beta (Raw / Adjusted)

77,463Market Capitalization (Btm)

YTD Turnover Ratio (%)

เป็น Holding Company โดยมีธนาคารทิสโกเ้ป็นหลกั ใหบ้ริการการเงิน

ประกอบดว้ย สนิเช่ือลกูคา้รายยอ่ยและธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 

สนิเช่ือพาณิชยธ์นกิจ เงินฝากรายยอ่ย ธนบดธีนกิจ ตวัแทนขายประกนั

ผา่นธนาคาร บริการจัดการการเงิน และคสัโตเดยีน

ประมาณ 50% หรือสงูกว่าของก าไรสทุธิในแตล่ะปี ภายหลงัจากหกัส  ารอง

ตามกฎหมาย โดยขึน้อยูก่บัผลการด าเนินงานของบริษัทในปัจจุบนั ความ

เพียงพอของเงินกองทนุในระยะยาว (โดยมีเง่ือนไขเพ่ิมเตมิ)

17.1% / 8.6%
SET50/SET100/SETHD/SETESG

E Y OFFICE COMPANY LIMITED
CG Rating Excellent

Certified

Moody's

Refinitiv
S&P

ESG Book
SET ESG Ratings
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TISCO
Statements of Comprehensive Income consolidated
Yearly Results (Btm) 2021 2022 2023 2024F 2025F
Interest income 14,792      14,904       18,037          20,542        22,230        
Interest expense (2,332)       (2,171)        (4,208)           (5,934)         (6,180)         
Net Interest Income 12,460      12,734       13,829          14,609        16,050        
Net Fee & services income 5,609        5,081         4,867            5,062          5,416          
Total Non-NII 6,362        5,551         5,188            5,395          5,762          
Operating Revenue 18,822      18,285       19,017          20,004        21,812        
Operating expenses (8,280)       (8,630)        (9,340)           (9,901)         (10,396)       
Pre-provision profit 10,542      9,656         9,676            10,103        11,416        
Provision/Expected Credit Loss (2,060)       (723)           (613)              (1,203)         (2,071)         
Corporate tax (1,708)       (1,766)        (1,789)           (1,753)         (1,841)         
Net Profit 6,781        7,222         7,302            7,175          7,532          
EPS (Bt) 8.47          9.02           9.12              8.96            9.41            

84.42% 85.92% 85.52% 87.04% 85.04%
Statements of Financial Position consolidated
Year End (Btm) 2021 2022 2023 2024F 2025F
Interbanks 30,489      40,272       48,490          50,051        55,056        
Investments 8,043        3,990         3,314            3,698          4,068          
Gross loans 202,950    219,004     234,815        246,556      271,212      
Net loans 192,922    208,881     226,830        239,558      264,189      
Total assets 243,622    265,414     290,726        305,319      336,527      
Interbanks 8,081        6,195         8,506            (1,156)         6,333          
Deposits 166,542    188,266     208,645        223,250      238,877      
BE & Debentures 14,962      15,757       17,286          18,150        19,058        
Total liabilities 202,422    222,623     248,277        260,362      290,367      
Paid-up capital 8,006        8,006         8,006            8,006          8,006          
Total shareholders' equity 41,200      42,791       42,449          44,957        46,160        

Key Financial Ratios consolidated
Yearly Results (%) 2021 2022 2023 2024F 2025F
% Yield on earning assets 5.75% 5.91% 6.56% 7.00% 7.05%
% Cost of funds -1.13% -1.09% -1.89% -2.50% -2.45%
Spread 4.62% 4.82% 4.67% 4.50% 4.60%
NIM 4.84% 5.05% 5.03% 4.98% 5.09%
Cost to income ratio -44.0% -47.2% -49.1% -49.5% -47.7%
% NPLs / Gross loans 2.44% 2.09% 2.22% 2.50% 2.50%
Coverage ratio 236.8% 258.8% 189.8% 148.2% 138.3%
Credit cost -0.96% -0.34% -0.27% -0.50% -0.80%
BV (Bt) 51.45        53.44         53.02            56.15          57.65          
ROE 16.82% 17.20% 17.14% 16.42% 16.53%
ROA 2.61% 2.84% 2.63% 2.41% 2.35%

Key Growth Drivers consolidated
Yearly Results (%) 2021 2022 2023 2024F 2025F
Loan to deposit & borrowing 111.8% 107.3% 103.9% 102.1% 105.1%
% Loan growth -9.7% 7.9% 7.2% 5.0% 10.0%
Net fee income growth 9.0% -9.4% -4.2% 4.0% 7.0%
Non-NII growth 9.5% -12.7% -6.5% 4.0% 6.8%
OPEX growth 3.3% 4.2% 8.2% 6.0% 5.0%
PPOP growth -3.2% -8.4% 0.2% 4.4% 13.0%
Net profit growth 11.8% 6.5% 1.1% -1.7% 5.0%
Source : Company, LHSEC Estimate

Statements of Comprehensive Income consolidated
Quarterly Results (Btm) 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 % QoQ % YoY 9M23 9M24 % YoY
Interest income 4,602           4,967           4,774           4,744           4,749           0.1% 3.2% 13,006        14,267        9.7%
Interest expenses (1,110)          (1,273)          (1,378)          (1,357)          (1,364)          0.5% 22.9% (2,935)         (4,099)         39.7%
Net Interest Income 3,492           3,694           3,395           3,387           3,385           -0.1% -3.0% 10,070        10,168        1.0%
Net Fee & service income 1,198           1,251           1,168           1,232           1,261           2.4% 5.3% 3,616          3,661          1.2%
Total Non-NII 1,239           1,262           1,298           1,543           1,395           -9.6% 12.6% 3,926          4,236          7.9%
Operating Revenue 4,731           4,956           4,693           4,931           4,781           -3.0% 1.1% 13,996        14,404        2.9%
Operating expenses (2,329)          (2,353)          (2,263)          (2,353)          (2,292)          -2.6% -1.6% (6,988)         (6,911)         -1.1%
Pre-provision profit 2,402           2,603           2,430           2,578           2,488           -3.5% 3.6% 7,009          7,493          6.9%
Provision/Expected Credit Loss (82)               (377)             (279)             (401)             (359)             -10.5% 338.4% (172)            (1,038)         502.6%
Corporate tax (457)             (442)             (428)             (423)             (423)             0.0% -7.4% (1,346)         (1,274)         -5.4%
Net Profit 1,874           1,782           1,733           1,753           1,713           -2.3% -8.6% 5,521          5,200          -5.8%
EPS (Bt) 2.34             2.23             2.16             2.19             2.14             -2.3% -8.6% 6.90            6.49            -5.8%
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ESG 

TISCO ไดด้  าเนินการดา้น ESG ดงันี ้ 

 

E=Environment 

 ด าเนินธุรกิจโดยค านึงถึงผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้ม ชุมชน และสังคม ตลอดห่วงโซ่คุณค่า โดยผนวกการบริหาร
จดัการผลกระทบดา้นสิ่งแวดลอ้มเขา้สู่กระบวนการปฏิบตัิการและสรา้งความตระหนักแก่พนักงานใหใ้ชท้รพัยากร
อย่างรูคุ้ณค่าและเกิดประโยชนส์งูสดุ นอกจากนี้ยังไดเ้ผยแพร่องคค์วามรูด้า้นการอนรุกัษ์สิ่งแวดลอ้มใหชุ้มชนที่
ด  าเนินธุรกิจอยู่เพื่อส่งเสริมให้มีการบริหารจัดการสิ่งแวดลอ้มร่วมกันและสนับสนุนกิจกรรมดา้นการอนุรักษ์
สิ่งแวดลอ้มรว่มกับหน่วยงานภายนอกอย่างต่อเน่ือง เช่น โครงการ Care the Bear และโครงการ Care the Whale 
รว่มกบัตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย อีกทัง้ยงัสนบัสนนุใหพ้นกังานรว่มกนัคดัแยกพลาสติก เพื่อน าสง่ไปรไีซเคิล 
ในโครงการวน รว่มกบับรษัิทชัน้น าดา้นการผลิตและรไีซเคิลพลาสติก 

S=Social 

 ทิสโกใ้หค้วามส าคัญกับการยกระดับเศรษฐกิจและขยายโอกาสการไดร้บับริการทางการเงินของชุมชนในพืน้ที่
หา่งไกล โดยปรบัปรุงบรกิารในรูปแบบดิจิทลัผ่านชอ่งทางออนไลนอ์ยา่งตอ่เน่ือง รกัษาความปลอดภยัของขอ้มลูสว่น
บุคคล และเนน้ผสมผสานเทคโนโลยีกับความเชี่ยวชาญดา้นการเงินการลงทุนในการใหค้  าปรึกษาเพื่อประโยชน์
สงูสดุต่อลกูคา้ โดยน าเสนอผลิตภณัฑก์องทุนรวมและประกันภัยในรูปแบบไม่จ  ากัดค่ายหรือ Open Architecture 
ซึง่เพิ่มความสะดวกในการเขา้ถึงผลิตภณัฑข์องบรษัิทตา่งๆ ในรูปแบบ One Stop Service ตามนโยบายที่เนน้ลกูคา้
เป็นศนูยก์ลางโดยตอ้งการเป็นสถาบนัการเงินที่ลกูคา้และพนัธมิตรทางธุรกิจไวว้างใจและใชบ้รกิารตอ่เน่ืองยาวนาน 

 ในฐานะองคก์รที่มีความเชี่ยวชาญทางการเงินยงัคงมุ่งมั่นสานต่อโครงการเผยแพรค่วามรูท้างการเงินแก่ลกูคา้และ
ประชาชนทั่วไปต่อเน่ือง เป็นปีที่ 10 โดยมีเป้าหมายใหค้นในสงัคมสามารถวางแผนทางการเงิน และบริหารจดัการ
หนี ้เพ่ือสรา้งความมั่นคงและยกระดบัคณุภาพชีวิตใหค้รอบครวัของตน โดยสรา้ง Freedom Platform เพ่ืออ านวย
ความสะดวกใหก้บัสมาชิกกองทนุส  ารองเลีย้งชีพของทิสโกท้ี่มีจ  านวน 646,000 ราย จากจ านวนนายจา้งกวา่ 4,600 
บริษัท สามารถตรวจสอบขอ้มลูกองทนุส  ารองเลีย้งชีพของตวัเองไดง้่ายขึน้เพ่ือวางแผนการเงินไวใ้ชย้ามเกษียณ ให้
ไดอิ้สรภาพทางการเงิน (Financial Freedom) ตามโครงการ TISCO Smart Retirement สขุทกุวนัยนัเกษียณ พรอ้ม
รวบรวมสิทธิพิเศษจากกลุ่มทิสโกแ้ละพนัธมิตรทางธุรกิจในดา้นต่างๆ รวมถึงบทความใหค้วามรูท้ี่ เป็นประโยชนแ์ก่
สมาชิกและบรกิารสอบถามขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งกบับรกิารกองทนุส  ารองเลีย้งชีพไดท้กุที่ทกุเวลา  

 ในสถานการณก์ารระบาดของโควิด-19 ไดม้อบความช่วยเหลือแก่ลกูคา้ที่ไดร้บัผลกระทบโดยการปรบัโครงสรา้งหนี้
อย่างยั่งยืนเพ่ือแบง่เบาภาระหนีแ้ละบรรเทาความเดือดรอ้นผ่านมาตรการและโครงการตา่งๆ เช่น คืนรถจบหนี ้ขาย
รถปิดหนีแ้ละมาตรการชว่ยเหลือระยะที่ 3 ซึง่ครอบคลมุลกูคา้ทกุประเภท โดยไดม้อบความชว่ยเหลือตลอดโครงการ 
>150,000 ราย ซึง่รวมถึงโครงการคืนรถจบหนีท้ี่ไดม้อบความช่วยเหลือไปกวา่ 3,800 ราย ท าใหล้กูคา้ไมเ่สียประวตัิ
ทางการเงิน ไมเ่ป็นหนีผ้กูพนัและแกไ้ขหนีแ้บบเบ็ดเสรจ็ โดยพรอ้มพิจารณาเพิ่มเติมในอนาคตเพื่อใหล้กูคา้พน้วิกฤติ 

 ดา้นบุคลากรใหค้วามส าคัญกับบรรยากาศการท างานสุขภาวะอนามัยและความสัมพันธ์ที่ดีระหว่างพนักงาน 
ตลอดจนสืบสานวัฒนธรรมองคก์รที่แข็งแกร่ง โดยในปี 2564 ไดร้บัรางวัลสุดยอดนายจา้งดีเด่น จาก Kincentric 
Thailand ซึง่ยืนยนัถึงความเป็น "องคก์รแหง่ความสขุ" ที่คลอ่งตวั มีความผกูพนัระหวา่งพนกังานกบัองคก์รและสรา้ง
การเติบโตไปดว้ยกันอย่างมั่นคงโดยเนน้ดูแลพนักงานและเพิ่มศักยภาพใหพ้รอ้มรบัความทา้ทายใหม่ๆ รวมถึง
พฒันาทกัษะการใชเ้ครื่องมือและเทคโนโลยีใหม่ๆ เพ่ือเพ่ิมคณุภาพการท างานผ่านโครงการ OASIS เปิดรบั ปรบัใช ้
ใหต้อ่ ภายใตกิ้จกรรม Micro Project ที่เปิดโอกาสพนกังานน าเสนอไอเดียเพ่ือแกปั้ญหา/พฒันากระบวนการท างาน
ใหมี้ประสิทธิภาพ โดยสามารถด าเนินโครงการส าเรจ็เป็นรูปธรรมรวม 132 โครงการจาก 1,087 ไอเดีย 

G=Governance 

 ยึดมั่นหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีเพื่อสรา้งคุณค่าที่ยั่งยืนแก่ผูมี้ส่วนไดเ้สีย โดยด าเนินธุรกิจอย่างโปร่งใส  มี
จรรยาบรรณ ใหบ้ริการลกูคา้อย่างเป็นธรรม ต่อตา้นการใหส้ินบน บริหารจดัการความเสี่ยงใหธุ้รกิจด าเนินไดอ้ยา่ง
ต่อเน่ือง จัดการห่วงโซ่ อุปทานอย่างยั่งยืน และยึดแนวทางการพัฒนาอย่างยั่งยืนที่เป็นสากล  ท าใหเ้ป็นหนึ่งใน
รายชื่อ “หุน้ยั่งยืน” โดยตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยต่อเน่ืองเป็นปีที่ 5 ไดร้บัการประเมินการก ากับดแูลกิจการ
ระดบัดีเลิศ เป็นปีที่ 15 และเป็นองคก์รที่มีมลูคา่แบรนดส์งูสดุ (Thailand's Top Corporate Brands 2021) ในหมวด
ธุรกิจธนาคาร โดยคณะพาณิชยศาสตรแ์ละการบญัชี จฬุาลงกรณม์หาวิทยาลยั  
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ESG Assessment 

SET ประเมิน ESG Rating ของ TISCO ที่ระดบั “AAA” ซึง่เป็นระดบัสงูสดุ ขณะที่การประเมินของบรษัิทประเมิน (Raters) 
ปี 66 เทียบกับปีก่อนหนา้ มีบางบริษัทประเมินดีขึน้ บางบริษัทประเมินต ่าลง แต่มองว่ายงัไม่มีนัยส  าคญัในการปรบัการ
ประเมินดงักลา่ว   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ESG SCORE by Raters

2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022 2023 2022

BAY AAA n.a. 56.63     58.34       n.a. n.a. n.a. n.a. 62.82    73.00    48.00    40.97    Medium n.a.
BBL AA n.a. 55.53     59.65       29.00    29.00    n.a. n.a. 62.49    71.09    69.00    67.53    Medium n.a.
CIMBT n.a. n.a. 58.65     n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 81.01    n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
KBANK AAA n.a. 63.05     61.42       46.00    46.00    AA AA 72.59    68.77    84.00    85.46    Medium n.a.

KKP BBB n.a. 55.14     50.78       n.a. n.a. BBB BBB 76.26    66.96    26.00    24.27    Medium n.a.
KTB AAA n.a. 55.57     52.13       34.00    34.00    BBB BBB 63.14    70.54    60.00    59.10    Medium n.a.
LHFG BBB n.a. 52.59     n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. 48.86    n.a. 24.00    n.a. Medium n.a.

SCB AA n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. A A 61.87    59.38    77.00    86.27    High n.a.

TISCO AAA n.a. 64.23     59.82       n.a. n.a. n.a. n.a. 67.44    72.28    29.00    29.38    Medium n.a.

TTB AA n.a. 56.89     51.18       36.00    36.00    BBB n.a. 53.57    51.46    67.00    66.51    Medium n.a.

Average 57.59    56.19      36.25   36.25   65.01   66.69   53.78   57.44   

Source: SETTRADE

S&P Morningstar Sustainalytics(ESG Risk Level)Moody'sSET ESG Ratings ESG Book MSCI Refinitiv
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DISCLOSURES & DISCLAIMERS 
รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถปุระสงคเ์พื่อเผยแพร่ขอ้มลูเท่านัน้ มิใช่
การชกัจงูใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยท่ี์กลา่วถึงในรายงานนี ้ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุม่บริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHBANK”) ขอ้มลูใดๆ ท่ีมีการอา้งอิงถึง LHBANK ในรายงานนี ้
มีวตัถปุระสงคเ์พียงเพื่อใชใ้นการเปรียบเทียบกบัหลกัทรพัยอ่ื์นๆ เท่านัน้  

ขอ้มลูต่างๆ ท่ีปรากฏในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยไดพิ้จารณาแลว้วา่มาจากแหลง่ขอ้มลูท่ีถกูตอ้ง และ/หรือ มีความน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ตาม 
บริษัทไมอ่าจรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักลา่ว บริษัทขอสงวนสิทธิในการใชด้ลุยพินิจของบริษัทแต่เพียงฝ่ายเดียวในการแกไ้ข
เพิ่มเติมขอ้มลูต่างๆ โดยไมต่อ้งบอกกลา่วลว่งหนา้  

รายงานฉบบันีจ้ดัสง่ใหแ้ก่เฉพาะบคุคลท่ีก าหนด หา้มมิใหม้ีการท าซ  า้ ดดัแปลง สง่ต่อ เผยแพร ่ขาย จ าหน่าย พิมพซ์  า้ หรือแสวงหาประโยชน์
ในเชิงพาณิชยไ์มว่า่ในลกัษณะใดๆ เวน้แต่จะไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบริษัท  

การลงทนุในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัทและ/หรือ บริษัทในกลุม่ธุรกิจทางการเงินของ LH Bank อาจมีสว่นเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชน์
ใดๆ กบับริษัทใดๆ ท่ีถกูกลา่วถึงในรายงาน/บทความนีก็้ได ้นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินิจอยา่งรอบคอบในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ 
บริษัทไมร่บัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดจากการน าขอ้มลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชใ้นทกุกรณี 

RATINGS DEFINITION 
ในบทวิเคราะหห์ลกัทรพัยท่ี์เราจดัท ามีการใหค้ าแนะน าและใชส้ญัลกัษณเ์ก่ียวกบัหลกัทรพัยห์ลายอยา่ง ในสว่นนีเ้ราจะอธิบายถึงระบบต่างๆ 
ดงักลา่วโดยสงัเขปเพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจหลกัการ วิธีคิด และความหมายวา่ค าแนะน าแต่ละระบบมีความแตกต่างกนัอยา่งไร 

RATING คือ “ค าแนะน าดา้นปัจจยัพืน้ฐาน” โดยพิจารณาจากการคาดการณแ์นวโนม้ผลประกอบการในอนาคตของบริษัท แบง่เป็น 5 ขัน้ ตาม
ระดบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในรอบระยะ 12 เดือนขา้งหนา้ ไดแ้ก่ (1) SBUY=STRONG BUY=ใหผ้ลตอบแทนสงูกวา่ 15%, (2) BUY= 
ใหผ้ลตอบแทนมากกวา่ 5% แต่ไมถ่ึง 15%, (3) HOLD=ใหผ้ลตอบแทนนอ้ยกวา่ 5%, (4) TBUY=TRADING BUY=ราคาหุน้ขึน้เกินกวา่ราคา
เปา้หมายแลว้ หากประเมินจากราคาเปา้หมาย อาจปรบัตวัลงไดม้ากถึง -10% แต่ระยะสัน้ยงัมีปัจจยัขบัเคลื่อนท่ีหนนุใหร้าคาหุน้ปรบัตวัขึน้
ต่อ ท าใหย้งัสามารถเขา้ซือ้เพื่อเก็งก าไรได,้ (5) SELL=ราคาหุน้ขาดปัจจยัพืน้ฐานสนบัสนนุอยา่งเพียงพอ คาดวา่อาจท าให้ราคาหุน้ปรบัตวัลง
ไดม้ากกวา่ –10% 

ACTION คือ “ค าแนะน าดา้นกลยทุธ”์ ตามระบบ TRADEMAP ท่ีเราคิดคน้ขึน้ ซึง่ประเมินจาก VALUE และ MOMENTUM ของหลกัทรพัยน์ั้น  

VALUE คือ “ความน่าสนใจของราคาหุน้” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม และ DEAR=แพง ซึง่อิง
ตาม RATING ท่ีประเมินโดยนกัวิเคราะหปั์จจยัพืน้ฐานนั่นเอง โดย CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ SELL 

สว่น MOMENTUM คือ “ความแข็งแรงของราคาหุน้” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโนม้” (TREND QUALITY) ซึง่พิจารณาใน 3 
กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว=WEEKLY) แบง่เป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=ขึน้, BOAR=ทรง และ BEAR=ลง  

เมื่อน า VALUE และ MOMENTUM มารวมกนั จะได ้ACTION ตาม MATRIX ขา้งลา่ง ซึง่มีค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ 3x3=9 ระดบั ดงันี ้

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 ระดบั มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมากและมีแนวโนม้แข็งแกรง่ ควร
เขา้ซือ้ทนัที, BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมาก แต่แนวโนม้แกวง่ตวั สามารถทยอยซือ้ได,้ WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจ
มาก แต่มีแนวโนม้ปรบัตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่ออ่อนตวั, ADD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม และมีแนวโนม้ขึน้ต่อ สามารถลงทนุเพิ่มได,้ HOLD=
ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและมีแนวโนม้แกวง่ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม แต่มีโอกาสลงอีก แนะน าลดการลงทนุลง
บางสว่น, TBUY=TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แต่ยงัมีโอกาสปรบัขึน้ต่อได ้แนะน าเพียงแค่ซือ้เก็งก าไร, ALERT=ราคาอยูใ่นระดบั
แพงและมีแนวโนม้ไมช่ดัเจน ควรจบัตาใกลชิ้ดและเพิ่มความระมดัระวงั, SELL=ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโนม้ลง แนะน าขายทนัที  

ส าหรบัค าแนะน าเชิงกลยทุธใ์นระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในแตล่ะกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=ลงทนุ
สงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะใหผ้ลตอบแทนสงูกวา่ค่าเฉลี่ย (OUTPERFORM), NEUTRAL=ลงทนุเท่ากบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ใหผ้ลตอบแทน
ใกลเ้คียงค่าเฉลี่ย และ UNDERWEIGHT=ลงทนุนอ้ยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะใหผ้ลตอบแทนต ่ากวา่ค่าเฉลี่ย (UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือใหผู้อ้่านเขา้ใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุน้ต่างๆ อยา่งง่ายๆ เราไดใ้ชส้ญัลกัษณค์วามน่าสนใจของหุน้เป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึง่ STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห ์3 ดา้น คือมาจาก RATING ทางดา้นพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว (SBUY/BUY=, 
TBUY/HOLD=) ดา้นเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว (BULL=, BOAR=) และดา้นกลยทุธ ์SECTOR สงูสดุ 1 ดาว (OVERWEIGHT=) 
เช่น หุน้ XYZ มีค าแนะน าดา้นพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าดา้นเทคนิคเป็น BOAR และมีค าแนะน าดา้นกลยทุธร์ะดบั SECTOR เป็น 
NEUTRAL เราจะให ้STAR RATING ของหุน้ XYZ เท่ากบั เป็นตน้ 

ในรายงานนีย้งัไดเ้ปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเรื่อง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒันท์างดา้นดชันีชีว้ดัความคืบหนา้
การปอ้งกนัการมีสว่นเก่ียวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนไวด้ว้ย  
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หนา้ 6 จาก 6  

 

บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮา้ส ์สาทร ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 352 5100 

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักลา่ว ก าหนดสญัลกัษณแ์ละความหมาย ดงันี ้

CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ ์ ความหมาย 
90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช ้(SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากวา่ 50  - - 

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
ระดบั ความหมาย 

ไดร้บัการรบัรอง (CERTIFIED) บริษัทไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชิกแนวรว่มปฏิบติัในการต่อตา้นทจุริต (COLLECTIVE 
ACTION COALITION) ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย 

ประกาศเจตนารมณ ์(DECLARED) บริษัทไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้เป็นแนวรว่ม CAC 
ไมเ่ปิดเผย (NON-DISCLOSURE) หรือ    
ไมม่ีนโยบาย (NON-COMMITTED) 

บริษัทไมไ่ดป้ระกาศเจตนารมณเ์ป็นแนวรว่ม CAC หรือไมม่ีนโยบายในเรื่องนี ้

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมื่อขอ้มลูท่ีเก่ียวขอ้งมี
การเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยขอ้มลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ทัง้นี ้
บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถึงความถกูตอ้งครบถว้นของการประเมินดงักลา่วแต่
อยา่งใด  

 

 

 


