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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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TCAP สินเช่ือเดือน ก.พ. เพิ่มขึ้น 0.7% MoM และ 0.8%YTD 

ราคาเปาหมาย 12 เดือน 34.60 บาท ราคาลาสุด (19 มี.ค. 2554) 29.75 บาท 
คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห อดิสรณ มุงพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นสําคัญ TCAP รายงานสินเช่ือเดือน ก.พ. เรงตัวข้ึนจากเดือนกอน โดยเพ่ิมข้ึน 0.7% MoM และทําใหสินเช่ือเพ่ิมข้ึนจากส้ินป 
2554 แลว 0.8%YTD 

ความเห็นนักวิเคราะห ! สินเช่ือท่ีเพ่ิมข้ึนนาจะมาจากสินเช่ือเชาซื้อรถยนต โดย TCAP เปนเจาตลาดสินเช่ือรถยนตอยูในขณะน้ี 
และการท่ียอดขายรถยนตท่ีเพ่ิมข้ึนหลังจากภาวะนํ้าทวมนาจะเปนสวนชวยใหสินเช่ือของ TCAP เพ่ิมสูงข้ึน 

! สินเช่ือโตเปนไปตามประมาณการของเรามากข้ึน โดยเราคาดวา TCAP จะมีสินเช่ือเพ่ิมข้ึนในปน้ี 5% 
โดยการเติบโตในเดือน ก.พ. 0.7% MoM ซ่ึงเรงตัวข้ึนจากเดือนกอนท่ีมีสินเช่ือเพ่ิมข้ึนเพียง 0.1% MoM ทําให
การเติบโตของสินเช่ือเปนไปตามประมาณการของเรามากข้ึน 

! เงินฝากเพิ่มข้ึนในปริมาณมากกวา TCAP มีเงินฝากเพ่ิมข้ึนในเดือน ก.พ. ถึง 3.1% MoM และทําใหเงิน
ฝากเพ่ิมข้ึนตั้งแตตนปเพ่ิมข้ึนแลว 2.3%YTD ซ่ึงการท่ีเงินฝากเพ่ิมข้ึนมากกวาสินเช่ืออาจจะสงผลใหสวนตาง
อัตราดอกเบี้ยของ TCAP ในไตรมาส 1/54 ลดต่ําลง 

! ราคาท่ีปรับเพ่ิมข้ึนในชวงน้ีอาจจะมาจากการเก็งกําไรการไดรับชําระหน้ีคืนจาก MLINK ซ่ึงทํา MOU 
ขาย บ.พอรทัลเน็ต (บริษัทยอย) ออกไป และจะนําเงินจากการขายหุนมาชําระหน้ีคืนประมาณ 600 ลานบาท 
ซ่ึงจากการท่ี TCAP มีการต้ังสํารองเต็มจํานวนแลว อาจจะทําให TCAP มีการกลับสํารองเปนรายได และมี
การบันทึกกําไรพิเศษในไตรมาส 1/55 ประมาณ 300 ลานบาท นอกจากน้ีจะทําใหสถานการณ NPL ของ 
TCAP ปรับตัวดีข้ึนดวย จากส้ินป 2554 ท่ี TCAP เปนธนาคารท่ีมีสัดสวน NPL สูงท่ีสุดเม่ือเปรียบเทียบกับ
ธนาคารท่ีเราทําการศึกษา โดยมี NPL อยู 5.9% จากคาเฉล่ียของกลุมท่ีมีอยู 3.4% 

! แนะนํา �ซื้อ� ราคาเหมาะสม 34.60 บาท ราคาหุน TCAP ถึงแมวาจะปรับตัวข้ึนมากในชวงน้ีแตยังถือวา 
Laggard กลุมอยู โดยซ้ือขายกันอยูเพียง 1.03 เทาของ P/BV ในขณะท่ีกลุมธนาคารขณะน้ีมี P/BV 1.86 เทา 
และเราคาดวายอดขายรถยนตท่ีจะปรับเพ่ิมข้ึนจะทําใหสินเช่ือของ TCAP เติบโตตอเน่ืองได ยังคงราคาเหมาะ
สม 34.60 บาท จึงยังคงแนะนํา �ซ้ือ� 
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