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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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Banking รมว. คลังจะเลื่อนการใช พรบ. คุมครองเงินฝากออกไปไมมีกําหนด 
น้ําหนักการลงทุน มากกวาตลาด (Overweight) นักวิเคราะห : อดิสรณ มุงพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นสําคัญ ! นายกิตติรัตน ณ ระนอง รมว.คลัง เตรียมเสนอเล่ือนการลดการคุมครองเงินฝากลงเหลือ 1 ลานบาท ออก
ไปไมมีกําหนด เน่ืองจากหวงวาวิกฤติหน้ียุโรปอาจจะกระทบกับความเช่ือม่ันผูฝากเงิน 

ความเห็นนักวิเคราะห ! การขยายเวลาคุมครองเงินฝาก 50 ลานบาท ชวยลดแรงกัดดันตอการไหลออกของเงินฝาก โดย
กอนหนาน้ีเราประเมินวาการใช พรบ. คุมครองเงินฝากท่ีจะลดการคุมครองเงินฝากลงเหลือเพียง 1 ลาน
บาท ในวันท่ี 11 ส.ค. 55 จะทําใหเกิดการไหลออกของเงินฝากจากธนาคารหน่ึงไปสูอีกธนาคารหน่ึง เพ่ือ
ปองกันความเส่ียงของผูฝากเงินและทําใหธนาคารจะมีการเรงระดมเงินฝากเขาหรือใชอัตราดอกเบี้ยสูง
ในการดึงดูดผูฝากเงินเอาไว ซ่ึงทําใหตนทุนเงินฝากของทุกธนาคารเพ่ิมข้ึนอยางตอเน่ือง  

! เปนบวกตอธนาคารขนาดเล็ก กอนหนาน้ี เราคาดวาการลดวงเงินคุมครองลงเหลือ 1 ลานบาท จะทํา
ใหธนาคารขนาดเล็กไดรับผลกระทบมากกวาธนาคารขนาดใหญ เน่ืองจากมีสัดสวนเงินฝากวงเงินสูง
มากกวาธนาคารขนาดใหญและอาจจะมีการไหลออกของเงินฝากไปสูธนาคารขนาดใหญ แตการเล่ือน
การใชมาตรการดังกลาวออกไป คาดวาจะทําใหสถานการณตนทุนดอกเบี้ยของธนาคารขนาดเล็กผอน
คลายลงเน่ืองจากไมมีความจําเปนท่ีจะตองเสนอดอกเบี้ยเงินฝากสูง ๆ เพ่ือดึงเงินฝากเหลาน้ีไว 

! มองวา TISCO ไดประโยชนมากท่ีสุด เน่ืองจาก TISCO เปนธนาคารท่ีมีสัดสวนเงินฝากวงเงินสูงอยู
มาก นอกจากน้ีแลวยังมีสัดสวนของ B/E อยูถึง 72% ของตนทุนทางการเงินท้ังหมด สงผลใหตนทุนดอก
เบี้ยของ TISCO เพ่ิมข้ึนสูงมากในชวงท่ีผานมา โดยเพ่ิมข้ึนจาก 1.9% ในไตรมาส 2/53 มาสูงสุดถึง 
3.9% ในไตรมาส 4/54 นอกจากน้ี การท่ีตนทุนเงินฝากมีแนวโนมลดลงจากการเล่ือนใชการคุมครองเงิน
ฝากออกไป เม่ือรวมกับสินเช่ือท่ี TISCO ปลอยเพ่ิมไดอยางตอเน่ือง โดย ณ ส้ินเดือน พ.ค. TISCO ปลอย
สินเช่ือไดแลวถึง 10% YTD จะทําใหผลประกอบการไตรมาส 2/55 ของ TISCO นาจะเติบโตข้ึน QoQ 
และ YoY ได โดยเรายังคงประมาณการกําไรสุทธิป 2555 ของ TISCO ไวเหมือนเดิมท่ี 3,614 ลานบาท 
กําไรตอหุน 4.97 บาท และคาดวาจะมีการจายปนผล 2.65 บาท/หุน คิดเปน Div. Yield 7.1% ซ่ึงเปน
ระดับท่ีสูงท่ีสุดในกลุมธนาคาร ใหราคาเหมาะสม 49.50 บาท ยังคงแนะนํา �ซ้ือ� 
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