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รายงานฉบับนี้ จัดท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้นักลงทุนใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย์ ซึ่งได้พิจารณาจากข้อมูลที่เปิดเผยต่อสาธารณชน และเป็นการคาดการณ์ของผู้จัดท าจาก
ข้อมูลที่มีอยู่ทั้งหมด โดยการวิเคราะห์หลักทรัพย์นี้อาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันข้ามกับหลักทรัพย์ที่ท าการวิเคราะห์ก็ได้ ดังนั้น นักลงทุนควรใช้วิจารณญาณในการลงทุน การน าข้อมูลที่
ปรากฏในเอกสารน้ีไม่ว่าจะทั้งหมด หรือบางส่วนไปท าซ้ า หรือดัดแปลง แก้ไข หรือน าเอกสารเผยแพร่สาธารณชนจะต้องได้รับความยินยอมจากบริษัทก่อน  
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TISCO สินเชื่อเดือน ก.ค. เติบโตเร่งตัวขึ้นอีก 3.3% MoM และโตแล้วถึง 17.2% YTD 

มูลค่าเหมาะสม 50.00 บาท ราคาล่าสุด (10 ส.ค. 2555) 40.75 บาท 

ค าแนะน า ซื้อ นักวิเคราะห ์ อดิสรณ์ มุ่งพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นส าคัญ  TISCO รายงานสินทรัพย์และหนี้สินเดือน ก.ค. โดยสินเชื่อยังคงเติบโตต่อเนื่องอีก 3.3 %MoM และท าให้
สินเช่ือของ TISCO เพิ่มข้ึนจากสิ้นปี 2554 แล้วถึง 17.2%YTD 

ความเห็นนักวิเคราะห์  สินเช่ือเติบโตต่อเน่ืองอีก 7.8% QoQ และโตแล้วถึง 13% YTD  สินเช่ือที่เพิ่มขึ้นยังน่าจะมาจากสินเชื่อ
เช่าซื้อเป็นหลัก ซึ่งเป็นไปตามยอดขายรถยนต์ที่ยังคงเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยสินเชื่อเช่าซ้ือเพิ่มข้ึน 13% 
QoQ สินเช่ือ SME เพิ่มข้ึน 24%QoQ ในขณะที่สินเช่ือเช่าซ้ือซึ่งเป็นสินเช่ือหลักของ TISCO ก็มีการเติบโตตาม
ยอดขายรถยนต์โดยเพิ่มข้ึน 6%QoQ เราประเมินว่า สินเช่ือในช่วงที่เหลือของปียังมีแนวโน้มเติบโต จากการ
ยืดระยะเวลาการรับรถตามโครงการรถคันแรกออกไป น่าจะช่วยให้สินเช่ือเช่าซ้ือของ TISCO เติบโตได้ต่อ 

 เงินฝากเพิ่มขึ้นมากถึง 58 %MoM หรือเป็นเงินถึง 4.7 หมื่นล้านบาท และท าให้เงินฝากนั้นเพิ่มข้ึนจากสิ้นปี 
2554 แล้วถึง 239%YTD ซึ่งส่วนทางกับเงินกู้ยืมท่ีลดลงมาแล้ว 49%YTD 

 ผลประกอบการไตรมาส 3/55 ยังน่าจะดีต่อเน่ือง  หลังจากไตรมาส 2/55 ที่ TISCO นั้นมีก าไรสุทธิ 920 
ล้านบาท ซึ่งเป็นระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ 

 คงราคาเหมาะสม 50 บาท ยังแนะน า “ซื้อ” เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2555 ของ TISCO ไว้ท่ี 
3,633 ล้านบาท ก าไรต่อหุ้น 4.99 บาท และคาดว่า TISCO จะมีการจ่ายปันผลจากผลประกอบการปี 2555 
จ านวน 2.65 บาท/หุ้น คิดเป็น Div. yield ถึง 6.5 % แต่จะไม่มีการจ่ายปันผลระหว่างกาล เรายังคงราคา
เหมาะสม 50 บาท และมองว่าสินเชื่อของ TISCO ยังมีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่องตามอุตสาหกรรมรถยนต์ และ
เมื่อเปรียบเทียบราคาเหมาะสมของเรากับราคาปัจจุบันยังมี Upside gain อยู่ถึง 23 % เราจึงยังคงแนะน า 
“ซื้อ” 

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

12.00%

14.00%

16.00%

18.00%

20.00%

ม.ค.

2555

ก.พ.

2555

มี.ค.

2555

เม.ย.

2555

พ.ค.

2555

มิ.ย.

2555

ก.ค.

2555

%MoM

%YTD

 

14  สิงหาคม  2554 


