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TOP PICK 

 

คาดก าไรรวมใน 4Q25 ไมโ่ดดเด่น 
   BBL KKP  

เศรษฐกิจไทยในปี 2026 ยังต้องเผชิญความท้าทายจากนโยบายภาษีของสหรัฐกระทบการส่งออกชะลอตัว ขณะท่ีการออกมาตรการ

กระตุ้นเศรษฐกิจใหม่มีข้อจ ากัดภายใต้รัฐบาลรักษาการ  เราคาดก าไรสุทธิรวมใน 4Q25 อยู่ท่ี 52.4 พันล้านบาท (-1% YoY, -20% 

QoQ) และคาดก าไรสุทธิรวมในปี 2025 เพ่ิมขึ้นในอัตราชะลอตัวท่ี 6% จาก +9.2% ในปี 2024 ส าหรับในปี 2026 เศรษฐกิจยังต้องการ

แรงสนับสนุนจากนโยบายผ่อนคลายทางการเงิน ดังน้ัน มองว่าคณะกรรมการนโยบายการเงินจะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีก 0.25% 

เหลือ 1% ในช่วง 1H26 เพ่ือช่วยพยุงเศรษฐกิจ ซึ่งจะส่งผลเชิงลบต่อ NIM ปรับลดลงต่อเน่ือง นอกจากน้ี สินเชื่อยังมีแนวโน้ม

ขยายตัวจ ากัด โดยคาดก าไรสุทธิรวมในปี 2026 ปรับลดลงราว 2% ด้าน Valuation ของกลุ่มธนาคารซื้อขายท่ี 0.8x PBV’26E และ

คาดอัตราผลตอบแทนเงินปันผลเฉล่ีย 6.1% คงน้าหนักการลงทุน "เท่ากับตลาด" เลือก BBL KKP เป็น Top pick  

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                          

 คาดก าไรสุทธิรวมใน 4Q25 ลดลง YoY และ QoQ  

• เราคาดธนาคาร 9 แห่งจะรายงานก าไรสุทธิรวมใน 4Q25 ท่ี 52.4 พันล้านบาท (-1% YoY, -20% QoQ) โดยก าไรลดลง YoY 

เน่ืองจากรายได้ดอกเบี้ยสุทธิลดลงจากสินเชื่อลดลง และ NIM อ่อนแอ ขณะท่ีก าไรลดลง QoQ เน่ืองจาก (1) รายได้ดอกเบี้ย

สุทธิลดลง (2) ก าไรสุทธิจากเคร่ืองมือทางการเงินท่ีวัดมูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรมผ่านก าไรหรือขาดทุน (FVTPL) ลดลง และ (3) 

ค่าใชจ้า่ยการด าเนินงานเพ่ิมขึ้น  

• การประเมินของเรา (1)  TCAP ก าไรสุทธเิติบโต YoY แต่ลดลง QoQ  (2)  KKP KBANK TISCO TTB ก าไรทรงตัว YoY และลดลง 

QoQ และ (3)  BBL CREDIT KTB SCB ก าไรลดลงท้ัง YoY และ QoQ   

สินเชื่อรวมฟื้ นตัว QoQ และหนี้เสียอยู่ควบคุมได้ 

• เราคาดว่าสินเชื่อรวมใน 4Q25 เพ่ิมขึ้น 0.6% QoQ ท่ี 12 ล้านล้านบาท โดยคาดธนาคารส่วนใหญ่ ประกอบด้วย BBL CREDIT 

KBANK KTB SCB TCAP TISCO สินเชื่อจะขยายตัว QoQ อย่างไรก็ดี สินเชื่อรวมใน 9M25 ลดลงถึง 3% YTD (ม.ค.-ก.ย.) 

กดดันจากความต้องการสินเชื่อชะลอตัว ธนาคารเข้มงวดการปล่อยสินเชื่อใหม่ และการช าระคืนหน้ีของลูกค้า ดังน้ัน คาดว่า

สินเชื่อรวมในปี 2025 จะปรับลดลง 2.5% YoY โดยมีเพียง CREDIT และ TISCO ท่ีจะรายงานสินเชื่อเติบโต 

• การเติบโตทางเศรษฐกิจค่อนข้างกระจุกตัวในกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ เน่ืองจากการเร่งน าเข้าสินเข้าจากคู่ค้าเพื่อลดผลกระทบจาก

นโยบายภาษีน าเข้าของสหรัฐ ขณะท่ีกลุ่ม SME และกลุ่มบุคคลบางส่วนยังเปาะบาง ท้ังน้ี โครงการ “คุณสู้ เราช่วย” ส้ินสุดลงใน

เดือน ก.ย. 2025 ท าใหห้น้ีเสียใน 4Q25 แนวโน้มยังควบคุมได้ตามเป้าหมาย กอปรกับกระบวนการปรับโครงสร้างหน้ี ท าใหค้าดว่า 

NPL ratio ของกลุ่มธนาคารลดลงท่ี 3.7% จาก 3.8% ใน 3Q25   

เศรษฐกิจท้าทายมากขึ้น คาดก าไรรวมปี 2026 ลดลงราว 2% YoY  

• เราคาดก าไรสุทธิรวมปรับเพ่ิมขึ้นราว 6% ท่ี 238 พันล้านบาท ในปี 2025 จาก (1) ก าไรพอร์ตลงทุนเพ่ิมขึ้น (2) ค่าใช้จ่ายการ

ด าเนินงานลดลง และ (3) ส ารองหน้ีฯ ลดลง ธนาคารส่วนใหญ่จะรายงานก าไรขยายตัว ยกเว้น TISCO TTB ท่ีคาดก าไรจะลดลง 

• ในปี 2026 แม้คาดส ารองหน้ีฯ ปรับลดลงต่อเน่ือง แต่เพราะรายได้ดอกเบี้ยสุทธิลดลงจาก NIM ท่ีอ่อนแอต่อเน่ือง และก าไร

พอร์ตลงทุนอาจลดลงจากฐานท่ีสูงในปี 2025 ดังน้ัน เราคาดว่าก าไรสุทธิรวมในปี 2026 จะปรับลดลงราว 2% YoY ท่ี 234 

พันล้านบาท ส่งผลให ้ROE ของกลุ่มธนาคารในปี 2026 ปรับลดลงเหลือ 8.8% ในปี 2026 จาก 9.3% ในปี 2025 

น้าหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด” BBL KKP เป็น Top pick  

น้าหนักการลงทุน “เท่ากับตลาด” ความท้าทายทางเศรษฐกิจเป็นข้อจ ากัดในการเติบโต แต่ด้วยงบดุลแข็งแกร่งจากระดับส ารองหน้ีฯ 

และเงินกองทุนสูงรองรับความไม่แน่นอน เลือก BBL เป็นหุน้เด่น (1) Valuation ท่ีน่าสนใจ ซื้อขายท่ี 0.5x PBV’26E ต่าท่ีสุดในกลุ่ม

ธนาคาร (2) งบดุลแข็งแกร่งรองรับความผันผวนทางเศรษฐกิจ และ KKP (1) คาดก าไรสุทธิในปี 2026 ขยายตัว (2) ผลกระทบจาก

ปัญหาการขาดทุนรถยึดลดลงท าใหมี้แนวโน้มผ่อนคลายส ารองหน้ีฯ ลงได้ (3) ผลตอบแทนเงินปันผลสูง และ (4) ROE แนวโน้มปรับ

สูงขึ้นในปี 2026  
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Valuation  

สรุปคาดการณ์ผลการด าเนินงานใน 4Q25 และปี 2025 

Bank 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25E % QoQ % YoY 2024 2025E

BBL 21,024 24,902 24,328 26,966 20,935 (22.4%) (0.4%) 91,405 97,130

KBANK 26,411 29,051 27,796 28,280 25,655 (9.3%) (2.9%) 110,673 110,782

KTB 19,777 23,995 23,197 26,496 19,272 (27.3%) (2.6%) 90,324 92,959

SCB 25,127 25,857 26,120 26,106 23,034 (11.8%) (8.3%) 99,397 101,117

CREDIT 2,112 2,076 2,023 2,207 2,055 (6.9%) (2.7%) 8,786 8,361

KKP 2,693 2,438 2,735 2,987 2,619 (12.3%) (2.8%) 10,232 10,779

TCAP 2,311 2,107 2,616 2,558 2,296 (10.3%) (0.7%) 9,184 9,562

TISCO 2,454 2,438 2,604 2,986 2,559 (14.3%) 4.3% 9,971 10,588

TTB 9,587 9,456 9,110 8,910 8,772 (1.6%) (8.5%) 39,828 36,248

Sector 111,497 122,320 120,529 127,496 107,197 (15.9%) (3.9%) 469,800 477,527

Pre-provisioning profit (Bt m)

Bank 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25E % QoQ % YoY 2024 2025E % YoY

BBL 10,404 12,618 11,840 13,819 10,221 (26.0%) (1.8%) 45,211 48,497 7.3%

KBANK 10,768 13,791 12,488 13,007 10,787 (17.1%) 0.2% 48,165 50,073 4.0%

KTB 9,274 11,714 11,122 14,620 9,203 (37.1%) (0.8%) 43,856 46,659 6.4%

SCB 11,707 12,502 12,786 12,056 11,217 (7.0%) (4.2%) 43,943 48,561 10.5%

CREDIT 1,192 903 925 1,013 943 (6.9%) (20.9%) 3,624 3,785 4.4%

KKP 1,406 1,062 1,409 1,670 1,412 (15.4%) 0.5% 4,985 5,553 11.4%

TCAP 1,529 1,710 2,067 2,078 1,803 (13.2%) 18.0% 6,746 7,643 13.3%

TISCO 1,702 1,643 1,644 1,730 1,703 (1.6%) 0.1% 6,901 6,720 (2.6%)

TTB 5,072 5,096 5,004 5,299 5,106 (3.6%) 0.7% 21,031 20,505 (2.5%)

Sector 53,054 61,039 59,286 65,294 52,394 (19.8%) (1.2%) 224,462 237,997 6.0%

Net profit (Bt m)

Company Rec Fair price 

(Bt) 24A 25E 26E 24A 25E 26E 24A 25E 26E 24A 25E 26E 24A 25E 26E

BBL Buy 195.00 8.6 7.3 (4.8) 6.4 6.7 7.2 0.5 0.5 0.5 8.3 8.5 7.6 5.6 5.3 5.2

CREDIT Hold 18.00 (2.1) 3.9 2.9 6.3 5.1 4.9 1.0 0.7 0.7 17.9 15.4 14.1 3.2 4.0 4.1

KBANK Hold 210.00 13.6 4.0 (1.5) 7.6 9.2 9.3 0.6 0.8 0.7 8.7 8.5 8.0 7.7 5.1 5.0

KKP Buy 74.00 (7.9) 11.4 4.9 8.9 10.3 9.8 0.7 0.9 0.8 8.1 8.7 8.9 7.6 6.6 6.9

KTB Hold 31.00 19.8 6.4 (2.3) 6.7 8.5 8.8 0.7 0.8 0.8 10.4 10.3 9.6 7.4 5.6 5.6

SCB Buy 150.00 1.0 10.5 (1.8) 9.0 9.6 9.9 0.8 0.9 0.9 9.1 9.9 9.6 8.9 8.3 8.1

TCAP Hold 60.00 0.6 13.3 4.3 7.8 8.0 7.7 0.7 0.8 0.7 9.3 9.9 9.8 6.5 6.3 6.5

TISCO Hold 107.00 (5.5) (2.6) 2.9 11.4 13.2 12.7 1.8 2.0 2.0 16.1 15.5 15.7 7.9 7.0 7.0

TTB Hold 2.20 13.6 (2.7) 6.9 8.6 9.6 9.1 0.8 0.8 0.8 9.0 8.5 8.5 7.0 6.2 6.6

Sector 7.7 8.7 8.9 0.7 0.8 0.8 9.2 9.3 8.8 6.9 6.0 6.1

ROE (%) Dividend yieldP/B (x)EPS growth (%) P/E (x)

Neutral
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   Source: Pi research, company data 

 

 

 

คาดก าไรสุทธิรวมใน 4Q25 ลดลง 1% YoY และลดลง 20% QoQ  

• เราคาดกลุ่มธนาคารจะรายงานก าไรก่อนส ารองหน้ีฯ และภาษี (PPOP) ท่ี 107.2 พันล้านบาท (-4% YoY, -16% QoQ) และมีก าไร

สุทธิรวมท่ี 52.4 พันล้านบาท (-1% YoY, -20% QoQ) โดยก าไรลดลง YoY เน่ืองจากรายได้ดอกเบี้ยสุทธิลดลงจากสินเชื่อลดลง 

และ NIM อ่อนแอ ขณะท่ีก าไรลดลง QoQ เน่ืองจาก (1) รายได้ดอกเบี้ยสุทธิลดลง (2) ก าไรสุทธิจากเคร่ืองมือทางการเงินท่ีวัด

มูลค่าด้วยมูลค่ายุติธรรมผ่านก าไรหรือขาดทุน (FVTPL) ลดลง และ (3) ค่าใชจ้า่ยการด าเนินงานเพ่ิมขึ้น  

• การประเมินของเรา (1)  TCAP ก าไรสุทธเิติบโต YoY แต่ลดลง QoQ  (2)   KKP KBANK TISCO TTB ก าไรทรงตัว YoY และลดลง 

QoQ และ (3)  BBL CREDIT KTB SCB ก าไรลดลงท้ัง YoY และ QoQ   

• คาดก าไรสุทธิรวมในปี 2025 เพ่ิมขึ้นในอัตราชะลอตัวท่ี 6% YoY ท่ี 238 พันล้านบาท (2024: +9.2%) ธนาคารส่วนใหญ่จะรายงาน

ก าไรขยายตัว ยกเว้น TISCO TTB ท่ีคาดก าไรจะปรับลดลง  

สินเชื่อรวมใน 4Q25 ฟื้ นตัวจากปัจจยัฤดูกาล แต่สินเชื่อในปี 2025 ลดลง 2.5% YoY 

• สินเชื่อสุทธิของธนาคารภายใต้การดูแลของเราในเดือน ต.ค. - พ.ค. ลดลงราว 0.1% QTD เทียบกับเดือน ก.ย. แต่ในเดือน ธ.ค. 

แนวโน้มความต้องการสินเชื่อเพ่ิมขึ้นจากการใช้จ่ายในช่วงเทศกาลวันหยุด ดังน้ัน เราคาดว่าสินเชื่อรวมใน 4Q25 เพ่ิมขึ้น 0.6% 

QoQ ท่ี 12 ล้านล้านบาท โดยคาดธนาคารส่วนใหญ่ ประกอบด้วย BBL CREDIT KBANK KTB SCB TCAP TISCO สินเชื่อจะ

ขยายตัว QoQ  

• อย่างไรก็ดี สินเชื่อรวมใน 9M25 ลดลงถึง 3% YTD (ม.ค.-ก.ย.) กดดันจากความต้องการสินเชื่อชะลอตัว ธนาคารเข้มงวดการ

ปล่อยสินเชื่อใหม่ และการช าระคืนหน้ีของลูกค้า ดังน้ัน คาดว่าสินเชื่อรวมในปี 2025 จะปรับลดลง 2.5% YoY ท าให้สินเชื่อจะ

ขยายตัวต่ากว่าการเติบโตของ GDP เป็นเวลา 3 ปีติดต่อกัน (2023-25) ธนาคารส่วนใหญ่รายงานสินเชื่อลดลงในปี 2025 และมี

เพียง CREDIT และ TISCO ท่ีจะรายงานสินเชื่อเติบโต  

NIM อ่อนแอต่อเนื่องจากวัฏจกัรอัตราดอกเบี้ยลดลง  

• ในปี 2025 คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ปรับลดดอกเบี้ยลง 4 คร้ัง ใน เดือน ก.พ. เดือน เม.ย. เดือน ส.ค. และเดือน ธ.ค. 

เหลือ 1.25% ส้ินปี 2025 เป็นปัจจัยกดดันความสามารถท าก าไรลดลง เราคาดส่วนต่างดอกเบี้ยสุทธิ (NIM) เฉลี่ยใน 4Q25 ของ

กลุ่มธนาคารปรับลดลงท่ี 3% (-46 bps YoY, -13 bps QoQ) จากอัตราผลตอบแทนสินเชื่อลดลงล้อกับการปรับลดอัตราดอกเบี้ย

เงยิกู้ โดยคาด NIM ของธนาคารส่วนใหญจ่ะปรับลดลง YoY และ QoQ ใน 4Q25 ยกเว้น KKP TCAP TISCO ท่ีคาดว่า NIM จะทรง

ตัว QoQ แต่ยังคงปรับลดลง YoY  

• เราคาด NIM เฉลี่ยในปี 2025 ปรับลดลง 35 bps YoY อยู่ท่ี 3.14% จากราว 3.5% ในปี 2024 ธนาคารส่วนใหญ่มี NIM ลดลง 

ยกเว้นเพียง TISCO ท่ีคาด NIM ปรับเพ่ิมขึ้น 

ก าไรสุทธริายไตรมาสของกลุ่มธนาคาร ก าไรสุทธขิองธนาคารใน 4Q25 
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Source: Pi research, company data 

การขยายสินเชื่อรายไตรมาสของกลุ่มธนาคาร 

 

การขยายสินเชื่อของธนาคารใน 4Q25 

 

 ก าไรพอรต์ลงทุนของกลุ่มธนาคาร 

 

 

 

 

   Cost to income ratio ของธนาคาร 

 

 

NIM รายไตรมาสของกลุ่มธนาคาร NIM ของธนาคาร 
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หนี้เสียอยู่ในการควบคุมส่งผลใหร้ะดับส ารองหนี้ฯ ลดลง  

• แม้เศรษฐกิจไทยใน 4Q25 แนวโน้มชะลอตัวต่าส่วนหน่ึงจากผลกระทบอุทกภัยในพื้นท่ีภาคใต้ ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) คาด

จะส่งผลกระทบต่อจีดีพีไทยราว 0.1-0.2% และต้องใชเ้วลาอย่างน้อยถึงใน 1Q26 ดังน้ัน ธปท. คาดเศรษฐกิจไทยเติบโต 2.2% ใน

ปี 2025 และชะลอลงเหลือ 1.5% ในปี 2026 กดดันจากภาคส่งออกท่ีอ่อนแอลง 

• การเติบโตทางเศรษฐกิจค่อนข้างกระจุกตัวในกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ เน่ืองจากการเร่งน าเข้าสินเข้าจากคู่ค้าเพื่อลดผลกระทบจาก

นโยบายภาษีน าเข้าของสหรัฐ ขณะท่ีกลุ่ม SME และกลุ่มบุคคลบางส่วนยังเปาะบาง ท้ังน้ี โครงการ “คุณสู้ เราช่วย” ส้ินสุดลงใน

เดือน ก.ย. 2025 ท าใหห้น้ีเสียใน 4Q25 แนวโน้มยังควบคุมได้ตามเป้าหมาย กอปรกับกระบวนการปรับโครงสร้างหน้ี ท าใหค้าดว่า 

NPL ratio ของกลุ่มธนาคารลดลงท่ี 3.7% จาก 3.8% ใน 3Q25   

• แม้ควบคุมหน้ีเสียได้ตามเป้าหมาย ธนาคารเข้มงวดการต้ังส ารองหน้ีฯ ท าใหมี้ส ารองหน้ีฯ ส่วนเกิน เพ่ือรองรับความไม่แน่นอนใน

อนาคต เราคาดว่าธนาคารสามารถผ่อนคลายการต้ังส ารองหน้ีฯ ลงใน 4Q25 ดังน้ัน คาด Credit costs จะปรับลดลงท่ี 134 bps 

(-9 bps YoY,-16 bps QoQ) ขณะท่ี Coverage ratio เฉลี่ยของกลุ่มธนาคารทรงตัวสูงเฉลี่ยท่ี 197%  

คณุภาพสินเชื่อ 

คุณภาพสินเชื่อรายไตรมาส แนวโน้มหน้ีเสียรายไตรมาส 

NPL ratio ของธนาคาร  Coverage ratio ของธนาคาร 
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การเติบโตของก าไรอ่อนแอลง แต่งบดุลและเงนิกองทุนสูงหนุนการจา่ยเงนิปันผลสูง  

• รัฐบาลรักษาการภายใต้การน าของนาย อนุทิน ชาญวีรกุล มีข้อจ ากัดในการออกนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ และอาจต้องรอถึงราว

กลางปี 2026 กว่าจะได้รัฐบาลใหม่จากการเลือกต้ัง ดังน้ัน การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจต้องรอถึงใน 2H26 และนโยบาย

การขับเคลื่อนเศรษฐกิจในระยะกลางถึงยาวขาดความชดัเจนเป็นอุปสรรคหน่ึงในการดึงดูดการลงทุนจากภาคเอกชน   

• เศรษฐกิจโลกมีความไม่แน่นอนจากนโยบายภาษีของสหรัฐกระทบการส่งออกเศรษฐกิจไทยลดลงเป็นปัจจัยหลักฉุดเศรษฐกิจไทย

ในปี 2026 ท าให้การด าเนินธุรกิจของธนาคารเป็นปีแหงความท้าทายด้านการเติบโต ภายใต้ความไม่แน่นอน เรามองว่าธนาคาร

ยังคงใชน้โยบายการต้ังรับจนกว่าจะมีความชัดเจนด้านการเมืองในประเทศ ธนาคารยังระมัดระวังปล่อยสินเชื่อใหม่ กระจายรายได้

ใหม่จากธุรกิจด้าน Wealth management สร้างเสถียรภาพงบดุลเพื่ อลดปัญหาหน้ีเสีย และบริหารเงินกองทุนอย่างมี

ประสิทธภิาพ  

• ในปี 2025 เราคาดการณ์ก าไรจะปรับเพ่ิมขึ้นราว 6% หนุนจาก (1) ก าไรพอร์ตลงทุนเพ่ิมขึ้น (2) ค่าใชจ้า่ยการด าเนินงานลดลง และ 

(3) ส ารองหน้ีฯ ลดลง ธนาคารส่วนใหญ่จะรายงานก าไรขยายตัว ยกเว้น TISCO TTB ท่ีคาดก าไรจะปรับลดลง 

• อย่างไรก็ดี ในปี 2026 แม้คาดส ารองหน้ีฯ จะปรับลดลงต่อเน่ือง แต่เพราะรายได้ดอกเบี้ยสุทธิลดลงจาก NIM ท่ีอ่อนแอต่อเนื่อง 

และก าไรพอร์ตลงทุนอาจลดลงจากฐานท่ีสูงในปี 2025 ดังน้ัน เราคาดว่าก าไรสุทธิรวมในปี 2026 จะปรับลดลงราว 2% YoY 

ถึงแม้ว่าธนาคารจะสามารถรักษาการจ่ายเงินปันผลสูง และออกโครงการซื้อหุ้นคืนต่อเน่ือง คาดว่า ROE ของกลุ่มธนาคารในปี 

2026 แนวโน้มปรับลดลงเหลือ 8.8% ในปี 2026 จาก 9.3% ในปี 2025 

• ฐานเงนิกองทุนท่ีแข็งแกร่ง ธนาคารสามารถบริหารเงนิกองทุนท่ีมีประสิทธิภาพด้วยการรักษาระดับการจา่ยเงินปันผลสูง โดยคาด

ว่าอัตราผลตอบแทนเงนิปันผลเฉลี่ยของกลุ่มธนาคารยังน่าดึงดูดท่ี 6.1% ในปี 2026 ใกล้เคียงกับในปี 2025 

คาดการเตบิโตก าไรปรบัลดลงในป ี2026  

สรุปการปรบัประมาณการก าไรป ี2025-26   

New  Old New  Old New  Old Change New  Old Change

BBL Buy Hold 195.00 168.00 48,497 47,211 2.7% 46,167 44,662 3.4%

CREDIT Hold Hold 18.00 18.00 3,785 3,696 2.4% 3,894 3,795 2.6%

KBANK Hold Hold 210.00 186.00 50,073 50,338 (0.5%) 49,304 49,273 0.1%

KKP Buy Buy 74.00 74.00 5,553 5,553 0.0% 5,824 5,824 (0.0%)

KTB Hold Hold 31.00 29.50 46,659 46,804 (0.3%) 45,563 45,210 0.8%

SCB Buy Buy 150.00 146.00 48,561 48,142 0.9% 47,676 46,964 1.5%

TCAP Hold Hold 60.00 54.00 7,643 7,661 (0.2%) 7,971 8,034 (0.8%)

TISCO Hold Hold 107.00 107.00 6,720 6,720 (0.0%) 6,914 6,914 0.0%

TTB Hold Hold 2.20 1.96 20,505 20,474 0.2% 20,894 20,538 1.7%

Total Neutral Neutral 237,997 236,599 0.6% 234,208 231,214 1.3%

Recommendation Fair price (Bt) 2025E net profit (Bt m) 2026E net profit (Bt m)
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Source: Pi research, company data 
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รายงานฉบับน้ี จัดท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อน าเสนอขอมูลและบทความการวิเคราะห์ โดยใช้ข้อมูลและข่าวสารต่างๆ ท่ีได้รับการ

เผยแพร่ต่อสาธารณะ ตลอดจนจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทต่างๆ  มาประกอบและได้พยายามตรวจสอบความถูกต้องอย่าง

ระมัดระวัง แต่ก็ไม่สามารถยืนยันความถูกต้องได้อย่างสมบูรณ์ การวิเคราะห์ในรายงานฉบับน้ีได้พยายามยึดมาตรฐานบนหลักการ

วิเคราะหท์างด้านปัจจัยพื้นฐานมาเป็นบทสรุปและข้อเสนอแนะ  โดยมิได้เจตนาท่ีจะน าไปสู่การชีน้ าแต่อย่างใด  ซึ่งข้อเสนอแนะเหล่าน้ี เป็น

ข้อคิดเหน็ของนักวิเคราะห ์ซึ่งบริษัทฯ ไม่จ าเป็นต้องเหน็ด้วยกับข้อคิดเหน็ดังกล่าวเสมอไป ท้ังน้ี นักลงทุนและผู้ใช้รายงานฉบับน้ีควรใช้

วิจารณญาณส่วนตัวประกอบด้วย 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


