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XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

01/01/21-31/12/21 21/04/22 0.038 
01/01/20-31/12/20 29/04/21 0.045 
01/07/19-31/12/19 08/04/20 0.01 

 
 

 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 1.50 บาท 

Upside/Downside +16% 

Median Consensus 1.49 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 1.29 บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 1.50/0.95 บาท 
มลูค่าตลาด 124,643 ลา้นบาท 

ปรมิาณหุน้ (พาร ์Ř.šŝ) 96,622.8 ลา้นหุน้ 

Free Float 34.20% 
Foreign Limit/Available 49%/21.54% 

NVDR in hand (% of share) 2.08% 

ปรมิาณหุน้เฉลีÉย/วนั(‘000) 423,292.39 
Anti-corruption: ไดร้บัการรบัรอง 
CG Score:   

ค่าใช้จา่ยลดทาํให้กาํไร 1Q65 ดีกว่าคาด 
 กาํไร 1Q65 อยู่ทีÉ 3,194 ล้านบาท ดขีึ Êน 14%QoQ และ 15%YoY ดีกวา่คาด 14% 
 รายได้ดอกเบี Êยสุทธอิ่อนตัว QoQ จากการเน้นปล่อยสินเชืÉอคุณภาพ 
 และรายได้ค่าธรรมเนยีมอ่อนตัว QoQ จากปัจจยัฤดูกาล 
 แต่ค่าใช้จ่ายในการดาํเนินงานลดลงค่อนข้างมาก QoQ หลังเริÉมเห็นผลจากการ

ปรับโครงสรา้งภายในทีÉเริÉมลดค่าใช้จ่ายทีÉทับซ้อนได้ 
 ด้านคุณภาพหนีÊดีขึ Êนเล็กน้อย ทาํใหค่้าใช้จ่ายสาํรองหนีÊลดลง QoQ 
 มองปี 65 กําไรเติบโตดีขึ Êน หลังเริÉมกลับมาให้ความสําคัญกับการเติบโตมากขึÊน 

และยงัอาจลดค่าใช้จา่ยจากหลังปรบัโครงสร้างแล้วเสร็จ 
 คงราคาเป้าหมายปี 65 ทีÉ 1.5 บาท คงคาํแนะนาํ “ซื Êอ” 

ค่าใช้จ่ายลดทาํใหก้าํไร 1Q65 ดกีวา่คาด 
TTB ประกาศกาํไร 1Q65 ทีÉ 3,194 ลา้นบาท เติบโต 14%QoQ และ 15%YoY ดีกว่าทีÉคาดไว ้
14% โดยรายได้ดอกเบี Êยอ่อนตัวราว 3%QoQ จากการเน้นปล่อยสินเชืÉอคุณภาพ เพืÉอ
ระมัดระวังความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจทีÉเกิดขึ Êน ส่งผลใหส้ินเชืÉอรวมอ่อนตวัเล็กนอ้ยราว 
0.6%QoQ และ NIM อ่อนตัวลงราว 14 bps ขณะทีÉรายได้ทีÉมิใช่ดอกเบี Êยอ่อนตัวลงราว 
10%QoQ จากรายได้ค่าธรรมเนียมทีÉลดลงตามฤดูกาล อย่างไรก็ตามค่าใช้จ่ายในการ
ดาํเนินงานลดลงถึง 13%QoQ แมว่้าส่วนหนึÉงจะเป็นผลจากปัจจยัฤดูกาล แต่ก็มีปัจจัยบวก
จากการปรบัโครงสรา้งภายในทีÉทาํใหค้่าใชจ่้ายต่างๆ ลดลง โดยเฉพาะค่าใช้จ่ายพนักงาน
ลดลงตามจาํนวนพนักงานทีÉลดลง และค่าใช้จ่ายสาขา ด้านค่าใช้จ่ายสาํรองหนีÊลดลง 
4%QoQ หลงัแนวโนม้คณุภาพหนีÊดีขึ Êน สดัส่วน NPL ลดลงจาก 2.77% ในไตรมาสกอ่น เหลือ 
2.70% ขณะทีÉสดัส่วน NPL Coverage Ratio เพิÉมขึ Êนเป็น 133% 

เริÉมกลับมาเน้นการเตบิโตในปี 65 
เราคาดกาํไรปี 65 ไวที้É 1.28 หมืÉนลา้นบาท (+22%YoY) โดยกาํไรงวด 1Q65 คดิเป็นราว 25% 
ของประมาณการ สาํหรับแนวโนม้ในช่วงทีÉเหลือของปีคาดว่าจะเห็นการเติบโตทีÉมากขึ Êน 
โดยเฉพาะในดา้นการขยายสินเชืÉอผ่านการ Synergy กบัฐานลูกคา้ของธนาคารธนชาตเดิม 
ขณะทีÉค่าใชจ่้ายในการดาํเนินงานคาดจะลดลง โดยเฉพาะค่าใชจ่้ายพนกังาน ค่าใช้จ่ายใน
การปรบัโครงสรา้งควบรวมกิจการ และคา่ใชจ้่ายในการ Rebranding ตา่งๆ ทีÉตอ้งบนัทึกในปี 
64 ขณะทีÉภาพรวมค่าใชจ่้ายสาํรองหนีÊทัÊงปีคาดว่าจะลดลงเช่นกนั เนืÉองจากแนวโนม้คณุภาพ
หนีÊไม่กดดนัเช่นในปีก่อน บวกกบัระดบัสาํรองส่วนเกินปัจจบุนัยงัเพียงพอ 

คงคาํแนะนํา “ซื Êอ” เริÉมเห็นการเตบิโตทีÉชัดเจนขึÊน 
เราคงราคาเป้าหมายทีÉ 1.50 บาท อิง PBV 0.68 เท่า คงคาํแนะนาํ “ซื Êอ” เนืÉองจากเริÉมเห็น
แนวโน้มการเติบโตทีÉชัดเจนขึ Êน หลังในช่วงปีก่อนหน้าถูกกดดันจากค่าใช้จ่าย และ
กระบวนการปรบัโครงสรา้งภายใน 

ความเสีÉยง: การชะลอตวัของเศรษฐกิจ / คณุภาพหนีÊทีÉแยล่ง 

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 
PPP* (Bt, m) 19,147 37,169 34,318 35,591 37,143 
Net Profit (Bt, m) 7,222 10,112 10,474 12,794 14,730 
EPS (Bt) 0.15 0.10 0.11 0.13 0.15 
BVPS (Bt) 2.02 2.12 2.18 2.24 2.30 
DPS (Bt) 0.04 0.05 0.04 0.05 0.06 
PER (x) 11.3 10.3 13.3 10.0 8.7 
PBV (x) 0.8 0.5 0.7 0.6 0.6 
Div Yield (%) 2.39% 4.17% 3.00% 3.99% 4.59% 
ROA (%) 0.5% 0.6% 0.6% 0.7% 0.8% 
ROE (%) 4.9% 5.1% 5.0% 6.0% 6.7% 

* PPP = Pre-provision profit 
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TTB Quarterly Result 

 
Source: Company Data, Trinity Research 
  

 
 

CHART 1: Yield, Funding cost and NIM CHART 2: NPL coverage ratio and gross NPLs 

 
 
Source: Company Data, Trinity Research 
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INCOME STATEMENT 3Q20 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 %qoq %yoy

  Interest income 17,475      17,244      16,350      16,064      15,836      15,990      15,677      -2% -4%

  Interest expense 4,248        3,725        3,478        3,281        3,259        3,221        3,268        1% -6%

NET INTEREST INCOME 13,227      13,519      12,872      12,782      12,577      12,769      12,409      -3% -4%

  Fees & commissions 2,774        3,201        3,360        2,437        2,459        2,992        2,462        -18% -27%

  Other income 306           1,283        892           871           780           747           903           21% 1%

NON-INTEREST INCOME 3,080        4,484        4,252        3,308        3,239        3,739        3,365        -10% -21%

  Staff  costs 4,002        4,092        4,757        3,860        3,815        4,122        3,720        -10% -22%

  Other operating expenses 3,522        4,181        3,451        3,733        3,605        3,876        3,267        -16% -5%

NON-INTEREST EXPENSES 7,524        8,273        8,208        7,593        7,420        7,998        6,987        -13% -15%

OPERATING PROFITS 8,783        9,730        8,916        8,497        8,395        8,509        8,787        3% -1%

  Provisions 6,863        8,237        5,480        5,491        5,527        5,017        4,808        -4% -12%

PRE-TAX PROFIT 1,920        1,493        3,436        3,007        2,869        3,492        3,979        14% 16%

Taxation 301           258           653           472           509           693           784           13% 20%

Non-controlling interest 0               1               1               1               1               0               1               4275% -3%

NET PROFIT 1,619        1,235        2,782        2,534        2,359        2,799        3,194        14% 15%

EPS (B) 0.02          0.01          0.03          0.03          0.02          0.03          0.03          14% 15%

KEY FINANCIAL RATIOS

Loan 1,324,000 1,348,480 1,333,555 1,311,477 1,312,762 1,325,212 1,317,664 

Deposit 1,406,434 1,373,408 1,383,733 1,324,159 1,325,187 1,339,195 1,360,213 

Yield 4.01% 4.05% 3.87% 3.86% 3.87% 3.89% 3.74%

Funding cost 1.06% 0.96% 0.91% 0.87% 0.88% 0.87% 0.87%

Net interest margin 3.04% 3.17% 3.04% 3.07% 3.08% 3.10% 2.96%

Cost to income ratio 46.1% 46.0% 47.9% 47.2% 46.9% 48.5% 44.3%
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TMB Bank Public Company Limited
Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F
Interest income 39,837       72,321       64,239       76,102       78,358       
Interest expense 12,972       18,515       13,240       23,905       24,586       
Net interest income 26,865       53,805       51,000       52,197       53,772       
Non-interest income 12,956       14,986       14,537       14,963       15,426       
Non-interest expense 20,674       31,623       31,219       31,569       32,055       
Pre-provision profit 19,147       37,169       34,318       35,591       37,143       
Provision (Reverse)  10,337       24,831       21,514       20,176       19,396       
Pre-tax profit 8,810         12,338       12,804       15,415       17,747       
Corporate tax 1,588         2,223         2,327         2,620         3,017         
Net profit before non-controlling interest 7,222         10,115       10,477       12,794       14,730       
Non-controlling interest -              3                 3                 -              -              
Net profit 7,222         10,112       10,474       12,794       14,730       
EPS (Bt) 0.15            0.10            0.11            0.13            0.15            

Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F
Assets
Cash 23,853       21,943       16,011       18,080       18,903       
MM 236,311     211,185     158,873     163,639     168,548     
Investments 166,265     134,351     180,229     183,833     189,348     
  Loans & Accrued interest 1,460,844 1,348,480 1,325,212 1,364,968 1,405,918 
  Less LLR (45,477)      -              -              -              -              
Net loans 1,348,630 1,348,480 1,325,212 1,364,968 1,405,918 
Property foreclose 4,810         6,037         8,626         8,713         8,800         
PP&E 23,642       24,039       21,625       21,647       21,669       
Other assets 41,814       37,951       31,650       31,679       31,834       
Total Assets 1,864,678 1,808,332 1,759,181 1,809,937 1,862,829 

Liabilities
Deposits 1,398,112 1,373,408 1,339,195 1,379,371 1,420,752 
Interbank 86,626       75,909       84,966       86,665       88,399       
Demand liabilities 3,382         3,895         5,325         5,485         5,649         
Total Borrowings 108,835     88,965       68,398       69,766       71,162       
Other liabilities 57,628       47,340       39,645       41,230       42,880       
          Total Liabilities 1,669,870 1,603,582 1,548,345 1,593,828 1,640,669 
Non-controlling interest 30               37               1                 1                 1                 

Shareholders' equity
         - Preferred share -              -              -              -              -              
         - Common Share 91,541       91,589       91,792       91,792       91,792       
Premium on preferred share -              -              -              -              -              
Premium on common share 43,217       43,322       43,345       43,345       43,345       
Appraisal surplus land & building 6,042         5,798         5,172         5,327         5,487         
Retained earning 53,977       64,004       70,526       75,643       81,535       
          Total Shareholders' Equity 194,777     204,713     210,835     216,107     222,159     
Total liabilities and shareholders' equity 1,864,678 1,808,332 1,759,181 1,809,937 1,862,829 

Assumptions
Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F
Loan growth (YoY) 112.74% -7.57% -1.73% 3.00% 3.00%
Deposit growth (YoY) 115.24% -1.77% -2.49% 3.00% 3.00%
Borrowing growth (YoY) 209.86% -18.26% -23.12% 2.00% 2.00%
Fee income growth (YoY) -11.13% 40.36% -4.59% 5.00% 3.50%
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TMB Bank Public Company Limited
Key financial ratios
Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F
Profitability ratios
Net interest margin 1.97% 3.03% 3.04% 3.09% 3.09%
Cost to income ratio 52% 46% 48% 47% 46%
ROAA 0.5% 0.6% 0.6% 0.7% 0.8%
ROAE 4.9% 5.1% 5.0% 6.0% 6.7%

Asset quality ratios
L/D ratio 96% 98% 99% 99% 99%
NPL/TL (net)
LLR/NPL 
LLR/BoT requirement
NPL (Btm) - net

Quarterly Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18
Interest income 8,713         8,545         8,700         8,878         9,006         
Interest expense 2,529         2,515         2,600         2,745         2,772         
Net interest income 6,184         6,030         6,100         6,133         6,234         
Non-interest income 3,474         3,353         3,094         14,482       2,617         
Non-interest expense 4,877         4,265         4,294         4,199         4,716         
Pre-provision profit 4,780         5,118         4,900         16,416       4,134         
Provision (Reverse)  2,001         2,305         2,380         9,386         2,030         
Pre-tax profit 2,780         2,813         2,519         7,030         2,105         
Corporate tax 517             534             493             1,436         404             
Net profit before non-controlling interest 2,262         2,280         2,026         5,594         1,701         
Non-controlling interest 5                 -              -              -              -              
Net profit 2,257         2,280         2,026         5,594         1,701         
EPS (Bt) 0.05            0.05            0.05            0.13            0.04            

Key financial ratios-Quarterly
Year End Dec (Btm) 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18
Profitability ratios
Net interest margin 3.04% 2.98% 3.00% 2.92% 2.88%
Cost to income ratio 50% 45% 47% 20% 53%
ROAA 1.1% 1.1% 1.0% 2.6% 0.8%
ROAE 10.2% 10.0% 8.8% 23.7% 7.0%

Asset quality ratios
L/D ratio 101% 100% 100% 100% 101%
NPL/TL (net) 1.02% 0.99% 1.00% 1.10% 1.12%
LLR/NPL 143.59% 142.57% 141.47% 158.18% 153.12%
LLR/BoT requirement 152% 146% 143% 166% 160%
NPL (Btm) - net 7,495         7,306         7,386         8,445         8,696         



 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตีÊ จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตีÊ ทาวเวอร ์ชั Êน 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 

รายงานฉบบันีÊจดัทําขึÊนโดยขอ้มลูเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอวา่เป็นทีÉน่าเชืÉอถอืได ้แตไ่มถ่อืเป็นการยนืยนัความถกูตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนั Êนๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จาํกดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ ÍในการเปลีÉยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบบันีÊโดยไมต่อ้งแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบบันีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชีÊนําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซืÊอ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีÉปรากฏในรายงาน 

 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืÉองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีÉมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทนุทัÉวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัÊน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพืÉอการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีÉปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการสาํรวจจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมืÉอข้อมูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการ

เปลีÉยนแปลง ทัÊงนีÊ บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีÉเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีÉจดัทาํโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยัÉงยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพืÉอการประเมิน 

Anti-Corruption ซึÉงได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี ดงันัÊน ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉง

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพืÉอการ

ประเมิน 

เนืÉองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีÉปรากฏในผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการประเมินจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมืÉอขอ้มลูทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


