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มุมมองของเรา 
คงค ำแนะน ำ “ซือ้” และจัดเป็นหน่ึงใน Top pick โดยเรำยงัคงชอบควำมทะเยอทะยำนในกำรปรบัโครงสรำ้งของ SCBX เพื่อเป็นผูน้  ำ
ในกลุ่มรำยย่อยโดยเฉพำะ และดว้ยตลำดท่ียงัไม่ได ้Price-in ในกำรส่วนนี ้(จำกรำคำท่ี Underperform) ท ำใหเ้รำสนใจในหุน้ก็เพิ่มขึน้ 
และเรำเห็นดว้ยว่ำกำรเริ่มธุรกิจใหม่ OPEX ก็น่ำจะเพิ่มขึน้ แต่รำยได้ก็น่ำจะเพิ่มขึน้ดว้ย ท ำให้ดึงก ำไรลงน้อยลง กำรขยำยรำยได้
ดงักล่ำวจึงน่ำจะท ำใหต้ลำดมีกำรปรบัรำคำเพิ่มขึน้ใหม่อีกครัง้ 
 
ปรับประมาณการ 
เรำปรับลดก ำไรลง 5% จำก non-NII ท่ีลดลง และ OPEX ท่ีสูงขึน้หลังจำกผลประกอบกำรปี FY22 และแนวทำงกำรจัดกำรท่ี
ระมดัระวงัมำกขึน้ ส่วนกำรเติบโตของสินเชื่อท่ีสงูขึน้ และ NIM ท่ีสงูขึน้จะช่วยรองรบัก ำไรได ้โดยเรำปรบัรำคำเป้ำหมำยลงเล็กนอ้ยท่ี 
130 บำท จำก 136 บำท 
 
การประเมินมูลค่าและความเสี่ยงทีส่ าคัญ 
รำคำเป้ำหมำยตำม GGM ของเรำอำ้งอิงจำก PBV ในปี 2023 ท่ี 0.91x โดยมี ROE 9.6% และ COE 10.0% risk-free rate 2.6% และ 
risk premium 6.4% ควำมเสี่ยงด้ำนลบท่ีส ำคัญ ได้แก่ 1) มูลค่ำสินทรัพย์ท่ีลดลงจำกกำรชะลอตัวของเศรษฐกิจท่ีอำจเกิดขึน้ 2) 
ตน้ทนุในกำรจดัตัง้ธุรกิจใหม่ที่สงูกว่ำงบประมำณ 3) กำรดอ้ยค่ำจำกกำรลงทนุท่ีเก่ียวขอ้งกบัสินทรพัย ์crypto ◼ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

• SCB : การเติบโตของรายได้เพิม่ขึน้ตามแผน 
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