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 ประเดน็จากการพดูคยุพิเศษกบั Dime เป็นบวก 
 

 Dime เป็นหน่ึงในสินทรพัยส์าํคญัของ KKP … 

 …โดยช่วยขบัเคล่ือนรายได้ค่าธรรมเนียม และเพ่ิมการได้มาซ่ึงลกูค้ารายย่อย 

 โมเดลท่ีปรบัขนาดได้ ต้นทุนตํา่ และการแข่งขนัด้านราคาท่ีจาํกดั 

 KKP ยงัคงเป็นหน่ึงในหุ้น Top Picks ของเรา 
 

 เราไดจ้ดัประชุมพเิศษกบั Dime แพลตฟอรม์การลงทุนของ KKP โดยมคุีณกมัพล จนั

ทวบิลูย ์ (CEO), คุณธนกฤต รุง่โรจน์ชยัพร (Chief Business Officer) และคุณวรพล 

วงศว์ฒันกจิ (Chief Product Officer) เขา้รว่มใหข้อ้มลู 

 เรามมีุมมองเชงิบวกต่อศกัยภาพระยะยาวของ Dime โดยมองวา่ Dime เป็นสนิทรพัย์

เชงิกลยุทธส์าํคญัของ KKP ทีจ่ะชว่ยหนุนการเตบิโตของรายไดค้า่ธรรมเนียม พรอ้มทัง้

เสรมิความแขง็แกรง่ของธุรกจิลกูคา้รายยอ่ยและความสามารถในการหาลกูคา้ใหมข่อง

กลุ่ม KKP. 

 เราเหน็ศกัยภาพการเตบิโตของ Dime จากเป้าหมายเพิม่จาํนวน active users จาก 

2.1 ลา้นราย เป็น 4 ลา้นราย ภายในกลางปี 2028 ขณะที ่Dime สามารถทาํกําไรสทุธิ

ไดแ้ลว้ 287 ลบ. ในปี 2025 หรอืคดิเป็นราว 5% ของกาํไร KKP แมด้าํเนินธุรกจิมา

เพยีง 3 ปี ดว้ยจุดแขง็ดา้นโมเดลธุรกจิทีข่ยายตวัไดด้ ี ตน้ทุนตํ่า และการแขง่ขนัดา้น

ราคาทีจ่าํกดั เราคาดวา่ Dime จะมสีว่นชว่ยขบัเคลื่อนการเตบิโตของกาํไร KKP มาก

ขึน้ในอนาคต. 

 เรายงัคงให ้ KKP เป็นหน่ึงในหุน้ Top Picks โดยมปัีจจยัสนบัสนุนจากอตัรา

ผลตอบแทนปันผลทีอ่ยูใ่นระดบัน่าสนใจที ่ 6-7% และคาดการณ์การเตบิโตของกาํไรปี 

2026F ที ่ 13% y-y ซึง่สงูทีส่ดุในกลุ่ม อกีทัง้ยงัเหน็ upside ต่อประมาณการของเรา

จากรายไดค้า่ธรรมเนียมจากธุรกจิ Wealth Management ทีเ่ตบิโตไดด้กีวา่คาด  

 โดยสรุปประเดน็สาํคญัจากการประชุมมดีงัน้ี 

1) ภาพรวมแพลตฟอรม์และกลุ่มลกูค้าเป้าหมาย  

 วิสยัทศัน์หลกั (Core Vision): Dime มเีป้าหมายทีจ่ะเป็น “CFO สาํหรบันัก

ลงทุนรายยอ่ย” โดยชว่ยบรหิารจดัการเงนิลงทุนของลกูคา้ พรอ้มให้

คาํแนะนําทางการเงนิทีเ่หมาะสมกบัแต่ละบุคคล และสรา้งระบบนิเวศทาง

การเงนิ (financial ecosystem)  

 กลุ่มลกูค้าเป้าหมาย (Target Segment): แอปพลเิคชนัมุง่เน้นกลุ่มลูกคา้ 

Gen Z (48%) และ Gen Y (41%) เป็นหลกั โดยผูใ้ชง้านสว่นใหญ่อยูใ่นชว่ง

อายุ 20–40 ปี 

 การเติบโตของผูใ้ช้งาน (User Growth): ปัจจุบนัแพลตฟอรม์มผีูใ้ชง้าน 

2.1 ลา้นราย (ณ เดอืนพฤษภาคม 2026) และตัง้เป้าเพิม่เป็น 4 ลา้นราย 

ภายในกลางปี 2028 โดยเป้าหมายน้ีคดิเป็นประมาณครึง่หน่ึงของ

กลุ่มเป้าหมายผูถ้อืบตัรเครดติในประเทศไทยทีม่จีาํนวนประมาณ 8 ลา้นคน 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2025A 2026F 2027F 2028F 

Pre Prov. Profit  11,143  12,201  12,498  13,028  

Net profit 5,913  6,750  6,963  7,258  

Norm net profit  5,913  6,750  6,963  7,258  

Norm EPS (Bt) 7.17  8.09 8.34 8.69 

Norm EPS gr (%) 20.0  12.8  3.2  4.2  

Norm PE (x) 12.8  11.3  11.0  10.5  

P/BV (x) 1.2  1.1  1.1  1.0  

Div. yield (%) 6.2  6.6  6.8  7.1  

ROE (%) 9.3  10.1  10.0  10.1  

ROA (%) 1.2  1.4  1.4  1.4  
     
Source: ttb wealth estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 91.5 

Target price (Bt) 92.0 

Market cap (US$ m) 2,442 

Avg daily turnover (US$ m) 11.9 

12M H/L price (Bt) 92.50/44.00 
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2) ผลการดาํเนินงานทางการเงินและขนาดธรุกิจ  

 ความสามารถในการทาํกาํไร: Dime สามารถทาํจุดคุม้ทุนกระแสเงนิสด 

(cash-flow break-even) ไดต้ัง้แต่เดอืนตุลาคม 2024 และเริม่มกีําไรสทุธใินปี 

2025 โดยมรีายได ้802 ลบ. และกาํไรสทุธ ิ287 ลบ. สาํหรบั 1Q26 บรษิทัมี

รายไดอ้ยูท่ี ่334 ลบ. 

 สินทรพัย:์ มลูค่าสนิทรพัยร์วมทีอ่ยูบ่นแพลตฟอรม์ (AUP) อยูท่ี ่ 1.65 แสน

ลบ. โดยสว่นใหญ่มาจากการลงทุนในหุน้สหรฐัฯ 

 รปูแบบการดาํเนินงาน: ธุรกจิรกัษาอตัรากาํไรโดยการควบคุมตน้ทุนอยา่ง

เขม้งวด พวกเขาดาํเนินงานดว้ยทมีงานขนาดเลก็ประมาณ 150 คน ซึง่ส่วน

ใหญ่เป็นบุคลากรดา้นเทคโนโลย ีบรษิทัใชร้ะบบบรกิารลูกคา้ผ่านแชต (chat-

based customer service) โดยมอีตัราสว่นพนักงานต่อผูใ้ชง้านประมาณ 1 

ต่อ 100,000 ราย แทนการใชศ้นูยบ์รกิารทางโทรศพัท ์ (call center) แบบ

ดัง้เดมิทีม่ตีน้ทุนสงู นอกจากน้ี Dime ยงัใชง้บประมาณดา้นการตลาดใน

ระดบัตํ่ามาก (ราว 25 ลบ. ในปีน้ี) โดยอาศยัชอ่งทางสือ่สงัคมออนไลน์ 

(social media) เป็นหลกัในการเขา้ถงึลกูคา้ 

3) จดุเด่นท่ีสร้างความแตกต่างและประสบการณ์ลกูค้า  

 UX/UI ท่ีเรียบง่ายและใช้งานง่าย: แอปพลเิคชนัไดร้บัการออกแบบให้

เขา้ถงึผูใ้ชง้านไดง้า่ย คลา้ยกบัการเล่นเกม โดยมเีน้ือหาและขอ้มลูทีอ่่าน

เขา้ใจไดง้า่ย ไมซ่บัซอ้น 

 การซ้ือขายท่ีไร้รอยต่อ: หน่ึงในปัญหาสาํคญัที ่ Dime เขา้มาแกไ้ขคอื

ขอ้จาํกดัของการลงทุนแบบ Fractional Investing ผูใ้ชง้านสามารถระบุ

จาํนวนเงนิลงทุนเป็นเงนิบาทไดโ้ดยตรง (เชน่ 50 บาท) เพือ่ซือ้หุน้

ต่างประเทศ และระบบจะดาํเนินการแปลงสกุลเงนิ ใหโ้ดยอตัโนมตั ิ 

 การพฒันาภายในองคก์ร: เน่ืองจาก Dime พฒันาเทคโนโลยแีละระบบ

ทัง้หมดภายในองคก์ร (in-house) แทนการจา้งผูใ้หบ้รกิารภายนอก 

(outsourcing) จงึสามารถปรบัแต่งและพฒันาฟีเจอรใ์หส้อดคลอ้งกบัความ

ตอ้งการของผูใ้ชง้านในประเทศไดอ้ยา่งรวดเรว็กวา่แพลตฟอรม์ระดบัโลก 

4) แผนการเติบโตในอนาคตและการแข่งขนั 

 ผลิตภณัฑใ์หม่ในอนาคต (Upcoming Products): เพือ่กระจายธุรกจิให้

กวา้งกวา่การลงทุนในหุน้สหรฐัฯ Dime มแีผนเปิดใหบ้รกิารซือ้ขายสนิทรพัย์

ดจิทิลั (Cryptocurrency Trading) ในปีหน้า รวมถงึผลติภณัฑป์ระกนัสขุภาพ 

และอยูร่ะหวา่งศกึษาความเป็นไปไดใ้นการเพิม่การลงทุนในหุน้จนีประเภท 

A-Share 

 ภาพการแข่งขนั: ผูบ้รหิารคาดวา่ผูเ้ล่นต่างชาตริายใหญ่ เชน่ Moomoo และ 

Robinhood จะเขา้มาแขง่ขนัในตลาดไทยมากขึน้ในอนาคต Dime มแีผน

รบัมอืสิง่น้ีโดยอาศยัขอ้เสนอทีป่รบัใหเ้ขา้กบัผูใ้ชง้านในประเทศ ระบบนิเวศ 

และบรกิารของพนัธมติร 

 การขยายธรุกิจไปต่างประเทศ: Dime กาํลงัพจิารณาขยายธุรกจิไปยงั

ตลาดอื่นๆ ในกลุ่ม ASEAN เช่น อนิโดนีเซยี ในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า 
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Ex 1: Bank Sector Valuations 

   Current Target Norm EPS growth —— Norm PE —— ——— P/BV ——— ——— Yield ——— 
Stocks Rating price price 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 
    (Bt) (Bt) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) 
BBL HOLD 174.00  162.00  (8.6) 5.0  7.9  7.5  0.6  0.5  5.7  5.7  
KBANK BUY 205.00  216.00  (7.4) 7.8  10.6  9.8  0.8  0.8  6.3  6.8  
KKP BUY 91.50  92.00  12.8  3.2  11.3  11.0  1.1  1.1  6.6  6.8  
KTB BUY 35.75  41.00  (2.5) 7.3  10.6  9.9  1.1  1.0  6.1  6.6  
SCB BUY 142.00  152.00  (4.4) 6.5  10.5  9.9  1.0  0.9  7.6  8.1  
TISCO HOLD 115.50  108.00  1.1  1.5  13.7  13.5  2.1  2.1  6.7  6.7  

 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 99.97 
รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลู
ประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมี
การเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่
แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright 
© ttb wealth securities public company limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without 
our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since ttb wealth securities may seek to do 
other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect 
the report's neutrality. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง กอ่นตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และนกัวเิคราะห ์
ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, and 
other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 

Disclosures: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttb wealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ย
ละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน)  (IRPC) ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั เบรษิทั ซพีเีอฟ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) (CPFTH) 
ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั แสนสริ ิ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่3/2569” ดงันัน้ การ
จดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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