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PEER COMPARISON 

    Last Target Upside Market ------ Net Profit ------ --------- PE -------- Net EPS P/B Yield ROE 
Company Rec. Price Price Downside Cap 2017F 2018F 2017F 2018F Growth 2017F 2017F 2017F 
    (Bt) (Bt) (%) (US$m) (Btm) (Btm) (x) (x) (%) (x) (%) (%) 
BAY HOLD 36.25 42.0 15.9 7,831 23,434 25,001 11.4 10.7 9.5 1.2 3.1 10.8 
BBL BUY 180.00 212.0 17.8 10,091 35,765 38,284 9.6 9.0 12.4 0.9 3.8 9.2 
KBANK BUY 190.00 217.0 14.2 13,354 37,583 41,871 12.1 10.9 (6.4) 1.3 2.1 11.2 
KTB BUY 18.80 23.00 22.3 7,717 34,442 39,054 7.6 6.7 6.7 0.9 5.0 12.2 
SCB BUY 154.50 172.0 11.3 15,406 49,194 53,225 10.7 9.9 3.3 1.4 3.8 14.1 
TCAP HOLD 45.25 48.0 6.1 1,603 6,837 7,512 8.0 7.3 13.7 0.9 5.0 11.6 
TISCO BUY 74.25 79.0 6.4 1,746 6,030 6,982 9.9 8.5 20.5 1.7 5.6 18.4 
TMB HOLD 2.16 2.4 11.1 2,781 9,129 11,345 10.3 8.3 11.0 1.0 2.9 10.5 
Avg      60,530 202,414 223,275 10.18 9.23 10.3 1.2 3.5 11.9 

Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 

OVERWEIGHT 
(Maintained) 

 
 

 

TOP SECTOR PICKS 
Company Rec Target Share 
  Price Price 
  (Bt) (Bt) 
BBL BUY 212.00 180.00 
KBANK BUY 217.00 193.50 
KTB BUY 23.00 18.70 
Source: UOB Kay Hian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

นกัวิเคราะห ์

ธนันชัย จิตตนูนท 
02-659-8303 

thananchai@uobkayhian.co.th 
www.utrade.co.th 

นักลงทนุสามารถดรูายละเอียดเพ่ิมเติมไดใ้นรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 

หมวดธุรกิจธนาคาร (BANK) 

มุมมองไตรมาส 2/60: คาดการณก์ารเตบิโตลดลง 

เราคาดอตัราการเติบโตของกาํไรกลุ่มธนาคารในไตรมาส 2-60 จะลดลงสู่ระดบั 2% yoy จากโอกาส

การขยายตวัของส่วนต่างอตัราดอกเบ้ีย (NIM) ท่ีเร่ิมจาํกดัและรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ีย (Non-Interest 

Income) ท่ีโตชา้ นอกจากน้ีอตัราการตั้งสาํรองยงัคงอยูใ่นระดบัสงูจากยอด NPL ท่ีขยายตวัอยา่งต่อเน่ือง 

อยา่งไรก็ตามดว้ยการฟ้ืนตวัอยา่งต่อเน่ืองของเศรษฐกิจในวงกวา้งทาํใหเ้รามองวา่ผลการดาํเนินงานหลกั

ของกลุ่มธนาคารจะสามารถฟ้ืนตวัข้ึนไดใ้นช่วงคร่ึงปีหลงั (2H60) ขณะท่ีอตัราการขยายตวัของยอด 

NPL มีแนวโน้มชะลอตวัลงในช่วงส้ินปีน้ี  

เหตกุารณใ์หม่ 

 กลุ่มธนาคารจะเร่ิมประกาศงบการเงินตั้งแต่ช่วงอาทิตยท่ี์ 2 ของเดือน ก.ค. เราคาดวา่อตัรากาํไร

การเติบโตของกลุ่มจะลดลงอยูท่ี่ 2% yoy (ไตรมาส 1/60: 8% yoy) โดยภาพรวมแลว้การเติบโต

จากรายไดย้งัคงอ่อนแอ ซ่ึงถกูกดดนัจาก NIM ท่ีเร่ิมปรบัตวัลง และรายไดท่ี้ไม่ใช่ดอกเบ้ียท่ียงั

ขยายตวัไม่มากนัก ในขณะท่ีคุณภาพสินเช่ือของธนาคารขนาดใหญ่ยงัคงลดลงต่อเน่ือง ส่งผลใหก้าร

ตั้งสาํรองยงัอยูใ่นระดบัสงูต่อเน่ือง แต่ในส่วนน้ีน่าจะอยูใ่นการคาดการณข์องตลาดอยูแ่ลว้ โดย

ภาพรวมแลว้ธนาคารขนาดเล็ก (เช่าซ้ือรถยนต)์ จะรายงานการเติบโตของกาํไรท่ีสงูข้ึน ซ่ึง

สนับสนุนโดยการตั้งค่าสาํรองท่ีลดลง ในกลุ่มธนาคารขนาดใหญ่เราประมาณการ BBL จะรายงาน

ผลประกอบการดีท่ีสุด โดยคาดวา่กาํไรจะเติบโต 20% yoy อยูท่ี่ 8.6 พนัลบ. จากฐานกาํไรท่ีตํา่ใน

ปีก่อน (มี  investment loss ประมาณ 1 พนัล.บ.) 

 

(Btm) 2Q16 1Q17 2Q17F yoy % chg qoq % chg 
BBL 7,168 8,304 8,603 20 4 
KTB 8,678 8,532 8,518 -2 0 
KBANK 9,428 10,172 9,547 1 -6 
SCB 12,817 11,912 12,010 -6 1 
BAY 5,269 5,645 5,583 6 -1 
TMB 2,150 2,096 2,040 -5 -3 
TISCO 1,208 1,491 1,427 18 -4 
TCAP 1,466 1,603 1,651 13 3 
SUM 48,185 49,754 49,379 2 -1 

 

 

 เรายงัคงคาํแนะนาํ OVERWEIGHT ณ ระดบั P/B 2560F ท่ี 1.2 เท่า เราเช่ือวา่ตลาดไดส้ะทอ้น

ความกงัวลในเร่ือง คุณภาพของสินทรพัย ์ และการเติบโตในกาํไรสุทธิท่ีตํา่ไปแลว้ จากการท่ี

เศรษฐกิจประเทศไทยอยูใ่นระหวา่งฟ้ืนตวัเราเช่ือวา่กาํไรสุทธิของหุน้กลุ่มธนาคารไดผ่้านจุดตํา่สุด

ไปแลว้ และอยูร่ะหวา่งการฟ้ืนตวัไปในปี 2561 ดว้ยคุณภาพของสินทรพัยค์าดวา่จะมีเสถียรภาพ

มากข้ึน และการตั้งสาํรองท่ีลดลง เราคงคาํแนะนํา OVERWIGHT 
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 MAY LOAN GROWTH  

Company (%) mom yoy ytd 

BBL -0.4 0.7 -1.1 

BAY 0.5 8.1 0.4 

KBANK 1.6 4.5 2.3 

TMB 0.8 4.2 2.8 

SCB 0.8 5.2 1.1 

KTB 0.2 -5.2 0.5 

TISCO -0.4 -6.2 -3.7 

TBANK 0.1 -1.1 -0.1 

KK 2.5 2.3 3.7 

SUM 0.5 1.9 0.7 
Source: Respective companies 
 

MAY DEPOSIT GROWTH  

Company (%) mom yoy ytd 

BBL -1.0 3.5 4.4 

BAY -0.4 6.4 3.7 

KBANK 2.3 5.4 3.3 

TMB 1.0 -6.5 0.0 

SCB 1.0 11.5 0.1 

KTB -1.4 -4.6 0.8 

TISCO 1.8 2.0 0.2 

TBANK -1.7 -0.5 -0.8 

KK 0.9 28.6 20.3 

SUM -1.0 3.5 4.4 
Source: Respective companies 
 

MONTHLY LOAN, DEPOSIT GROWTH 

 
Source: Banks, UOB KayHian 
 

LOAN-DEPOSIT RATIO 
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Source: Banks, UOB KayHian 
 

 การเติบโตในสินเช่ือยงัคงตํา่แตโ่มเมนตั้มดูดีข้ึน โดยภาพรวมแลว้การเติบโตของสินเช่ือยงัคงตํา่

สาํหรบัไตรมาส 2/60 จากสินเข่ือโตท่ีตํา่ในเดิอน เม.ย.-พ.ค. โดยการเติบโตสินเช่ือของเดือน พ.ค. 

อยูท่ี่ 0.5% mom ส่งผลใหก้ารเติบโตของสินเช่ือ 5 เดือนท่ีผ่านมาของปี 2560 อยูท่ี่ 0.7% yoy 

อยา่งไรก็ตาม เรามองเห็นการพฒันาข้ึนในโมเมนตั้มของการเติบโต ซ่ึงเพ่ิมข้ึน 0.5% mom เทียบ

กบั 0% mom ในเดือน มี.ค. และ +0.4% mom ในเดือน เม.ย. เราคาดการณว์า่การเติบโตของ

สินเช่ือจะเร่ิมมากข้ึนในช่วงคร่ึงปีหลงั 2560 สนับสนุนโดยการพฒันาโครงสรา้งพ้ืนฐาน สาํหรบัทัง่

ปีเราคาดการณก์ารเติบโตของสินเช่ือจะอยูท่ี่ราว 5% yoy 

 คาดว่า NIM ไดผ่้านจุดสูงสุดไปแลว้ เน่ืองจากตน้ทุนเงินฝากท่ีสามารถลดลงไดไ้ม่มาก เราคาดวา่ 

NIM ไดผ่้านจุดสงูสุดไปแลว้ อยา่งไรก็ตาม เราคิดวา่ NIM จะไม่ลดลงอยา่งรุนแรงนัก จากอุปสงคใ์น

สินเช่ือท่ีตํา่ และสภาพคล่องท่ีสงูน่าจะส่งผลกลุ่มธนาคารสามารถควบคุมเงินฝากเพ่ือรกัษา NIM 

ใหอ้ยูใ่นระดบัท่ี 3.2% ในไตรมาส 2/60 (ไตรมาส 1/60: 3.27%) 

 รายไดจ้ากค่าธรรมเนียมยงัคงอ่อนแอ ท่ามกลางสภาพการณท่ี์ดอกเบ้ียอยูใ่นระดบัตํา่ เราคาดวา่

ธุรกิจขายประกนัของกลุ่มธนาคาร ซ่ึงเคยเป็นรายไดห้ลกัของรายไดท่ี้ไม่ไดม้าจากดอกเบ้ีย จะยงัคง

ขยายตวัไดช้า้พรอ้มกบัรายไดจ้ากค่าธรรมอ่ืนๆจะยงัคงทรงตวัจากเศรษฐกิจท่ียงัฟ้ืนตวัชา้ เรา

ประมาณการรายไดค่้าธรรมเนียมจะเติบโตในปริมาณจาํกดัสาํหรบักลุ่มธนาคาร 
 คุณภาพของสินทรพัยย์งัคงเป็นปัจจยัหลกั ภาพรวมNPLจะยงัคงเพ่ิมต่อ สาํหรบัไตรมาส 2/60 

อยา่งไรก็ตามคาดวา่อตัราการเกิด NPL ใหม่มีแนวโน้มดีข้ึน โดยรวม เราประเมิมวา่ ค่าใชจ้า่ย 

provisions จะยงัทรงตวัอยูร่าว 131 bp ในไตรมาส 2/60 (คงท่ี yoy)  
ความเส่ียง 
 คุณภาพของสินทรพัยย์งัคงเป็นปัจจยัหลกัท่ีตอ้งติดตาม แต่เราคาดวา่หน้ี NPL สาํหรบัช่วงคร่ึงปี

หลงัจะมีแนวโน้มท่ีดีข้ึน 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 

 


