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Fundamental Story 
 

Bank Sector – Overweight News update 

Sarachada Sornsong  |  Email: Sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

 กาํไร 1Q23 ดีกว่าคาด 
 

 กาํไรเพ่ิมขึน้ 13% y-y และ 51% q-q 
 เน่ืองจาก NIM และกาํไรจากการลงทุน  
 คณุภาพสินทรพัยอ์ยู่ภายใต้การควบคมุ 
 คงน้ําหนักลงทุนเป็น “OW” ด้วย BBL KBANK และ TTB เป็น Top Picks 

 

Ex 1: 1Q23 results summary 

(Bt m) BBL KBANK KTB KKP SCB TISCO TTB Industry 

Net interest income 30,078  34,875  25,619  5,223  28,942  3,257  13,502  141,497  

Change (q-q%) (1.2) (3.5) 4.1  (5.5) (1.4) (2.6) (2.3) (1.2) 

Change (y-y%) 38.3  9.8  21.5  21.4  17.0  6.4  8.8  18.8  

Net fee income  7,122  8,114  5,139  1,343  8,909  1,266  2,559  34,453  

Change (q-q%) 2.4  4.3  1.3  (18.4) 1.1  (7.4) (6.9) 0.2  

Change (y-y%) 2.4  (8.1) 3.4  (13.6) (5.8) (0.9) 3.9  (3.0) 

OPEX 18,850  19,793  13,650  3,239  16,757  2,282  7,303  81,874  

Change (q-q%) (1.2) (5.9) (13.0) (24.6) (19.6) 1.3  (11.5) (10.5) 

Change (y-y%) 21.6  13.8  11.5  16.0  3.8  8.7  4.5  11.9  

Pre-provision profit 21,386  26,781  21,223  3,702  24,046  2,349  9,491  108,979  

Change (q-q%) 20.4  (5.4) 12.8  (3.9) 38.9  (10.1) (0.3) 11.0  

Change (y-y%) 37.5  15.1  24.5  1.5  11.8  1.8  9.2  18.4  

Provision 8,474  12,692  8,104  1,097  9,927  125  4,276  44,696  

Change (q-q%) 7.1  (44.3) 7.6  (47.0) 40.2  (66.9) (11.0) (15.0) 

Change (y-y%) 30.6  36.0  48.1  2.9  13.5  46.9  (11.1) 24.1  

Normalized profits 10,129  10,741  10,067  2,085  10,995  1,793  4,295  50,104  

Change (q-q%) 33.8  236.6  24.1  45.8  53.9  (0.7) 11.6  51.4  

Change (y-y%) 42.3  (4.2) 14.6  1.4  9.5  (0.2) 34.4  13.4  

% of 2021F profits 29.7  27.0  29.0  25.1  24.4  23.2  26.6  26.9  

         

Growth         

Loan growth (q-q%) (1.59) (1.20) (0.41) 2.70  0.93  0.50  (1.31) (0.56) 

Loan growth (ytd) (1.59) (1.20) (0.41) 2.70  0.93  0.50  (1.31) (0.56) 

Deposit growth (q-q%) (0.15) (1.28) 1.18  4.16  (1.78) 4.47  0.22  (0.23) 

Deposit growth (ytd) (0.15) (1.28) 1.18  4.16  (1.78) 4.47  0.22  (0.23) 

Loan to deposit ratio (%) 82.35  90.85  98.53  111.09  95.58  111.91  96.84  92.72  

NIM (q-q%) (0.04) (0.12) 0.16  (0.22) (0.03) (0.29) (0.07) (0.03) 

Non interest income growth (y-y%) 9.08  31.25  12.70  (19.63) (8.03) 2.14  0.59  7.09  

Non interest income growth (q-q%) 59.19  (11.36) (6.65) (34.42) 34.39  (9.67) (16.74) 6.34  

Cost-to-income ratio (%) 46.85  42.50  39.14  46.66  41.07  49.28  43.49  42.90  

NPL in absolute (q-q%) 1.20  (5.29) 1.43  5.18  (0.18) 2.56  0.72  (0.30) 

Credit costs (%) 1.28  2.06  1.26  1.14  1.66  0.23  1.26  1.48  

Loan loss coverage ratio (%) 254.64  146.16  177.10  133.48  161.10  248.08  139.81  161.06  

Loan loss coverage ratio (q-q%) 4.13  1.86  4.61  (2.52) 4.92  (10.73) 2.21  3.09  
 

Source: Company data 

 กาํไรของธนาคารโดยทัว่ไปดกีว่าทีค่าดไว ้ หากไมร่วมการผดินดัชาํระของบญัชลีกูคา้องคก์รธุรกจิรายหน่ึงของ 
KBANK และ SCB คุณภาพสนิทรพัยอ์ยูภ่ายใตก้ารควบคุมทีด่ ีดว้ยตวัเลข NPLs ลดลงเลก็น้อยจาก 4Q22 การ
ขยายตวัของปรมิาณสนิเชือ่คอ่นขา้งทรงตวั แต่อตัรากาํไรขยายตวัดกีวา่คาด ขณะทีธ่นาคารส่วนใหญ่ไดร้บัผล
กาํไรจากการปรบัมลูคา่ยุตธิรรมในไตรมาสนี้ 

 จาก 7 ธนาคารทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์การเตบิโตของกาํไรของ BBL แขง็แกรง่ทีส่ดุที ่ 42% y-y ตามมาดว้ย TTB 
(34% y-y) กาํไรของ KTB สงูกวา่ประมาณการของเราเพราะอตัรากาํไรและรายไดค้า่ธรรมเนียม 
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 ดว้ยอตัราดอกเบีย้ทีส่งูขึน้ สนิเชือ่เพือ่ธุรกจิขนาดใหญ่ และ SME หนัไปสนใจตลาดตราสารหนี้เพือ่รกัษาอตัรา
ดอกเบีย้เงนิกูใ้นระยะเวลายาว ดงันัน้ดว้ยการชาํระคนืหน้ี สนิเชือ่จงึหดตวัลงเกอืบ 1% q-q 

 เพือ่ใหแ้น่ใจวา่มสีภาพคล่องทีด่ ี ธนาคารจงึขยายเงนิฝากเรว็กว่าสนิเชือ่ สง่ผลใหอ้ตัราสว่นสนิเชือ่ต่อเงนิฝากอยู่
ในเกณฑด์ทีี ่ 93% BBL เป็นธนาคารขนาดใหญ่แหง่เดยีวทีเ่พิม่อตัราดอกเบีย้เงนิฝากเป็น 50bps ธนาคารขนาด
ใหญ่อื่นๆ ยงัคงรกัษาสถานะ CASA ทีแ่ขง็แกรง่ เน่ืองจากมองวา่การออมเป็นการใชเ้พือ่วตัถุประสงคใ์นการทาํ
ธุรกรรมเป็นหลกั เราเหน็ความเป็นไปไดท้ีจ่าํกดัในการเพิม่อตัราการออมใหท้ดัเทยีมกบั BBL 

 รายไดค้า่ธรรมเนียมดขีึน้ q-q สว่นใหญ่มาจากคา่ธรรมเนียมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรพัยแ์ละคา่ธรรมเนียมที่
เกีย่วกบัสนิเชือ่ทีเ่พิม่ขึน้ Non-NII ไดร้บัแรงหนุนจากกาํไรจากการปรบัมลูคา่ยุตธิรรมจากการลงทุน ซึง่เราเชือ่วา่
กาํไรส่วนใหญ่มาจากตราสารหน้ี 

 แมว้า่คา่ธรรมเนียม FIDF จะเพิม่ขึน้ แต่ธนาคารขนาดใหญ่ยงัสามารถรกัษาอตัรากาํไรทีด่ไีด ้ขณะที ่ NIMs ของ 
KKP และ TISCO ทีห่ดตวัลงอยา่งมากอยูใ่นความคาดหมายของเราแลว้ 

 Opex ลดลง q-q จากผลกระทบตามฤดกูาล ดว้ยรายไดท้ีส่งูขึน้ อตัราสว่นตน้ทุนต่อรายไดจ้งึลดลงเหลอื 43% 

 คุณภาพสนิทรพัยอ์ยูภ่ายใตก้ารควบคุมทีด่ ี KBANK และ SCB ใชก้ารตัง้สาํรองสว่นเกนิเพือ่จดัการกบัการเสือ่ม
ถอยบญัชอีงคก์รขนาดใหญ่บญัชหีน่ึง การขยายสนิเชือ่เชงิรุกของ KKP ในชว่งหลายปีทีผ่า่นมา ท่ามกลางราคา
รถมอืสองทีไ่ม่เอือ้อาํนวย นําไปสู่การขาดทุนจากรถยดึทีส่งู และ NPLs ทีเ่พิม่ขึน้สงูกวา่บรษิทัอื่น 

 ธนาคารคาดวา่อตัราดอกเบีย้นโยบายน่าจะปรบัขึน้อกี 25bps เน่ืองจากผลกระทบของการขึน้คา่ธรรมเนียม FIDF 
กลบัมาปกต ิq-q NIM จงึมแีนวโน้มสงูขึน้ใน 2H23 

 ดว้ยไดแ้รงหนุนจากการขยายตวัของ NIM และการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิหลงัโควดิ ธนาคารจงึอยูใ่นวฏัจกัรขาขึน้ 
เราคงน้ําหนกัลงทุนเป็น “OVERWEIGHT” โดยม ีTop Picks คอื BBL, KBANK และ TTB 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart 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 Thanachart 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. 
 

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: 
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2571"  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

  


