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Fundamental Story 
 

Bank Sector – Neutral News update 

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

 ปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย 25bps เหนือความคาดหมาย 
 

 กนง. ของธปท. มีมติ 5 ต่อ 2 เสียงให้ลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงเหลือ 2.25% 

 เรว็กว่าท่ีโบรกเราคาด 

 เรารวมการลดลงของ NIM ท่ี 8bps ของธนาคารใหญ่ 

 คงน้ําหนักลงทุนเป็น "NEUTRAL" ด้วย KTB และ TTB เป็น Top Picks 
 

 คณะกรรมการนโยบายการเงนิของธนาคารแหง่ประเทศไทยมมีต ิ5 ต่อ 2 เสยีงใหป้รบั

ลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 0.25% เหลอื 2.25% เรว็กวา่ทีเ่ราคาดการณ์ไวใ้นเดอืน

ธนัวาคม 2024 

 การปรบัลดอตัราดอกเบีย้ครัง้น้ีสง่ผลกระทบเชงิลบต่อธนาคารขนาดใหญ่ เน่ืองจาก

ธนาคารเหล่าน้ีมสีนิทรพัยอ์ตัราดอกเบีย้ลอยตวัจาํนวนมาก โดยปกตแิลว้ ธนาคารจะ

ลดอตัราดอกเบีย้เงนิกูล้งครึง่หน่ึงของการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย ใน

ขณะเดยีวกนักป็รบัอตัราดอกเบีย้เงนิฝากในลกัษณะเดยีวกนั 

 เราคาดวา่อตัราดอกเบีย้เงนิกูจ้ะลดลง 0.3% เน่ืองจากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้

นโยบาย 50bps สง่ผลให ้ NIM ของธนาคารใหญ่ลดลง 8bps ในปี 2025 เราคาดวา่ 

TTB, TISCO และ KKP ซึง่มสีนิเชือ่ทีม่อีตัราดอกเบีย้คงทีท่ีส่งูกวา่และกาํลงัเปลีย่น

ไปสูส่นิเชือ่ทีม่ผีลตอบแทนสงู จะรกัษา NIM ใหค้งทีใ่นปี 2025 ได ้ เน่ืองจากการปรบั

อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจาํชา้ 

 การหดตวัลงของ NIM เป็นเพยีงปจัจยัเดยีวทีท่าํใหก้ารเตบิโตของกาํไรของกลุ่ม

ธนาคารชะลอตวัลงจากคา่เฉลีย่ 21% ต่อปี เมือ่สามปีก่อน เป็น 9% ต่อปี สาํหรบัปี 

2024-26F 

 คงน้ําหนกัลงทุนเป็น "NEUTRAL" เน่ืองจากการเตบิโตของสนิทรพัยท์ีอ่่อนแอ 

เน่ืองจากธนาคารมุง่เน้นไปทีก่ารลดความเสีย่ง เราชอบ KTB และ TTB เน่ืองจากมกีาร

เตบิโตของกาํไรทีแ่ขง็แกรง่กวา่ และ KTB มมีลูค่าทีน่่าสนใจ 

 หุน้ธนาคารขนาดใหญ่ทีเ่ราแนะนํา "ซือ้" คอื KTB, SCB และ BBL เราชอบ TISCO 

มากกวา่ KKP ในขณะเดยีวกนัเราแนะนํา "ถอื" KKP และ KBANK เน่ืองจากมมีลูคา่ที่

ไมน่่าสนใจ 

 
 

 

 

Ex 1: Declining NIM  
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Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

Ex 2: Weak Risk-taking Capacity 

0

5

10

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
23

20
24

F

20
25

F

20
26

F

(%) Sector's loans growth

 
Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

Ex 3: Declining Sector EPS Growth 
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Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิาร
เผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า 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: 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.96% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart SPV1 
Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 60 

บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP 
เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.35 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักลา่ว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์ แกรนาร ี จาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหต:ุ * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก ่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ย
วจิยัของ TNS” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia Total 
Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุนควรศกึษา
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั ศรสีวสัดิ ์คอรป์อเรชัน่ จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่4/2567 ชดุที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2570-72  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่7/2567 ชุดที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2569-71  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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