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Fundamental Story 
 

Bank Sector – Neutral News Update 

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

 กาํไรอ่อนแอตามฤดกูาลใน 4Q24F 
 

 คาดกาํไรลดลง 14% q-q  
 ปัจจยักดดนัหลกัคือ NIM และปริมาณสินเช่ือ 
 การจ่ายปันผลท่ีแขง็แกร่งหนุนราคาหุ้น  
 ให้น้ําหนักลงทุนเป็น “NEUTRAL” และ TTB และ KTB เป็น Top Picks 

 

 

Ex 1: C.B. 1.1 Thai Bank Sector Summary 

Nov-24 BBL KBANK KKP KTB SCB TTB TISCO Sum 

Total loan 2,075,601  2,227,813  356,377  2,354,504  2,294,582  1,193,439  223,740  10,726,056  

ytd 0.4% -0.8% -7.8% 0.8% -0.3% -6.0% -1.4% -1.0% 

m-m 1.4% 1.0% -0.7% 1.2% -0.4% 0.0% 0.1% 0.6% 

y-y 0.0% 1.4% -8.6% 1.0% 0.2% -7.1% -0.4% -0.6% 

Total deposit  2,739,849  2,644,928  353,296  2,806,312  2,458,180  1,311,546  200,826  12,514,937  

ytd 1.5% 0.5% -1.7% 5.7% 0.6% -5.5% -3.7% 0.7% 

m-m 1.0% 0.5% -0.8% 0.2% -2.3% -1.1% -0.3% -0.2% 

y-y 1.2% 1.0% -1.2% 6.8% -0.7% -1.4% -1.1% 1.6% 

Total borrowing 216,112  57,869  27,084  91,930  107,202  31,762  6,831  611,361  

ytd 2.2% 1.6% -59.5% -19.5% -2.5% -39.7% -60.5% -13.3% 

m-m 1.5% 1.6% -5.6% 0.0% 1.3% -14.6% 0.0% -0.2% 

y-y 0.7% -23.0% -60.2% -19.8% -5.2% -40.1% -55.3% -14.7% 

LDR (%) 75.8% 84.2% 100.9% 83.9% 93.3% 91.0% 111.4% 85.7% 

LDR incl. borrowing (%) 70.2% 82.4% 93.7% 81.2% 89.4% 88.8% 107.7% 81.7% 
 

Source: Company data 

 

Ex 2: Loan Growth  Ex 3: Deposit Growth 
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Fundamental Story 
 

 ปรมิาณสนิเชือ่ฟ้ืนตวัเลก็น้อยที ่0.6% m-m ในเดอืนพฤศจกิายน 2024 โดยไดแ้รงหนุนจากกลุ่มสนิเชือ่เพือ่ธุรกจิ
ขนาดใหญ่และสนิเชือ่ภาครฐั อย่างไรกต็าม สนิเชือ่ยงัคงหดตวั 1% YTD ระดบัหน้ีครวัเรอืนทีส่งู และ SME ที่
อ่อนแอเชงิโครงสรา้งยงัคงบงัคบัใหธ้นาคารยงัคงระมดัระวงัดว้ยใชเ้กณฑก์ารใหส้นิเชือ่ทีเ่ขม้งวดอยา่งมาก 

 นอกจากน้ี เรายงัดาํเนินการประมาณการเบือ้งตน้สาํหรบักาํไรของกลุ่มฯ สาํหรบั 4Q24 ตามทีแ่สดงใน Exhibit 4 
ดา้นล่าง เราคาดวา่กาํไรของกลุ่มธนาคารจะขยายตวั 9.8% y-y แต่ลดลง 14.4% q-q ซึง่สว่นใหญ่เกดิจากการหด
ตวัของ NIM และคา่ใชจ้่ายทีส่งู 

 

Ex 4: Earnings Preview  Ex 5: Estimated Final Dividends 

Bt bn 4Q23 3Q24 4Q24F 
Change (%) 

y-y q-q 

BBL 8.86 12.48 10.27 15.90 (17.67) 

KBANK 9.39 11.97 9.88 5.23 (17.44) 

KTB 6.11 11.11 9.48 55.13 (14.65) 

KKP 0.67 1.30 0.87 30.55 (32.98) 

SCB 10.99 10.94 9.54 (13.23) (12.80) 

TISCO 1.78 1.71 1.70 (4.50) (0.78) 

TTB 4.87 5.23 5.13 5.36 (1.96) 

Total 42.67 54.74 46.87 9.84 (14.37) 
 

 Bt bn 2023 2024F 
Change (%) DPS (Bt/share) Div. yield 

y-y Interim 2H24F (%) 

BBL 41.64 45.08 8.27 2.00 5.00 4.64 

KBANK 42.41 47.98 13.15 1.50 6.00 4.82 

KTB 36.62 42.86 17.06 - 1.25 5.95 

KKP 5.44 4.45 (18.18) 1.25 2.50 7.14 

SCB 43.52 41.78 (4.01) 2.00 8.00 8.51 

TISCO 7.30 6.90 (5.50) 2.00 5.75 7.87 

TTB 18.46 21.05 14.00 0.065 0.066 7.03 

Total 195.38 210.10 7.53 8.82 28.56   

Sources: Company data; Thanachart estimates  Sources: Company data; Thanachart estimates 

 

 จากหุน้ทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์ KTB และ KKP ดเูหมอืนวา่จะมอีตัราการเตบิโตของกาํไรทีแ่ขง็แกรง่ทีส่ดุ y-y ซึง่
สว่นใหญ่เป็นผลมาจากฐานทีต่ํ่า เมือ่พจิารณา q-q เราคาดวา่ TTB และ TISCO จะแขง็แกรง่ทีส่ดุในมมุมองของ
เรา 

 เราคาดวา่การเตบิโตของกาํไรของธนาคารจะชะลอตวัลง โดยคาดวา่จะอยูท่ีร่ะดบัตวัเลขหลกัเดยีว แมว้า่การหด
ตวัของ NIM น่าจะถูกชดเชยดว้ยการตัง้สาํรองทีล่ดลง แต่การฟ้ืนตวัของการเตบิโตของสนิทรพัยด์มูแีนวโน้ม
น้อยลง เน่ืองจากธนาคารยงัคงใชก้ลยุทธล์ดความเสีย่งอยา่งต่อเน่ือง 

 อยา่งไรกต็าม เรายงัคงมองบวกเกีย่วกบัมาตรการบรรเทาหน้ีทีมุ่ง่เป้าไปทีก่ารชว่ยเหลอืผูกู้ย้มืรายยอ่ย และ 
SME ทีม่ฐีานะทางการเงนิทีเ่ปราะบาง 

 แมว้า่โครงการเหล่าน้ีอาจสรา้งแรงกดดนัเพิม่เตมิต่อ NIM แต่การเคลยีรง์บดุลทีเ่กดิขึน้อาจกระตุน้ใหธ้นาคาร
คอ่ยๆ ผอ่นปรนเกณฑก์ารใหส้นิเชือ่ทีเ่ขม้งวดยิง่ขึน้ในปจัจุบนัภายในปี 2026 

 เราคาดวา่ธนาคารจะประกาศจ่ายเงนิปนัผลสดุทา้ยทีแ่ขง็แกรง่เพื่อผลกัดนั ROE ซึง่อาจเป็นตวัเรง่ทีม่ ี
ประสทิธภิาพในการสนบัสนุนราคาหุน้ 

 เราคงน้ําหนกัลงทุนเป็น “NEUTRAL” และยงัคงให ้TTB และ KTB เป็นหุน้ Top Picks เชน่เดมิ  
 
 
 
 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  THURSDAY, 02 JANUARY, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  3 

 

Disclaimers 
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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. 
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