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Fundamental Story 
 

Bank Sector – Neutral News Update 

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

 สามผูผ้า่นการพิจารณาให้ได้รบัใบอนุญาตจดัตัง้ธนาคารพาณิชยไ์ร้สาขา 
 

 กลุ่ม KTB และ SCBx ได้รบัใบอนุญาตตามท่ีคาดไว ้

 เราไม่คิดว่า Virtual Bank  จะส่งผลอย่างมีนัยสาํคญัต่อภาพรวมตลาดธนาคารไทย 

 ขนาดการลงทุนท่ีค่อนข้างเลก็ ทาํให้ความเส่ียงด้านลบมีจาํกดั 

 แต่กไ็ม่ได้มีปัจจยับวกท่ีมีนัยสาํคญัเช่นกนั โดย KTB ยงัเป็น Top Pick ของเรา 
 

ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ไดป้ระกาศรายชือ่ผูท้ีผ่่านการพจิารณาคดัเลอืกใหไ้ดร้บัใบอนุญาตจดัตัง้ธนาคาร

พาณิชยไ์รส้าขา (Virtual Bank) จาํนวน 3 ราย: 

1) กลุ่มธนาคารกรุงไทย (Gulf, AIS, และ PTT OR)  

2) กลุ่มธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB+Kakao Bank จากเกาหลใีต ้+ WeBank จากจนี)  

3) กลุ่มแอสเซนด ์มนัน่ี (TrueMoney, CP Group, และ Ant Group)  

 กลุ่มทีไ่ดร้บัอนุมตัจิะมเีวลาหน่ึงปีในการจดัตัง้และเริม่ดาํเนินการ 

 ผลออกมาสอดคลอ้งกบัทีค่าดไว ้ และเรายงัคงมมุมองวา่การเปิดตวั Virtual Bank จะไมส่ง่ผลกระทบอยา่งมี

นยัสาํคญัต่อภาพรวมตลาดธนาคารในประเทศไทย 

 ประการแรก Virtual Bank ไมไ่ดม้คีวามแตกต่างมากนักจากแพลตฟอรม์โมบายแบงกิง้และอนิเทอรเ์น็ตแบงกิง้ทีม่ ี

อยู ่ซึง่มกีารเขา้ถงึอยา่งแพรห่ลายแลว้ 

 ประการทีส่อง การบรหิารจดัการตน้ทุนยงัคงเป็นความทา้ทายสาํคญั โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในเรือ่งของการระดมทุน

และการเกบ็หน้ี Virtual Bank อาจจาํเป็นตอ้งเสนอดอกเบีย้เงนิฝากทีส่งูขึน้เพื่อขยายฐานลกูคา้ ขณะทีก่ารเรยีก

เกบ็เงนิตามเอกสารทางการเงนิยงัคงมคีวามสาํคญัในการใหบ้รกิารกลุ่มลูกคา้ทัว่ไป 

 ประการทีส่าม แมว้า่จุดเน้นจะอยูท่ีก่ารขยายการเขา้ถงึกลุ่มผูท้ีเ่ขา้ถงึบรกิารทางการเงนิไดจ้าํกดั แต่ความกงัวล

หลกัอยูท่ีค่วามสามารถในการปล่อยสนิเชือ่อยา่งรบัผดิชอบ เน่ืองจากภาระหน้ีครวัเรอืนของไทยทีส่งูและ

ความสามารถในการชาํระหน้ีทีอ่่อนแอในเชงิโครงสรา้ง 

ข้อสรปุสาํหรบั KTB และ SCB 

 เรามองวา่ความเสีย่งดา้นลบมจีาํกดั หุน้ KTB มกีารแบ่งปันการลงทุนกบัพนัธมติรทีแ่ขง็แกรง่ ซึง่ชว่ยลดความ

เสีย่งลง ขณะที ่ SCB มองวา่ Virtual Bank เป็นโอกาสในการขยายแพลตฟอรม์สนิเชือ่ดจิทิลั เชน่ Monix และ 

Abacus พรอ้มใชป้ระโยชน์จากความเชีย่วชาญทางเทคโนโลยขีอง KakaoBank และ WeBank 

 Monix และ Abacus เป็นบรษิทัลกูของ SCB ทีด่าํเนินธุรกจิปล่อยสนิเชือ่ผา่นช่องทางดจิทิลั โดยเน้นในกลุ่ม นา

โนไฟแนนซ ์แมจ้ะมฐีานลกูคา้และพอรต์สนิเชือ่ทีไ่มใ่หญ่มากนัก — โดย Monix มลีกูคา้ 5.3 ลา้นราย และวงเงนิ

สนิเชือ่ 1.7 หมืน่ลบ. ขณะที ่Abacus มลีกูคา้ 4.3 ลา้นราย และสนิเชือ่รวม 6.9 พนัลบ. — ทัง้สองยงัคงเป็นผูนํ้า

ตลาด โดยมสีว่นแบ่งตลาด 33% และ 11% ตามลาํดบั Monix สามารถทาํกาํไรไดแ้ลว้ โดยม ีROA ประมาณ 5% 

และมอีตัราสว่น NPL อยูท่ี ่5% ขณะทีอ่ตัราเพดานสาํหรบันาโนไฟแนนซอ์ยูท่ี ่33%  

 โดยรวม การลงทุนดงักล่าวมขีนาดคอ่นขา้งเลก็เมือ่เทยีบกบัขนาดของทัง้ KTB และ SCBx สาํหรบัทัง้สองราย น่ี

ดเูหมอืนจะเป็นการป้องกนัความเสีย่งเชงิกลยุทธ ์ — เป็นวธิกีารรกัษาความสามารถในการแขง่ขนัโดยไมต่อ้งใช้

เงนิลงทุนจาํนวนมากล่วงหน้า เผือ่กรณีที ่ virtual bank ไดร้บัความนิยมเพิม่ขึน้ เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” สาํหรบั 

KTB ซึง่ยงัคงเป็นหุน้ Top Pick ในกลุ่มน้ี ขณะทีเ่ราชอบจดุเด่นของ SCB ในเรือ่งอตัราผลตอบแทนจากเงนิปัน

ผลทีส่งู 
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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: 
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.97% 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 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) 
โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.97 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.42 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: 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 จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝ่ายวจิยั
ของ 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
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บา้นป ูจาํกดั (มหาชน) (BANPU) ครัง้ที1่/2568 ชุดที1่-3 ครบกําหนด
ไถ่ถอนปี พ.ศ. 2573, 2575, 2578" ("หุน้กูชุ้ดที1่-3")  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่3/2568 ชุดที ่1-
3 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
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