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 เราคาดว่ากาํไรจะอยู่ในระดบัปานกลางใน 2Q25F  
 

 กาํไรสุทธิจะทรงตวั y-y แต่ลดลง 9% q-q   

 สินเช่ือหดตวัประมาณ 1% 

 NIM ถกูกดดนัมากขึน้ พร้อมกบัการตัง้สาํรองท่ีเพ่ิมขึน้ใน KBANK และ TISCO  

 กาํไรของ KKP, SCB และ BBL จะฟ้ืนตวั y-y เน่ืองจากฐานท่ีตํา่  
 

 เราคาดวา่ธนาคารไทยจะรายงานกาํไรในระดบัปานกลางใน 2Q25 โดยคาดวา่กาํไรสทุธจิะทรงตวั y-y แต่ลดลง 

9% q-q การเตบิโตของปรมิาณธุรกจิทีช่ะลอตวัและแรงกดดนัต่อ NIM ถูกชดเชยบางสว่นดว้ยการตัง้สาํรองที่

ลดลงและการควบคุมคา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานไดด้ ีนอกเหนือจากผลการดาํเนินงานระยะสัน้ เรายงัคงมมีมุมอง

เชงิบวกต่อ KTB ในฐานะเป็นหุน้ Top Pick ในกลุ่มน้ี สว่น SCB เป็นตวัเลอืกถดัไปทีเ่ราชอบ โดยไดแ้รงหนุน

จากการเตบิโตของกาํไรทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ใน 2Q25 และใหอ้ตัราผลตอบแทนปันผลทีน่่าสนใจ 
 

Ex 1: Earnings Preview 2Q25F 

Banks 
Quarterly Profits (Bt bn) Change (%) 

2Q24 1Q25 2Q25F Y-Y Q-Q 

BBL 11.81  12.62  11.95  1.21  (5.29) 

KBANK 12.65  13.79  11.68  (7.66) (15.28) 

KTB 11.20  11.71  11.03  (1.44) (5.81) 

KKP 0.77  1.06  1.05  36.58  (1.09) 

SCB 10.01  12.50  11.06  10.41  (11.56) 

TISCO 1.75  1.64  1.65  (5.65) 0.65  

Total 48.19  53.33  48.43  0.49  (9.19) 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 การปรบัตวัดขีึน้ y-y ไดแ้รงหนุนหลกัจาก KKP, SCB และ BBL ซึง่ทัง้หมดมฐีานตํ่าใน 2Q24 เน่ืองจากการตัง้

สาํรองทีส่งู 

 KKP เผชญิแรงกดดนัจากปัญหาคุณภาพสนิทรพัยแ์ละตน้ทุนทางการเงนิทีเ่พิม่ขึน้ในปีทีผ่า่นมา แต่ผลขาดทุน

จากการขายสนิเชือ่ไดล้ดลง ขณะทีก่ารพจิารณาอนุมตัสินิเชือ่ทีเ่ขม้งวดขึน้ชว่ยควบคุมหน้ีเสยีใหม ่(NPLs) ได ้

 BBL ไดเ้พิม่การตัง้สาํรองเพือ่สรา้งเบาะรองรบัทางการเงนิ ขณะที ่SCB ทีเ่ผชญิกบัคา่ใชจ้า่ยตัง้สาํรองพเิศษ 800 

ลบ. และ credit costs ทีส่งูจากสนิเชือ่กลุ่ม Gen 2 ซึง่รายการเหล่าน้ี รวมถงึการขาดทุนทีเ่กีย่วขอ้งกบั 

Robinhood ไมม่อียูใ่น 2Q25 แลว้ 

 กาํไรทีล่ดลง q-q สะทอ้นถงึแรงกดดนัต่อ NIM การเตบิโตของสนิเชือ่และคา่ธรรมเนียมทีอ่่อนแอ รวมถงึคา่ใชจ้่าย

ทีเ่พิม่ขึน้ตามฤดกูาล ในบรรดาธนาคารหกแหง่ทีเ่ราวเิคราะห ์คาดวา่ TISCO และ BBL จะสามารถรกัษากาํไรให้

คงทีไ่ด ้TISCO มกีารเตบิโตของสนิเชือ่ในเดอืนพฤษภาคม 2025 เป็นบวก และโครงการ “คุณสู ้ เราช่วย” น่าจะ

ชว่ยลดแรงกดดนัในการตัง้สาํรองไปสูร่ะดบัปกตทิี ่1% 

 กาํไรของ BBL น่าจะไดป้ระโยชน์จากรายไดเ้งนิปันผลตามฤดกูาล สง่ผลใหอ้ตัราภาษทีีแ่ทจ้รงิลดลง 

 แมจ้ะมกีารลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 25bps ในเดอืนเมษายน 2025 แตก่ารปรบัผา่นไปยงัอตัราดอกเบีย้

สนิเชือ่ยงัจาํกดั ในขณะทีอ่ตัราดอกเบีย้เงนิฝากประจาํลดลงอยา่งรวดเรว็กวา่มาก อยา่งไรกต็าม NIM ยงัคงลดลง

จากระดบัใน 1Q25 การเตบิโตของสนิเชือ่ยงัคงอ่อนแอ โดยหดตวัเกอืบ 1% y-y และ YTD ณ เดอืนพฤษภาคม 
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 เราคาดวา่การตัง้สาํรองของ BBL, KTB, SCB และ TTB จะยงัคงอยูใ่นระดบัทีส่ามารถจดัการได ้ โดยไดร้บัการ

สนบัสนุนจากการตัง้สาํรอง overlays ใน 1Q25 อยา่งไรกต็าม KBANK อาจเผชญิกบั credit costs ทีส่งูขึน้ หากมี

การตัง้สาํรองเพิม่เตมิเกนิกวา่อตัราปกตทิี ่1.6% 

 NPLs คาดวา่จะเพิม่ขึน้ 0.5% y-y และ 1.1% q-q โดยอตัราสว่น NPL จะเพิม่ขึน้เลก็น้อยเป็น 3.51% จาก 

3.45% ใน 1Q24 การเพิม่ขึน้ในระดบัทีย่งัจดัการไดน้ี้สะทอ้นถงึมาตรการเชงิรุกและการสนบัสนุนจากโครงการ 

คุณสู ้เราช่วย 

 เน่ืองจากสภาพเศรษฐกจิทีอ่่อนแอและความเชือ่มัน่ของนกัลงทุนทีต่ํ่า คา่ธรรมเนียมแบงคแ์อสชวัรนัส ์ และการ

บรหิารความมัง่คัง่ (wealth management) น่าจะยงัคงอยูใ่นระดบัตํ่า อยา่งไรกต็าม คา่ธรรมเนียมจากธุรกรรม

แลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ (FX) และ trade finance น่าจะยงัคงด ี เน่ืองจากการสง่ออกทีเ่รง่ดาํเนินการ

ล่วงหน้าก่อนการขึน้ภาษทีีอ่าจเกดิขึน้ในยุคทรมัป์ กาํไรจากการลงทุนคาดวา่จะลดลงจากฐานทีแ่ขง็แกรง่ใน 

1Q25 
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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)” 

 

 

  


	Fundamental Story
	Bank Sector – Neutral
	Fundamental Story

