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Fundamental Story 
 

Bank Sector – Neutral News Update 

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

 รายได้ท่ีมิใช่ดอกเบีย้แขง็แกร่ง ชดเชยรายได้หลกัท่ีอ่อนตวั  
 

 กาํไรสุทธิ 2Q25 เติบโต 3% y-y แต่ลดลง 4% q-q 

 ธนาคารใช้ประโยชน์จากกาํไรพิเศษจากการลงทุนเพื่อเพ่ิมการตัง้สาํรอง 

 KKP มีผลการดาํเนินงานแขง็แกร่งสดุ และเราชอบคณุภาพของ KTB  

 SCB และ KBANK มีกาํไรท่ีดีกว่าท่ีเราคาด ขณะท่ี TTB พลาดเป้าไป 5% 
 

 

Ex 1: 2Q25 results summary 
(Bt m) BBL KBANK KKP KTB SCB TISCO TTB Industry 
Net interest income 31,706  34,655  4,312  26,897  30,404  3,328  12,742  144,045  
Change (q-q%) (0.6) (2.2) (3.0) (3.4) (2.1) 0.0  (3.6) (2.2) 
Change (y-y%) (4.3) (6.7) (13.9) (10.5) (6.7) (1.7) (10.2) (7.4) 
Net fee income  6,078  8,216  1,458  5,569  7,410  1,191  2,252  32,173  
Change (q-q%) (20.0) (2.6) 11.6  2.3  (2.9) 1.3  (4.1) (5.2) 
Change (y-y%) (11.3) 1.2  24.5  5.5  (1.6) (3.3) 1.9  (0.7) 
OPEX 20,094  20,804  3,454  16,974  17,530  2,190  7,271  88,316  
Change (q-q%) (3.2) 3.7  (1.7) 4.2  2.3  (2.3) 2.4  1.5  
Change (y-y%) 4.6  (1.7) (9.3) 3.3  (5.6) (7.0) 1.5  0.1  
Pre-provision profit 24,288  27,578  2,735  21,993  26,029  2,596  9,050  114,269  
Change (q-q%) (2.3) (4.5) 12.2  (4.5) 1.0  6.9  (3.6) (2.1) 
Change (y-y%) (0.0) (5.2) (0.3) (2.4) 6.0  0.8  (10.8) (1.5) 
Provision 10,740  10,050  973  8,239  10,112  559  4,294  44,967  
Change (q-q%) 18.4  2.4  (11.9) 0.2  5.7  44.9  (6.2) 5.2  
Change (y-y%) 3.0  (13.9) (45.0) 2.9  (13.0) 39.5  (18.7) (8.6) 
Normalized profits 11,840  12,488  1,409  11,122  12,786  1,644  5,004  56,293  
Change (q-q%) (6.2) (9.4) 32.8  (5.1) 2.3  0.0  (1.8) (3.7) 
Change (y-y%) 0.3  (3.2) 83.3  (5.7) 27.7  (6.2) (7.2) 3.4  
% of 2025F profits 56.2  55.2  48.8  52.8  58.1  50.7  44.8  54.1  

         
Growth         
Loan growth (q-q%) (0.30) 0.03  (1.20) 0.36  (1.28) 1.87  (0.43) (0.28) 
Loan growth (ytd) 0.73  (2.00) (2.61) (0.95) (0.39) 1.43  (2.85) (0.88) 
Loan growth (y-y) (0.26) (2.16) 4.37  (8.38) (1.81) 0.88  (7.03) (0.95) 
Deposit growth (q-q%) (0.91) (0.08) 0.03  0.18  (0.25) 1.62  (0.72) (0.30) 
Deposit growth (ytd) 0.83  0.04  (0.54) 0.95  (0.34) 1.56  (2.98) 0.05  
Loan to deposit ratio (%) 84.89  89.49  100.25  96.94  97.12  112.28  93.53  92.45  
NIM (q-q%) (0.04) (0.08) (0.12) (0.13) (0.08) (0.03) (0.08) (0.08) 
Non interest income growth (y-y%) 22.27  4.51  21.58  35.20  24.62  (5.57) 14.46  18.99  
Non interest income growth (q-q%) (7.44) 1.66  24.49  5.25  10.86  8.57  9.45  3.34  
Cost-to-income ratio (%) 45.27  43.00  55.81  43.56  40.24  45.76  44.55  43.59  
NPL in absolute (q-q%) 7.90  (0.34) (2.07) (0.38) (2.44) 1.37  (0.92) 0.90  
Credit costs (%) 1.58  1.65  1.09  1.23  1.69  0.95  1.42  1.50  
Loan loss coverage ratio (%) 269.12  152.53  116.28  188.76  150.64  154.79  149.47  185.47  
Loan loss coverage ratio (q-q%) (15.87) 3.85  1.09  6.47  (0.03) 0.97  (0.10) 0.46  

 

Source: Company data 
 

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 22 JULY, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  2 

 

Fundamental Story 
 

 ธนาคารทัง้เจด็แหง่ทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์ รายงานกาํไรสุทธริวมเตบิโต 3.4% y-y แต่ลดลง 3.7% q-q  ผลการ

ดาํเนินงานโดยรวมถอืวา่เป็นไปตามคาด โดย BBL, TISCO, KKP และ KTB ออกมาตรงตามคาดการณ์ SCB 

และ KBANK ทําไดด้กีวา่คาด ขณะที ่TTB พลาดเป้าไป 5% 

 KTB โดดเด่นดา้นคุณภาพของกาํไร โดยไดร้บัแรงหนุนจากการเตบิโตของสนิเชือ่และรายไดค้า่ธรรมเนียมที่

แขง็แกรง่ รวมถงึคุณภาพสนิทรพัยท์ีม่เีสถยีรภาพ ขณะที ่KKP มกีาํไรเตบิโตสงูสดุทัง้ y-y และ q-q โดยมาจาก

คุณภาพสนิทรพัยท์ีด่ขี ึน้ และรายไดจ้ากธุรกจิบรหิารความมัง่คัง่ทีเ่พิม่ขึน้ สว่น SCB โดดเด่นทีส่ดุในกลุ่มธนาคาร

ขนาดใหญ่ ดว้ย credit cost ของ Gen 2 ทีล่ดลง, กาํไรจากการลงทุน และการควบคุมตน้ทุนทีย่อดเยีย่ม 

 กาํไร y-y ไดแ้รงหนุนจากกําไรจากการปรบัมลูคา่ยุตธิรรม และกาํไรจากการลงทุนทีแ่ขง็แกรง่ ซึง่ชว่ยชดเชยแรง

กดดนัจาก NIM ทีแ่คบลง และการตัง้สาํรองทีอ่ยูใ่นระดบัสงู ขณะทีก่ารลดลงของกาํไร q-q สะทอ้นถงึการตัง้

สาํรองทีเ่พิม่ขึน้และคา่ใชจ้่ายตามฤดกูาลทีส่งูขึน้ 

 กาํไรเหล่าน้ี—ซึง่สว่นใหญ่เกดิจากตราสารหน้ีท่ามกลางอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรทีล่ดลง—มสีดัสว่นของรายได้

รวมเพิม่ขึน้ทัง้ y-y และ q-q โดย BBL และ KTB รบัรูก้าํไรจาํนวนมากจากการขายตราสารหน้ี 

 ธนาคาร ไดใ้ชปั้จจยับวกเหล่าน้ีมาสรา้งตัง้สาํรอง management overlays โดยการตัง้สาํรองเพิม่ขึน้ 5% q-q แม้

จะยงัลดลง 9% y-y Credit cost เฉลีย่อยูท่ี ่1.5% ซึง่สงูกวา่ระดบัปกตเิลก็น้อย (1.4% ใน 1Q25 และ 1.6% ใน 

2Q24) 

 คุณภาพสนิทรพัยป์รบัตวัดขีึน้ จากการปล่อยสนิเชือ่อยา่งระมดัระวงั การบรหิารจดัการหน้ีเสยีอยา่งเชงิรุก และ

โครงการ "You Fight, We Help (YFWH)" โดยเฉพาะในธนาคาร TTB, SCB, KKP และ TISCO 

 แม ้NPLs จะเพิม่ขึน้ 1% q-q และ 5% y-y แต่การก่อเกดิ NPL ใหมป่รบัตวัดขีึน้ และอตัราสว่น coverage ratio 

ยงัคงแขง็แกรง่อยูท่ี ่185% 

 การเตบิโตของสนิเชือ่ยงัคงตดิลบทัง้ y-y และ q-q สะทอ้นถงึท่าทรีะมดัระวงัในการปล่อยสนิเชือ่ โดยมเีพยีง KTB 

(+4%) และ TISCO (+1%) เท่านัน้ทีม่กีารเตบิโตของสนิเชือ่ y-y  

 NIM ลดลง 30bps y-y และ 8bps q-q โดยไดร้บัผลกระทบจากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย สดัสว่น

สนิทรพัยท์ีใ่หผ้ลตอบแทนตํ่าเพิม่ขึน้ และการยกเวน้ดอกเบีย้ภายใตโ้ครงการ YFWH แมว้า่จะมแีรงหนุนบางสว่น

จากการปรบัอตัราดอกเบีย้เงนิฝากใหมก่ต็าม  

 รายไดค้า่ธรรมเนียมสทุธลิดลง 1% y-y และ 5% q-q โดยมสีาเหตุหลกัจากธุรกจิแบงคแ์อสชวัรนัสข์อง BBL ที่

อ่อนแอ อยา่งไรกต็าม รายไดท้ีม่ใิชด่อกเบีย้อื่นยงัคงแขง็แกรง่ ดว้ยแรงสนบัสนุนจากกาํไรจากการลงทุน และเงนิ

คนืจากกองทุน FIDF ภายใตโ้ครงการ YFWH 

 คา่ใชจ้่ายในการดาํเนินงานถูกควบคุมไดด้ ีโดยคงที ่y-y และเพิม่ขึน้เพยีง 1.5% q-q เน่ืองจากการลงทุนในระบบ

ไอทอียา่งต่อเน่ือง อตัราสว่นคา่ใชจ้่ายต่อรายไดเ้ฉลีย่อยูท่ี ่44% สงูกวา่ระดบั 43% ใน 1Q25 เลก็น้อย 
 

 

หมายเหต:ุ ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบริษทัทีมี่ความเกีย่วข้องกบับริษทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB 
เป็นผูถ้ือหุ้น ร้อยละ 99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวิเคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จึงมีส่วนได้ส่วนเสียหรือมีความขดัแย้งทางผลประโยชน์ 

(conflicts of interest) 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ใน
เอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public Company 
Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) 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: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 99.97 
ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

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 "หุน้กู ้ของบรษิทั ศรสีวสัดิ ์คอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) (SAWAD) ครัง้ที ่2/2568 ชุดที ่
1-4 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2570, 2571, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 
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