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หมวด 

ธนาคาร 

 

คาดกาํไรกลุ่มธนาคารเริÉมฟืÊ นตัว สาํรองหนีÊผ่านจุดสูงสุดไปแล้ว 

คาดกาํไร 4Q63 ของกลุ่มฯ ปรับตัวดขีึ Êนจากไตรมาสก่อน 
เราคาดกาํไรสทุธิของธนาคาร 6 แห่งทีÉเราทาํการวิเคราะหร์วมอยู่ทีÉ 24,548 ลา้นบาท ดีขึ Êน 14%QoQ 
แต่ยงัออ่นตวั 26%YoY โดยปัจจยักดดนัหลกัในไตรมาสนี Êมาจากค่าใชจ้า่ยในการดาํเนินงานปลายปีทีÉ
เพิÉมขึ Êนตามฤดกูาล แต่มีปัจจยับวกทีÉมีน ํÊาหนกัมากกว่า คือ รายไดค้่าธรรมเนียมทีÉเพิÉมขึ Êนจากการขาย
ผลติภณัฑป์ระเภทประกนัและกองทุนในช่วงปลายปี บวกกบัภาวะตลาดหุ้นปลายปีทีÉปรบัตวัดีขึ Êนจาก
ไตรมาสก่อน ทาํใหค้าดว่าจะมีกาํไรจากการ Mark-to-market สาํหรบัเงินลงทนุเพิÉมขึ Êน ดา้นค่าใชจ้่าย
สาํรองหนีÊ (ECL) รวมของกลุ่มฯ คาดว่าจะทรงตวัจากไตรมาสก่อน เนืÉองจากแตล่ะธนาคารไดมี้การตัÊง
สาํรองหนีÊในระดบัสงูเพืÉอรองรบัภาวะเศรษฐกิจทีÉผนัผวนในช่วง 9M63 ไประดบัหนึÉงแลว้ 

โดยธนาคารทีÉคาดว่าจะมีกาํไรดีขึ Êนโดดเด่นสุดเมืÉอเทียบกับไตรมาสก่อน ไดแ้ก่ BBL (+41%QoQ) 
เนืÉองจากในไตรมาสก่อนมีค่าใชจ่้าย One-time จากการควบรวม Permata เขา้มาราว 4 พันลา้นบาท 
ส่วนธนาคารทีÉมีกาํไรเตบิโตโดดเด่นรองลงมา ไดแ้ก ่SCB (+24%QoQ) เนืÉองจากไตรมาสกอ่นไดมี้การ
ตัÊงสาํรองหนีÊในระดับสูง ขณะทีÉในไตรมาสนีÊแมว้่าค่าใชจ่้ายสาํรองหนีÊจะยังอยู่ในระดบัสูง แต่ก็ลดลง
จากไตรมาสก่อน สาํหรบัธนาคารทีÉคาดว่ากาํไรจะอ่อนตวัลงไดแ้ก่ KBANK (-10%QoQ) เนืÉองจากได้
มีการตัÊงสาํรองหนีÊสงูใน 2Q63 และตัÊงสาํรองหนีÊลดลงใน 3Q63 ขณะทีÉไตรมาสนีÊคาดว่าสาํรองหนีÊอาจ
เพิÉมขึ Êนบา้งหลงัลกูหนีÊทีÉอยูภ่ายใตม้าตรการชว่ยเหลือลกูหนีÊระยะทีÉ 1 จะครบกาํหนดในไตรมาสนีÊ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 Source: Company Data, Trinity Research 

 
มองแนวโน้ม NPL ยังปรับตัวขึÊน แต่สาํรองหนีÊผ่านจุดสูงสุดไปแล้ว 
เราคาดแนวโนม้ NPL มีโอกาสปรบัตวัขึ Êน เนืÉองจากใน 3Q63 มีลกูหนีÊบางส่วนทีÉครบกาํหนดมาตรการ
ช่วยเหลือลูกหนีÊระยะทีÉ 1 แต่สดัส่วน NPL ของกลุ่มฯ กลบัไม่ปรบัตัวเพิÉมขึ Êน เนืÉองจากธนาคารต่างๆ 
ไดมี้มาตรการช่วยเหลือเพิÉมเติมหรือมีการปรบัโครงสรา้งหนีÊ เราคาดว่าใน 4Q63 ซึÉงลกูหนีÊส่วนทีÉเหลือ
จะครบกาํหนดมาตรการช่วยเหลือลูกหนีÊ อาจเห็น NPL ปรบัตวัเพิÉมขึ Êนเล็กนอ้ย แต่ธนาคารต่างๆ จะ
ยงัใชม้าตรการช่วยเหลือเพิÉมเติมหรือปรบัโครงสรา้งหนีÊเพืÉอลดผลกระทบ ทาํใหจ้ะไม่เห็น NPL เพิÉมขึ Êน
อย่างรวดเรว็ แตจ่ะเป็นลกัษณะการทยอยเพิÉมขึ Êนแบบค่อยเป็นค่อยไปในปี 2564 แทน 

ในดา้นคา่ใชจ้่ายสาํรองหนีÊของกลุม่ฯ คาดว่าผ่านจดุสงูสดุใน 2Q63-3Q63 ทีÉธนาคารต่างๆ ไดมี้การตัÊง
สาํรองหนีÊล่วงหนา้ส่วนหนึÉงไปแลว้  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 Source: Company Data, Trinity Research 

4Q19 3Q20 4Q20 %QoQ %YoY
BBL 8,002         4,017         5,672         41% -29%
KBANK 8,802         6,679         6,014         -10% -32%
KTB 7,459         3,057         3,704         21% -50%
SCB 5,506         4,641         5,764         24% 5%
TMB 1,615         1,619         1,800         11% 11%
TISCO 1,866         1,612         1,595         -1% -15%
TOTAL 33,250      21,625      24,548      14% -26%

Net Profit
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แมว่้าระดบั NPL Coverage Ratio ของกลุม่ฯ จะลดลงจากช่วงปลายปี 2562 กอ่นทีÉจะมีการระบาด
ของ COVID-19 บา้ง (ซึÉงส่วนหนึÉงเป็นผลจากมาตรฐานบญัชี TFRS9) แต่ภายในปี 2563 ยงัอยู่ใน
ระดบัทีÉแข็งแกรง่ราว 144%-147% ซึÉงเรามองว่าเพียงพอรองรบัความเสีÉยงของ NPL ในสถานการณ์
ปัจจุบนั 
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คาดกาํไรปี 2564 ฟืÊ นตัวด ี

ดว้ยการตัÊงสาํรองหนีÊเชิงรุกใน 2Q63-3Q63 ขณะทีÉสถานการณด์า้น NPL มีแนวโนม้ทีÉจะควบคมุไดดี้
ขึ Êน จากการใชน้โยบายการช่วยเหลือเพิÉมเตมิของแตล่ะธนาคารเองหรือใชก้ารปรบัโครงสรา้งหนีÊ ทาํให้
คาดค่าใชจ่้ายสาํรองหนีÊในปี 2564 จะปรบัตวัลดลง โดยเราคาดปี 2563 กาํไรกลุม่ฯ จะลดลงราว 
8%YoY จากการแรงกดดนัของสาํรองหนี ÊทีÉอยู่ในระดบัสูง (หากไม่นบัรวม TMB ทีÉไดร้บัผลบวกจากการ
รวมงบของ TBANK กาํไรกลุม่ฯ จะลดลงราว 39%YoY) ขณะทีÉในปี 2564 เราคาดกาํไรกลุม่ฯ จะฟืÊนตวั
ราว 28%YoY 

 

 

 

 

 

 

Source: Company Data, Trinity Research 

เลือก BBL เป็น Top pick 
แมร้าคาหุน้กลุม่ฯ จะปรบัตวัขึ Êนมาค่อนขา้งรอ้นแรง แต่เป็นการฟืÊนตวัจาก PBV ทีÉระดบัตํÉาในช่วงก่อน
หนา้เท่านัÊน (ในช่วงเดือน ต.ค.-พ.ย. ราคาหุน้กลุ่มธนาคารซื ÊอขายกนัทีÉระดบั PBV 0.45-0.50 เทา่) 
ขณะทีÉปัจจบุนัราคาหุน้ทีÉฟืÊนตวัขึ Êนมาทาํใหร้าคาหุน้กลบัมาซื ÊอขายกนัทีÉระดบั PBV 0.69 เท่า (หากไม่
นบัรวม TISCO ระดับ PBV ของกลุ่มฯ ยงัตํÉาทีÉราว 0.62 เท่า) เราจงึยงัเห็น Upside ในการฟืÊนตวั โดย
เลือก BBL ซึÉงยงัซื ÊอขายกนัทีÉระดบั PBV ตํÉาสดุเป็น Top pick 
 
 
 
 
 
 

 

   Source: Company Data, Trinity Research 

2019 2020F %growth 2021F %growth
BBL 35,816      20,455      -43% 28,116      37%
KBANK 38,727      21,450      -45% 27,727      29%
KTB 29,284      17,057      -42% 22,075      29%
SCB 40,436      28,016      -31% 34,487      23%
TMB 7,222       10,677      48% 13,635      28%
TISCO 7,270       6,024       -17% 6,723       12%
TOTAL 112,380 103,678 -8% 132,763 28%

Net Profit

Implied PBV New Target Price Upside
BBL 0.63 147 17.6%
KBANK 0.74 136 11.0%
KTB 0.55 14 14.8%
SCB 0.80 103 12.9%
TMB 0.60 1.3 5.7%
TISCO 1.90 106 15.8%
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Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืÉองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีÉมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทนุทัÉวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัÊน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพืÉอการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีÉปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการสาํรวจจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมืÉอข้อมูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการ

เปลีÉยนแปลง ทัÊงนีÊ บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีÉเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีÉจดัทาํโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยัÉงยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพืÉอการประเมิน 

Anti-Corruption ซึÉงได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี ดงันัÊน ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉง

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพืÉอการ

ประเมิน 

เนืÉองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีÉปรากฏในผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการประเมินจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมืÉอขอ้มลูทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


