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Sector – 12M Forward PE 
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SETBANK

+2SD = 15.0x

+1SD = 12.9x

L-T Average at 10.8x

-1SD = 8.7x

-2SD = 6.6x

(x)

 
Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 

Share Price Performance - ytd 
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หวังผลประกอบการแข็งแกร่งช่วยฟื้นความเชื่อม่ัน  

พอร์ตสินเช่ือของธนาคารเริ่มมีโมเมนตัมเชิงบวกในเดือนกุมภาพันธ์และคาดว่า
น่าจะดีข้ึนแบบชัดเจนมากข้ึนจากเดือนมีนาคมเป็นต้นไป ในขณะเดียวกัน เรา
ประเมินผลประกอบการใน 1Q23 น่าจะออกมาแข็งแกร่งท้ัง qoq และ yoy 
เนื่องจาก NIM เพิ่มข้ึนหลังจากท่ีมีการข้ึนดอกเบ้ียนโยบายหลายครั้ง เรายังคง
ให้น้ำหนักหุ้นกลุ่มธนาคารท่ี OVERWEIGHT โดยเลือก SCB (ราคาเป้าหมาย 
160 บาท) และ BBL (ราคาเป้าหมาย 180 บาท) เป็นหุ้นเด่นในกลุ่ม 

 

 
พอร์ตสินเช่ือเริม่ดีข้ึนหลังจากที่เริ่มต้นปคี่อนข้างช้า 
พอรต์สินเชื่อรวมของธนาคารหลักขยายตัว +0.6% mom ในเดือนกุมภาพันธ์ 2023 แต่ยังหด
ตัวลง -0.5% ytd โดยโมเมนตัมการเติบโตของสินเชื่อเริ่มดีขึ้นในเดือนกุมภาพันธ์ หลังจากที่
เริม่ต้นปีค่อนข้างช้า เนื่องจากในเดือนมกราคมมีผลจากปัจจัยฤดูกาลตามการชำระคืนสินเชื่อ
ของธุรกิจขนาดใหญ่ ทั้งนี้หากพิจารณารายแบงก์ สินเชื่อของ BBL ขยายตัวดีสุดในเดือน
กุมภาพันธ์ โดยเพิ่มขึ้น 2.1% mom รองลงมาคือ KKP ที่เพิ่มขึ้น 1.3% mom ส่วนของเงิน
ฝากก็เป็นไปในลักษณะเดียวกัน คือเพิ่มขึ้นเล็กน้อย 0.4% mom ในเดือนกุมภาพันธ์ แต่ยัง
ลดลง 0.3% ytd อย่างไรก็ดีเราคาดว่าสินเชื่อน่าจะมีการขยายเร่งแบบชัดเจนมากขึ้นต้ังแต่
เดือนมีนาคมเป็นต้นไป  
คาดว่ากำไรจะเติบโตแข็งแกร่งตามการข้ึนดอกเบี้ย M-rate 
เรามองว่ากำไรของกลุ่มธนาคารน่าจะเติบโตได้แข็งแกร่งทั้ง qoq และ yoy ใน 1Q23 โดย
คาดกำไรรวมของทั้งกลุ่มจะอยู่ที่ 5.07 หม่ืนล้านบาท เพิม่ขึ้น 60% qoq และ 20% yoy โดย
กำไรที่เติบโตได้อย่างแข็งแกร่งทั้ง qoq และ yoy มาจาก NIM ที่เพิ่มขึ้นประมาณ 10bps 
qoq และ 50bps yoy หลังการขึ้นดอกเบี้ย M-rate ตามธปท. ที่ขึ้นดอกเบี้ยนโยบาย
ติดต่อกันในการประชุมห้าครั้งที่ผ่านมา กอปรกับสิ้นสุดมาตรการลดหย่อนการส่งเงินเข้า
กองทุน FIDF โดย ธปท. เริ่มขึ้นดอกเบี้ยนโยบายจากระดับต่ำเป็นประวัติการณ์ที่ 0.50%
ต้ังแต่เดือนสิงหาคม 2022 จนมาอยู่ที่ 1.75% ล่าสุดในเดือนมีนาคม 2023 ถึงแม้ว่าธนาคาร
ต่าง ๆ จะต้องจ่ายเงินสมทบกองทุน FIDF ในอัตราที่สูงขึ้นจาก 0.23% ของเงินฝากเป็น 
0.46% แต่ดอกเบี้ยเงินฝากเฉลี่ยยังคงอยู่ในระดับต่ำ ในขณะเดียวกัน MLR เฉลี่ยของธนาคาร
ขนาดใหญ่ได้เพิ่มขึ้นค่อนข้างมากจาก 5.63% เป็น 6.63% หรือเพิ่มขึ้น 100bps ในช่วง
เดียวกัน   
ผลประกอบการรอบน้ีจะเป็นปัจจัยสำคัญที่จะช่วยฟ้ืนความเช่ือม่ันของตลาด 
ถึงแม้ว่าแนวโน้มเศรษฐกิจโลกจะดูท้าทายและภาวะตลาดยังค่อนข้างมีความกลัวอยู่สูงจาก
ปัญหาของระบบธนาคารในสหรัฐและยุโรป แต่เรายังคงมุมมองระบบธนาคารของไทยจะได้รับ
ผลกระทบจำกัด เพราะ profile ของสภาพคล่องเหนือกว่า และธนาคารมีเงินกองทุนใน
ระดับสูง เรายังคงให้น้ำหนักหุ้นกลุ่มธนาคารที่  OVERWEIGHT โดยเลือก SCB (ราคา
เป้าหมาย 160 บาท) และ BBL (ราคาเป้าหมาย 180 บาท) เป็นหุ้นเด่นของเราในกลุ่มนี้  เรา
คาดว่ากำไรของ SCB จะเติบโตแข็งแกร่งที่สุดในกลุ่มในปี FY23 อีกทั้งราคาหุ้นยังมี upside 
อย่างมีนัยสำคัญ โดยทีใหอ้ัตราผลตอบแทนจากเงินปันผลสูงที่สุดในกลุ่มธนาคารขนาดใหญอ่กี
ด้วย ในขณะเดียวกัน เรามองว่าพอร์ตสินเชื่อของ BBL มี profile ลูกค้าดีกว่าคู่แข่ง ซ่ึงจะทำ
ให้ NIM ของ BBL มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นโดยไม่ต้องกังวลกับประเด็นคุณภาพสินทรัพย์ อย่างไรก็
ตาม เราเชื่อว่าหุ้นกลุ่มธนาคารจะวิ่งขึ้นได้อย่างม่ันคงก็ต่อเม่ือผลประกอบการ 1Q23 แสดงให้
เหน็ว่าสินเชื่อขยายตัวได้อย่างแข็งแกร่ง และ NIM เพิ่มขึ้นได้ดีตามคาด   

 

 
Banking sector – valuation summary 

BB Ticker 
M Cap Price (Bt) TP U/D 

Rec 
Net Profit (Btm) EPS G% PE (x) P/BV (x) Div Yld (%)  

(USDm) 30-Mar (Bt) (%) 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 

BBL 8,796 155.00 180.00 16.1 BUY 35,083 36,330 19.7 3.6 8.4 8.1 0.6 0.5 3.9 4.2 

KBANK 9,404 133.50 180.00 34.8 BUY 48,376 51,930 35.2 7.3 6.5 6.1 0.5 0.5 3.0 3.4 
KKP* 1,624 64.50 83.71 29.8 NA 8,160 9,032 11.2 9.1 9.0 8.2 1.1 1.1 4.9 5.5 

KTB 6,939 16.70 23.00 37.7 BUY 41,697 43,304 23.7 3.9 5.6 5.4 0.5 0.5 5.4 5.7 
SCB 10,261 102.50 160.00 56.1 BUY 51,239 54,603 36.5 6.6 6.7 6.3 0.7 0.7 5.9 6.3 

TTB 4,172 1.45 1.65 13.8 BUY 16,272 17,025 14.6 4.6 8.6 8.2 0.6 0.6 4.1 4.8 
TISCO 2,404 101.00 110.00 8.9 BUY 7,449 7,786 3.1 4.5 10.9 10.4 1.8 1.8 7.6 7.9 
 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

*Bloomberg Consensus 

31 มีนาคม 2566 
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Figure 1: Sector earnings preview for 1Q23 

Sector aggregate        

Financial statement (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Interest income 140,307 145,621 154,989 170,502 190,119 11.5 35.5 

Interest expense 25,510 26,676 28,607 32,783 44,709 36.4 75.3 

NII 114,797 118,945 126,382 137,718 145,410 5.6 26.7 

Non-NII 44,508 45,377 44,234 44,196 43,357 (1.9) (2.6) 

OPEX 70,166 73,166 75,888 86,902 83,506 (3.9) 19.0 

PPOP 88,939 90,976 94,500 94,744 105,010 10.8 18.1 

Provisions 34,939 38,646 37,733 50,490 39,500 (21.8) 13.1 

Pre-tax profits 54,000 52,330 56,767 44,254 65,510 48.0 21.3 

Corporate tax 10,979 9,708 12,824 10,393 13,102 26.1 19.3 

Minority interest 858 1,171 1,468 2,196 1,722 (21.6) 100.7 

Net profits 42,163 41,451 42,475 31,666 50,686 60.1 20.2 

        

Key financial metrics 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Loans (Btm) 11,618,089 11,750,732 11,845,196 11,760,710 11,835,220 0.6 1.9 

Deposits (Btm) 12,578,329 12,509,426 12,516,443 12,693,129 12,725,640 0.3 1.2 

Avg loan to deposit (%) 92.4 93.9 94.6 92.7 93.0 0.3 0.6 

Average MLR (%) 5.63 5.63 5.63 5.97 6.63 0.7 1.0 

Avg NIM (%) 3.13 3.17 3.31 3.50 3.60 0.1 0.5 

Avg cost to income (%) 44.8 45.1 45.3 47.8 44.7 (3.0) (0.0) 

NPL - gross (Btm) 468,207 467,785 437,911 432,433 440,642 1.9 (5.9) 

Avg NPLs to loans (%) 3.17 3.16 3.01 2.95 2.98 0.0 (0.2) 

Provisions (Btm) 34,939 38,646 37,733 50,490 39,500 (21.8) 13.1 

Avg credit cost (bps) 120 132 127 172 133 (38.2) 13.2 

Loan loss reserve (Btm) 779,070 782,224 772,009 779,491 789,540 1.3 1.3 

Avg LLR to NPL (%) 183.1 181.8 185.4 191.8 190.5 (1.3) 7.4 

        

Earnings breakdown (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Sector 42,163 41,451 42,475 31,666 50,686 60.1 20.2 

BBL 7,137 6,961 7,657 7,569 10,429 37.8 46.1 

KBANK 11,211 10,794 10,574 3,191 12,509 292.0 11.6 

KTB 8,780 8,358 8,450 8,109 9,863 21.6 12.3 

SCB 10,044 10,051 10,309 7,143 11,973 67.6 19.2 

TISCO 1,795 1,848 1,771 1,806 1,877 3.9 4.6 

TTB 3,195 3,438 3,715 3,847 4,035 4.9 26.3 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

Figure 2: Expecting to solid qoq and yoy growth in 1Q23  Figure 3: …mainly thanks to NIM expansion 
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Figure 4: Liquidity profile for Thai major banks 
Liquidity – end of 2022 
(Btm) 

BBL KBANK KTB SCB TISCO TTB 
Thai major 

banks 
SVB 

Cash 52,433 57,115 61,591 47,254 1,005 15,506 234,903 13,803 

Investment at FVTPL 75,037 47,264 33,568 62,326 2,172 1,533 221,900 - 

Available-for-sale securities 761,939 332,479 276,105 179,652 3,990 162,326 1,716,491 26,069 

Interbank and MM 766,074 502,536 550,941 522,056 40,272 187,563 2,569,442 - 

Liquid assets 1,655,483 939,394 922,204 811,287 47,440 366,928 4,742,736 39,872 

Total assets 4,421,752 4,246,369 3,592,410 3,454,452 265,414 1,826,279 17,806,677 211,793 

Total deposits 3,210,896 2,748,685 2,590,236 2,555,800 188,266 1,399,247 12,693,129 173,109 

% Liquid assets to total assets 37.4 22.1 25.7 23.5 17.9 20.1 26.6 18.8 

% Liquid assets to deposits 51.6 34.2 35.6 31.7 25.2 26.2 37.4 23.0 

Source: Company data, Bloomberg, Krungsri Securities 

Note: Financial data in US$ million for SVB  

 

 

Figure 5: Liquidity profile for Thai major banks vs US banks in concern 

Liquidity (Btm) - as end of 2022 
Liquid 
assets 

Total 
assets 

Deposits 
% Liquid assets to total 

assets 
% Liquid assets to deposits 

Thai major banks 4,742,736 17,806,677 12,693,129 26.6 37.4 
      

Liquidity (US$ m) - as end of 
2022 

Liquid 
assets 

Total 
assets 

Deposits 
% Liquid assets to total 

assets 
% Liquid assets to deposits 

SVB  42,536 211,793 173,109 20.1 24.6 

Signature Bank  33,450 110,364 88,590 30.3 37.8 

First Republic Bank 7,654 212,639 176,437 3.6 4.3 

Zions Bancorporation 17,468 89,545 71,652 19.5 24.4 

Western Alliance Bancorp 8,519 67,734 53,644 12.6 15.9 

Comerica Inc 25,451 85,406 71,397 29.8 35.6 

UMB Financial Corp 9,995 38,513 32,639 26.0 30.6 

Total 145,072 815,993 667,468 17.8 21.7 

Source: Company data, Bloomberg, Krungsri Securities 

Note: Liquid assets in our calculation include cash, securities investment at FVTPL, available-for-sale securities, interbank and money market 

 

 
Figure 6: % average contribution to liquid assets from 
SVB and other 6 US banks in liquidity concern  

Figure 7: % average contribution to liquid assets from 
Thai major banks 
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Figure 8: SVB asset size remains relatively small  Figure 9: …should have limited impact vs 2008 
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Figure 10: Total capital ratio (as end of 2022)  Figure 11: CAR ratio for Thai major banks at end of 2022 
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Figure 12: Sector PER band  Figure 13: Sector PBV band 
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Figure 14: BBL earnings preview for 1Q23 

BBL        

Financial statement (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Interest income 29,922 31,937 35,821 41,408 46,326 11.9 54.8 

Interest expense 8,175 8,411 9,325 10,954 13,947 27.3 70.6 

NII 21,747 23,526 26,496 30,454 32,379 6.3 48.9 

Non-NII 9,363 10,666 10,211 6,431 9,000 39.9 (3.9) 

OPEX 15,507 17,435 17,006 19,071 19,105 0.2 23.2 

PPOP 15,604 16,757 19,701 17,815 22,275 25.0 42.8 

Provisions 6,490 8,354 9,889 7,914 9,000 13.7 38.7 

Pre-tax profits 9,114 8,403 9,812 9,900 13,275 34.1 45.7 

Corporate tax 1,875 1,319 2,032 2,257 2,655 17.6 41.6 

Minority interest 102 123 123 74 191 159.7 87.2 

Net profits 7,137 6,961 7,657 7,569 10,429 37.8 46.1 

        

Key financial metrics 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Loans (Btm) 2,587,534 2,652,872 2,796,849 2,682,691 2,688,056 0.2 3.9 

Deposits (Btm) 3,194,460 3,147,149 3,165,479 3,210,896 3,204,474 (0.2) 0.3 

Loan to deposit (%) 81.0 84.3 88.4 83.5 83.9 0.3 2.9 

MLR (%) 5.25 5.25 5.26 5.70 6.39 0.7 1.1 

NIM (%) 2.11 2.24 2.49 2.84 3.01 0.2 0.9 

Cost to income (%) 49.8 51.0 46.3 51.7 46.2 (5.5) (3.7) 

NPL - gross (Btm) 102,342 105,046 107,023 97,188 100,524 3.4 (1.8) 

NPLs to loans (%) 3.30 3.40 3.50 3.10 3.20 0.1 (0.1) 

Provisions (Btm) 6,490 8,354 9,889 7,914 9,000 13.7 38.7 

Credit cost (bps) 100 126 141 118 134 15.9 33.6 

Loan loss reserve (Btm) 234,411 244,198 256,984 253,459 253,966 0.2 8.3 

LLR to NPL (%) 229.0 232.5 240.1 260.8 252.6 (8.1) 23.6 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

Figure 15: BBL PER band  Figure 16: BBL PBV band 
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Figure 17: KBANK earnings preview for 1Q23 

KBANK        

Financial statement (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Interest income 35,924 36,367 37,620 41,421 45,823 10.6 27.6 

Interest expense 4,174 4,355 4,532 5,274 7,625 44.6 82.7 

NII 31,751 32,012 33,088 36,148 38,198 5.7 20.3 

Non-NII 8,863 9,498 8,647 13,252 9,975 (24.7) 12.6 

OPEX 17,391 18,070 18,251 21,042 21,053 0.1 21.1 

PPOP 23,223 23,441 23,484 28,358 27,120 (4.4) 16.8 

Provisions 9,336 9,852 9,948 22,784 11,000 (51.7) 17.8 

Pre-tax profits 13,887 13,589 13,536 5,574 16,120 189.2 16.1 

Corporate tax 2,700 2,454 2,546 933 3,224 245.6 19.4 

Minority interest -24 341 416 1,450 387 (73.3) (1,712.7) 

Net profits 11,211 10,794 10,574 3,191 12,509 292.0 11.6 

        

Key financial metrics 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Loans (Btm) 2,458,263 2,489,420 2,464,277 2,495,077 2,490,087 (0.2) 1.3 

Deposits (Btm) 2,634,409 2,671,536 2,659,896 2,748,685 2,712,952 (1.3) 3.0 

Loan to deposit (%) 93.3 93.2 92.6 90.8 91.8 1.0 (1.5) 

MLR (%) 5.47 5.47 5.47 5.79 6.51 0.7 1.0 

NIM (%) 3.19 3.21 3.33 3.62 3.83 0.2 0.6 

Cost to income (%) 42.8 43.5 43.7 42.6 43.7 1.1 0.9 

NPL - gross (Btm) 106,481 109,972 87,682 92,536 92,826 0.3 (12.8) 

NPLs to loans (%) 3.78 3.80 3.07 3.19 3.20 0.0 (0.6) 

Provisions (Btm) 9,336 9,852 9,948 22,784 11,000 (51.7) 17.8 

Credit cost (bps) 152 158 161 365 177 (188.6) 24.8 

Loan loss reserve (Btm) 148,332 140,891 121,164 133,529 138,529 3.7 (6.6) 

LLR to NPL (%) 158.3 144.6 148.7 154.3 159.5 5.3 1.2 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

Figure 18: KBANK PER band  Figure 19: KBANK PBV band 
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Figure 20: KTB earnings preview for 1Q23 

KTB        

Financial statement (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Interest income 26,209 27,260 28,758 31,248 35,555 13.8 35.7 

Interest expense 5,123 5,441 5,864 6,642 9,223 38.9 80.0 

NII 21,086 21,818 22,894 24,606 26,332 7.0 24.9 

Non-NII 8,599 7,646 8,695 10,046 7,756 (22.8) (9.8) 

OPEX 12,244 12,517 14,314 15,696 14,389 (8.3) 17.5 

PPOP 17,441 16,947 17,276 18,956 19,698 3.9 12.9 

Provisions 5,470 5,669 5,667 7,532 6,000 (20.3) 9.7 

Pre-tax profits 11,971 11,279 11,609 11,424 13,698 19.9 14.4 

Corporate tax 2,317 1,996 2,270 2,494 2,740 9.9 18.2 

Minority interest 873 924 890 821 1,096 33.4 25.5 

Net profits 8,780 8,358 8,450 8,109 9,863 21.6 12.3 

        

Key financial metrics 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Loans (Btm) 2,659,094 2,635,307 2,612,322 2,593,369 2,619,303 1.0 (1.5) 

Deposits (Btm) 2,712,691 2,603,600 2,601,631 2,590,236 2,616,139 1.0 (3.6) 

Loan to deposit (%) 98.0 101.2 100.4 100.1 100.1 - 2.1 

MLR (%) 5.25 5.25 5.25 5.56 6.28 0.7 1.0 

NIM (%) 2.44 2.51 2.61 2.80 2.97 0.2 0.5 

Cost to income (%) 41.2 42.5 45.3 45.3 42.2 (3.1) 1.0 

NPL - gross (Btm) 106,549 104,434 104,734 101,096 103,360 2.2 (3.0) 

NPLs to loans (%) 3.34 3.32 3.32 3.26 3.30 0.0 (0.0) 

Provisions (Btm) 5,470 5,669 5,667 7,532 6,000 (20.3) 9.7 

Credit cost (bps) 82 86 87 116 92 (24.5) 9.3 

Loan loss reserve (Btm) 177,008 174,969 177,329 174,379 175,379 0.6 (0.9) 

LLR to NPL (%) 173.6 174.3 176.4 179.7 176.8 (2.9) 3.2 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

Figure 21: KTB PER band  Figure 22: KTB PBV band 
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Figure 23: SCB earnings preview for 1Q23 

SCB        

Financial statement (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Interest income 29,019 30,556 32,516 34,901 38,694 10.9 33.3 

Interest expense 4,275 4,488 4,803 5,562 7,978 43.4 86.6 

NII 24,744 26,068 27,714 29,340 30,716 4.7 24.1 

Non-NII 12,960 12,634 12,043 8,918 11,680 31.0 (9.9) 

OPEX 16,139 15,938 16,942 20,854 18,870 (9.5) 16.9 

PPOP 21,564 22,764 22,815 17,403 23,527 35.2 9.1 

Provisions 8,750 10,250 7,750 7,079 8,500 20.1 (2.9) 

Pre-tax profits 12,814 12,514 15,065 10,325 15,027 45.5 17.3 

Corporate tax 2,864 2,681 4,717 3,331 3,005 (9.8) 4.9 

Minority interest (93) (217) 40 (149) 48 (132.2) (151.5) 

Net profits 10,044 10,051 10,309 7,143 11,973 67.6 19.2 

        

Key financial metrics 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Loans (Btm) 2,326,395 2,360,037 2,347,483 2,377,214 2,406,929 1.3 3.5 

Deposits (Btm) 2,505,121 2,523,316 2,533,273 2,555,800 2,587,747 1.3 3.3 

Loan to deposit (%) 92.9 93.5 92.7 93.0 93.0 - 0.1 

MLR (%) 5.25 5.25 5.25 5.57 6.29 0.7 1.0 

NIM (%) 3.04 3.17 3.38 3.54 3.66 0.1 0.6 

Cost to income (%) 42.8 41.2 42.6 54.5 44.5 (10.0) 1.7 

NPL - gross (Btm) 106,305 102,538 92,131 95,329 96,810 1.6 (8.9) 

NPLs to loans (%) 3.70 3.58 3.34 3.34 3.35 0.0 (0.4) 

Provisions (Btm) 8,750 10,250 7,750 7,079 8,500 20.1 (2.9) 

Credit cost (bps) 150 174 132 119 141 22.1 (9.2) 

Loan loss reserve (Btm) 152,346 155,846 148,914 148,889 151,431 1.7 (0.6) 

LLR to NPL (%) 143.9 153.3 163.8 159.7 159.9 0.2 16.0 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

Figure 24: SCB PER band  Figure 25: SCB PBV band 
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Figure 26: TISCO earnings preview for 1Q23 

TISCO        

Financial statement (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Interest income 3,556 3,616 3,755 3,977 4,197 5.5 18.0 

Interest expense 495 510 533 633 893 41.1 80.4 

NII 3,061 3,107 3,221 3,344 3,304 (1.2) 7.9 

Non-NII 1,358 1,457 1,257 1,535 1,473 (4.0) 8.5 

OPEX 1,899 1,945 1,928 1,982 1,981 (0.1) 4.3 

PPOP 2,320 2,439 2,323 2,629 2,547 (3.1) 9.8 

Provisions 85 140 119 379 200 (47.2) 134.4 

Pre-tax profits 2,235 2,300 2,204 2,250 2,347 4.3 5.0 

Corporate tax 439 451 433 443 469 5.9 6.9 

Minority interest 0 0 0 0 0 3.8 16.5 

Net profits 1,795 1,848 1,771 1,806 1,877 3.9 4.6 

        

Key financial metrics 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Loans (Btm) 220,811 220,488 230,265 236,241 240,966 2.0 9.1 

Deposits (Btm) 171,435 168,879 182,540 188,266 191,090 1.5 11.5 

Loan to deposit (%) 128.8 130.6 126.1 125.5 126.1 0.6 (2.7) 

MLR (%) 6.45 6.45 6.45 6.75 7.33 0.6 0.9 

NIM (%) 5.09 5.05 5.15 5.09 4.93 (0.2) (0.2) 

Cost to income (%) 47.5 46.5 48.1 46.1 46.7 0.6 (0.8) 

NPL - gross (Btm) 4,386 4,464 4,442 4,577 4,690 2.5 6.9 

NPLs to loans (%) 2.15 2.20 2.08 2.09 2.10 0.0 (0.0) 

Provisions (Btm) 85 140 119 379 200 (47.2) 134.4 

Credit cost (bps) 15 25 21 64 33 (30.9) 17.7 

Loan loss reserve (Btm) 11,497 11,298 11,015 11,845 12,045 1.7 4.8 

LLR to NPL (%) 262.1 253.1 248.0 258.8 256.8 (2.0) (5.3) 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

Figure 27: TISCO PER band  Figure 28: TISCO PBV band 

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

Ja
n

-1
6

Ju
l-1

6

Ja
n

-1
7

Ju
l-1

7

Ja
n

-1
8

Ju
l-1

8

Ja
n

-1
9

Ju
l-1

9

Ja
n

-2
0

Ju
l-2

0

Ja
n

-2
1

Ju
l-2

1

Ja
n

-2
2

Ju
l-2

2

Ja
n

-2
3

(X)

+1 S.D. = PE 11.2x

-2 S.D. = PE 7.3x

+2 S.D. = PE 12.5x

L-T Average at 9.9x

-1 S.D. = PE 8.6x

+3 S.D. = PE 13.8x

 

 

0.7

0.9

1.1

1.3

1.5

1.7

1.9

2.1

2.3

2.5

2.7

Ja
n

-1
6

Ju
l-
1

6

Ja
n

-1
7

Ju
l-
1

7

Ja
n

-1
8

Ju
l-
1

8

Ja
n

-1
9

Ju
l-
1

9

Ja
n

-2
0

Ju
l-
2

0

Ja
n

-2
1

Ju
l-
2

1

Ja
n

-2
2

Ju
l-
2

2

Ja
n

-2
3

(X)

+1 S.D. = 1.9x

+2 S.D. = 2.2x

-1 S.D. = 1.4x 

L-T Average at 1.7x

-2 S.D. = 1.2x 

+3 S.D. = 2.4x

 
Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 
  
 
 

Sector Update | Banking sector 
 

 
Krungsri Securities Research 

 

10 

31 มีนาคม 2566 

 

 

Figure 29: TTB earnings preview for 1Q23 

TTB        

Financial statement (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Interest income 15,677 15,885 16,519 17,546 19,523 11.3 24.5 

Interest expense 3,268 3,471 3,550 3,720 5,043 35.6 54.3 

NII 12,409 12,414 12,968 13,826 14,480 4.7 16.7 

Non-NII 3,365 3,475 3,381 4,014 3,473 (13.5) 3.2 

OPEX 6,987 7,262 7,447 8,256 8,109 (1.8) 16.1 

PPOP 8,787 8,627 8,902 9,584 9,843 2.7 12.0 

Provisions 4,808 4,382 4,361 4,802 4,800 (0.0) (0.2) 

Pre-tax profits 3,979 4,245 4,541 4,782 5,043 5.5 26.7 

Corporate tax 784 807 827 935 1,009 7.9 28.6 

Minority interest 0 0 0 0 0 (16.7) (266.7) 

Net profits 3,195 3,438 3,715 3,847 4,035 4.9 26.3 

        

Key financial metrics 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23F % qoq % yoy 

Loans (Btm) 1,365,992 1,392,608 1,394,000 1,376,118 1,389,879 1.0 1.7 

Deposits (Btm) 1,360,213 1,394,947 1,373,624 1,399,247 1,413,239 1.0 3.9 

Loan to deposit (%) 100.4 99.8 101.5 98.3 98.3 - (2.1) 

MLR (%) 6.13 6.13 6.13 6.44 6.99 0.5 0.9 

NIM (%) 2.91 2.83 2.92 3.10 3.21 0.1 0.3 

Cost to income (%) 44.3 45.7 45.6 46.3 45.2 (1.1) 0.9 

NPL - gross (Btm) 42,144 41,331 41,899 41,707 42,433 1.7 0.7 

NPLs to loans (%) 2.73 2.63 2.72 2.73 2.75 0.0 0.0 

Provisions (Btm) 4,808 4,382 4,361 4,802 4,800 (0.0) (0.2) 

Credit cost (bps) 141 126 125 140 138 (1.4) (2.7) 

Loan loss reserve (Btm) 55,476 55,022 56,603 57,390 58,190 1.4 4.9 

LLR to NPL (%) 131.7 133.1 135.1 137.6 137.2 (0.5) 5.5 

Source: Company data, Krungsri Securities 

 

 

Figure 30: TTB PER band  Figure 31: TTB PBV band 
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Figure 32: Summary statement of bank assets and liabilities (C.B. 1.1) 

Loans (Bt bn) Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23 Feb-23  % mom % yoy % ytd 

BBL 2,171 2,207 2,130 2,097 2,026 2,068  2.1 3.6 (1.4) 

KBANK 2,267 2,271 2,254 2,270 2,230 2,243  0.6 (0.6) (1.2) 

KTB 2,379 2,328 2,346 2,361 2,355 2,365  0.4 (2.3) 0.2 

SCB 2,216 2,217 2,209 2,248 2,250 2,250  (0.0) 4.0 0.1 

TTB 1,342 1,333 1,332 1,324 1,315 1,307  (0.7) 0.3 (1.3) 

KKP 354 358 362 367 372 376  1.3 21.6 2.6 

TISCO 204 205 207 209 208 208  0.2 8.0 (0.4) 

Total 10,933 10,919 10,840 10,875 10,756 10,817  0.6 1.6 (0.5) 
           

Total assets (Bt bn) Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23 Feb-23  % mom % yoy % ytd 

BBL 3,868 3,849 3,763 3,840 3,765 3,863  2.6 4.1 0.6 

KBANK 3,556 3,617 3,597 3,541 3,603 3,618  0.4 3.5 2.2 

KTB 3,610 3,683 3,556 3,502 3,491 3,518  0.8 3.9 0.4 

SCB 3,441 3,401 3,438 3,454 3,430 3,421  (0.2) 0.7 (1.0) 

TTB 1,816 1,804 1,784 1,819 1,817 1,816  (0.0) 2.5 (0.1) 

KKP 499 504 485 487 523 516  (1.4) 19.8 5.8 

TISCO 256 260 260 265 270 263  (2.6) 7.5 (1.0) 

Total 17,046 17,117 16,884 16,909 16,898 17,015  0.7 3.5 0.6 
           

Deposits (Bt bn) Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23 Feb-23  % mom % yoy % ytd 

BBL 2,702 2,709 2,710 2,716 2,686 2,697  0.4 1.1 (0.7) 

KBANK 2,655 2,694 2,700 2,720 2,693 2,684  (0.3) 3.6 (1.3) 

KTB 2,605 2,718 2,668 2,595 2,592 2,631  1.5 0.2 1.4 

SCB 2,533 2,503 2,579 2,556 2,516 2,518  0.1 (1.0) (1.5) 

TTB 1,375 1,367 1,370 1,400 1,396 1,399  0.2 3.6 (0.1) 

KKP 337 349 330 332 345 348  0.8 19.5 4.7 

TISCO 183 185 183 188 194 190  (2.1) 11.5 0.7 

Total 12,390 12,524 12,540 12,507 12,421 12,466  0.4 1.9 (0.3) 
           

Total equities (Bt bn) Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23 Feb-23  % mom % yoy % ytd 

BBL 473 475 478 485 485 489  0.9 4.9 0.9 

KBANK 445 446 446 447 450 453  0.9 6.9 1.5 

KTB 347 350 355 356 361 362  0.5 7.8 1.8 

SCB 463 461 463 467 469 474  1.0 7.0 1.5 

TTB 212 213 215 216 217 218  0.5 4.3 1.2 

KKP 51 51 52 53 54 54  0.6 10.2 1.7 

TISCO 41 42 42 43 43 44  1.3 3.8 2.8 

Total 2,032 2,039 2,051 2,066 2,078 2,095  0.8 6.3 1.4 

Source: Company data, Bank of Thailand, Krungsri Securities 
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Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบรษิัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอม็เอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิด้มกีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มลูทีเ่กี่ยวขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
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Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกี่ยวขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามที่บรษิทัจดทะเบยีนได้ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างองิขอ้มูลมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เกี่ยวขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แล้วแต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิด้เป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิด้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มูลบรษิทัที่เขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มูล ณ วนัที่ 30 มกราคม 2564) ม ี2 กลุ่ม คอื  

• ได้ประกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
• ได้รบัการรบัรอง CAC 

 

http://www.thai-cac.com/th


 
 
 
 

 
Krungsri Securities Public Company Limited 
 

Research Group 
  

Investment Strategy 

อิสระ อรดีดลเชษฐ์ 

Head of Research Group, Macro-strategy 

+662 659 7000 ext. 5001 

Isara.Ordeedolchest@krungsrisecurities.com 

 อาทิตย์ จันทร์สว่าง 

Retail Investment Strategy 

+662 659 7000 ext. 5005 

Artit.Jansawang@krungsrisecurities.com 
ชัยยศ จิวางกูร 

Technical Strategy 

+662 659 7000 ext. 5006 

Chaiyot.Jiwangkul@krungsrisecurities.com 

 นลินี ประมาณ 

Assistant Strategist 

+662 659 7000 ext. 5011 

Nalinee.Praman@krungsrisecurities.com 

Fundamental Research 
สิริการย์ กฤษฏิ์นิพัทธ์ 

Healthcare, IE, Property Fund/REITs and Utilities (Water) 

+662 659 7000 ext. 5018 

Sirikarn.Krisnipat@krungsrisecurities.com 

 ปฏิภาค นวาวัตน์ 

ICT, Media and Transportation (Land) 

+662 659 7000 ext. 5003 

Phatipak.Navawatana@krungsrisecurities.com 
รัฐศักดิ์ พิริยะอนนท์ 

Property and Bank 

+662 659 7000 ext. 5016 

Ratasak.Piriyanont@krungsrisecurities.com 

 พีรวัส คุปติเลิศพงศ์ 

Assistant analyst 

+662 659 7000 ext. 5008 

Peerawat.Kupatilertpong@krungsrisecurities.com 
Research Support 

ยุภาวณี เล้าตระกูลชัย 

Database 

+662 659 7000 ext. 5002 

Yuphawanee.Laotrakunchai@krungsrisecurities.com 

 
ธนัชพร ทิพย์กาญจนกุล 

Database 

+662 659 7000 ext. 5015 

Thanatchaporn.Tipkarnjanakoon@krungsrisecurities.com  

mailto:Yuphawanee.Laotrakunchai@krungsrisecurities.com


 
 
 
 

 
Krungsri Securities Public Company Limited 
 

 

01 สํานกังานใหญ่   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร ์ชั้น 3 
ถนนเพลินจิต แขวงลมุพินี เขตปทุมวัน กรงุเทพฯ 10330 
โทร. +662 659 7000 โทรสาร. +662 658 5699

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร์ ชั้น 10 ถนนสุขุมวทิ 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. +662 695 4539-40 โทรสาร. +662 695 4599

   
03 เซ็นทรัลบางนา   04 พระราม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ ชั้น 27 ถนนเทพ
รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. +662 763 2000 โทรสาร. +662 399 1448

    356, 358, 360 ชั้น 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมดํา 
เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 
โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557

   
05 สุพรรณบุร ี   06 ชลบรุ ี

  

249/171-172 หมู่ 5 ถนนเณรแก้ว ตําบลท่าระหัด อําเภอ
เมอืงสุพรรณบรุี จังหวัดสุพรรณบรุี 72000 
โทร. +663 596 7981 โทรสาร. +663 552 2449

    64/17 ถนนสุขุมวิท ตําบลบางปลาสรอ้ย  
อําเภอเมืองชลบุรี จงัหวัดชลบรุี 20000 
โทร. +663 312 6 580 โทรสาร. +663 312 6588

   
07 นครปฐม   08 เชียงใหม ่

  

67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย์ อําเภอเมือง
นครปฐม จังหวดันครปฐม 73000 
โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน)  
สาขาประตูช้างเผือก ถนนช้างเผือก ตําบลศรภูีมิ  
อําเภอเมืองเชียงใหม่ จังหวัดเชยีงใหม่ 50200

  โทร. +665 321 9234 โทรสาร. +665 321 9247
09 พิษณุโลก   10 ขอนแก่น 

  

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) 
สาขาพิษณุโลก ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมือง อําเภอ
เมอืงพษิณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000 

114 อาคารธนาคารกรงุศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) สาขา
ขอนแก่น ถนนศรีจันทร์ ตําบลในเมอืง อําเภอเมืองขอนแก่น 
จังหวัดขอนแก่น 40000 

  โทร. +665 530 3360 โทรสาร. +665 530 2580 โทร. +664 322 6120 โทรสาร. +664 322 6180
11 หาดใหญ่     
  90-92-94 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

สาขาหาดใหญ่ ถนนนิพัทธ์อุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ่ อําเภอ
หาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110

    

 โทร. +667 422 1229 โทรสาร. +667 422 1411

Krungsri Securities  

คําแนะนําการลงทุน 
ซื้อ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ถือ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ขาย: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนน้อยกว่า -10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
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