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ประเด็นส ําคัญ
! คาดการณผลประกอบการกลุมธนาคารพาณิชยไตรมาสท่ี 1/2546 มีกํ าไรสุทธิท้ังส้ิน 10,612 ลานบาท เพ่ิมข้ึน

32.27% เม่ือเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน
! สวนตางดอกเบ้ียรับในไตรมาสท่ี 1/46 คาดวาจะปรับตัวเพ่ิมข้ึน จากอัตราดอกเบ้ียท่ีปรับลดลงตอเน่ือง และสิน
เช่ือเร่ิมขยายตัว

! รายไดท่ีมิใชดอกเบ้ียในไตรมาสท่ี 1/46 ลดลงเล็กนอย จากท่ีในไตรมาสท่ี 1/45 ธนาคารพาณิชยมีกํ าไรจากการซือ้
ขายหลักทรัพย

! กํ าไรจากการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/46 ปรับเพิ่มขึ้น 4.32% YoY
! ในไตรมาสท่ี 1/46 คาดวาธนาคารพาณิชยมีการต้ังสํ ารองลดลงเม่ือเทียบงวดเดียวกันของปกอน แตท้ังน้ีไมรวม

TMB ท่ีอาจต้ังสํ ารองกวา 1 หม่ืนลานบาทในไตรมาสท่ี 1/46
! SCB จะเปนธนาคารพาณิชยท่ีรายงานผลกํ าไรสุทธิในไตรมาสท่ี 1/46 เพ่ิมข้ึนมากท่ีสุด รองลงมาไดแก DTDB
และ BAY

! ยังคงน้ํ าหนักการลงทุนท่ี Overweight โดยแนะนํ า ซื้อ TFB SCB BBL และ DTDB

คาดการณผลการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/2546 กลุมธนาคารพาณิชย CNS คาดวากลุมธนาคารพาณิชยท่ีศึกษา 9 แหง จะราย
งานผลการดํ าเนินงานในงวดบญัชีไตรมาสท่ี 1 ป 2546 มีกํ าไรสุทธิท้ังส้ิน 10,612 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 32.27% เม่ือเทียบกับงวดเดียวกัน
ของปกอน ท้ังน้ีไมรวม TMB ท่ีอาจมีการต้ังสํ ารองเพ่ิมข้ึนกวา 1 หม่ืนลานบาท ธนาคารพาณิชยท่ีมผีลประกอบการในไตรมาสท่ี 1/46
เติบโตสูงท่ีสุด ไดแก SCB (735.66%) รองลงมาไดแก DTDB (73.01%) BAY (31.08%) TMB (9.72%) BBL (7.76%) และ TFB
(2.59%) สวนธนาคารพาณิชยท่ีคาดวาจะมผีลประกอบการลดลงคือ BOA (-29.78%)  BT (-16.36%) และ KTB (-1.69%) (ดูราย
ละเอียดในตาราง) อยางไรก็ตามแมวากลุมธนาคารพาณิชยจะมีกํ าไรสุทธิเติบโตถึง 32.27% แตกํ าไรจากการดํ าเนินงานคาดวาจะเพ่ิม
ข้ึนเพียง 4.32% เม่ือเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน หรือจาก 11,980 ลานบาท เปน 12,497 ลานบาท

ตารางแสดงการคาดการณผลการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/46 กลุมธนาคารพาณิชย
ธนาคาร ก ําไรสุทธิ (ลานบาท) Growth จ ํานวนหุน

Q1/46F Q4/45 Q1/45 QoQ YoY (ลานหุน)
BBL 1,673 1,539 1,553 8.76% 7.76%        1,466.84

KTB 2,470 585 2,513 322.28% -1.69%      11,185.00

TFB 1,972 961 1,923 105.22% 2.59%        2,353.00

SCB 2,733 (13,533) 327 N/A 735.66%        3,130.48

BAY 693 413 528 67.79% 31.08%        1,850.00

TMB* 389 964 354 -59.68% 9.72%        4,002.97

BOA 325 163 463 99.16% -29.78%        3,827.58

DTDB 103 90 60 14.97% 73.01%        1,700.00

BT 253 108 303 133.88% -16.36%        1,493.45* *

รวม 10,612 (8,711) 8,023 N/A 32.27%

* TMB อาจรายงานผลขาดทุน 9,611 ลานบาทในไตรมาสท่ี 1/46 หากมีการตั้งส ํารองคร้ังเดียวในไตรมาสท่ี 1/46
** ยังไมหักหุนท่ี BT ซ้ือคืน
ท่ีมา : CNS ประมาณการ

สวนตางดอกเบี้ยรับคาดวาจะปรับเพิ่มขึ้น แมวาสินเช่ือของกลุมธนาคารพาณิชยในไตรมาสท่ี 1/46 คาดวาจะปรับเพ่ิมข้ึนเพียง
1.06% YoY โดยเปนการปรบัข้ึนของธนาคารพาณิชยขนาดกลางและเล็ก ในขณะท่ีธนาคารพาณิชยขนาดใหญสินเช่ือยังคงทรงตัว แต
CNS คาดวาสวนตางดอกเบ้ียรับในไตรมาสท่ี 1/46 จะปรับเพ่ิมข้ึนจาก 1.75% ในไตรมาสท่ี 1/45 เปน 1.90% เน่ืองจากอัตราดอกเบ้ีย
ท้ังเงินกูและเงินฝากอยูในทิศทางขาลง โดยท้ังป 2545 กลุมธนาคารพาณิชยมีการปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง 50 bps ถึง 100 bps แลวแต
ธนาคารพาณิชยและประเภทของเงินฝาก ตอเน่ืองถึงตนป 2546 ท่ีมีการลดดอกเบ้ียลงอีก 25 bps สงผลใหสวนตางดอกเบี้ยรับปรับตัว
ดีข้ึนอยางตอเน่ืองต้ังแตตนป 2545 และเช่ือวาจะตอเน่ืองจนถึงไตรมาสท่ี 1/46 (ดูรูปประกอบ) เปนผลให CNS คาดวารายไดดอกเบ้ีย
รับสุทธิในไตรมาสที ่1/46 จะปรับเพ่ิมข้ึน 9.65% YoY จาก 22,440.82 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/45 เปน 24,606.23 ลานบาท

คาดการณผลประกอบการกลุมธนาคารพาณิชยไตรมาสที ่1/2546
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กํ าไรจากการด ําเนินงานในไตรมาสท่ี 1/46 ปรับเพิ่มขึ้นเพียง 4.32% YoY แมวาสวนตางดอกเบ้ียรับจะปรับเพ่ิมข้ึน แตกํ าไรจาก
การดํ าเนินงานในไตรมาสนท่ี 1/46 ของธนาคารพาณิชยกลับปรับเพ่ิมข้ึนเพียง 4.32% YoY ท้ังน้ีเปนผลจากรายไดท่ีมิใชดอกเบ้ียท่ีคาด
วาจะปรับลดลง 8.45% YoY ซึง่เปนผลมาจากในไตรมาสท่ี 1/45 กลุมธนาคารพาณิชยมีกํ าไรจากการซ้ือขายหลักทรัพยคอนขางสูง ใน
ขณะท่ีในไตรมาสท่ี 1/46 ท้ังตลาดทุนและตลาดตราสารหน้ีไมเอ้ืออํ านวยใหทํ ากํ าไรไดมากนัก ประกอบกับคาใชจายจากการดํ าเนินงาน
อยูในระดับทรงตัว
การตั้งส ํารองที่ลดลง เปนสาเหตุหลักท่ีทํ าใหธนาคารพาณิชยรายงานผลกํ าไรสุทธิในไตรมาสท่ี 1/46 เพิ่มขึ้นมาก แมวาหน้ีท่ี
ไมกอใหเกิดรายไดจะไมปรับตัวลดลงมากในไตรมาสท่ี 1/46 แตคาดวาปริมาณการต้ังสํ ารองจะปรับลดลง ท้ังน้ีเน่ืองจากธนาคาร
พาณิชยสวนใหญ โดยเฉพาะธนาคารพาณิชยขนาดใหญ ไดตั้งส ํารองเกินกวามาตรฐานของธปท. ทํ าใหมีภาระต้ังสํ ารองไมมากในป
2546 โดย CNS คาดวากลุมธนาคารพาณิชยจะมีการต้ังสํ ารองรวมทั้งสิ้น 2,500 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/46 ลดลงจาก 4,845 ลาน
บาท ในไตรมาสท่ี 1/45 หรือคิดเปนลดลง 48.40% YoY อยางไรก็ตามการต้ังสํ ารองในไตรมาสท่ี 1/46 อาจมากกวาท่ีทาง CNS คาด
การณ เน่ืองจากมีความเปนไดวา TMB อาจเลือกท่ีจะต้ังสํ ารองคร้ังเดียวในไตรมาสท่ี 1/46 แทนท่ีจะทยอยต้ัง ซ่ึงหากเปนเชนน้ันจริง
CNS คาดวาTMB จะตองตั้งส ํารองเพ่ิมข้ึนอีกประมาณ 1 หมืน่ลานในไตรมาสท่ี 1/46 และจะทํ าใหการต้ังสํ ารองเพ่ิมข้ึนเปน 12,500
ลานบาท มากกวาในงวดเดียวกันของปกอน และจะทํ าใหกํ าไรสุทธิท่ีคาดการณของกลุมธนาคารพาณิชยลดลงเปนผลกํ าไรสุทธิเพียง
612 ลานบาท
SCB รายงานผลกํ าไรสุทธิโดดเดนที่สุดในกลุมธนาคารพาณิชย แมวากํ าไรจากการดํ าเนินงานปกติของ SCB ในไตรมาสท่ี 1/46
จะอยูในระดับท่ีใกลเคียงกับงวดเดียวกันของปกอน แตมีแนวโนมวากํ าไรสุทธิจะขยายตัวเพ่ิมข้ึนถึง 735.66% ท้ังน้ีเปนผลจากการต้ัง
สํ ารองท่ีลดลงจาก 3,099.13 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/45 เหลือเพียง 600 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/46 สํ าหรับธนาคารพาณิชยท่ีมีกํ าไร
สุทธิขยายตัวรองลงมาไดแก DTDB และ BAY ท่ีขยายตัว 73.01% YoY และ 31.08% YoY ตามลํ าดับ ท้ังน้ีเน่ืองจากท้ังสองธนาคาร
พาณิชยมีผลกํ าไรจากการดํ าเนินงานท่ีปรับตัวดีข้ึน จากสวนตางดอกเบ้ียรับท่ีปรับเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยสํ าคัญ
คํ าแนะนํ าการลงทุน วิกฤตการณดานการเงินนับต้ังแตป 2540 ไดสงผลกระทบอยางรุนแรงตอฐานะทางการเงินและผลการดํ าเนินงาน
ของธนาคารพาณิชย อยางไรก็ดีในชวง 5 ปท่ีผานมา ความพยายามของทางการและธนาคารพาณิชยทํ าใหฐานะทางการเงินของ
ธนาคารสวนใหญกลับมาแข็งแกรงข้ึนอีกคร้ัง และ พรอมท่ีจะเร่ิมทํ าธุรกิจขยายสินเช่ือใหกับภาคการผลิตและการบริโภค ซึ่งจะเปนผล
ใหผลการด ําเนินงานของธนาคารปรับตัวดีข้ึนอยางตอเน่ืองดังเห็นไดจากผลการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/46 ท่ีมีแนวโนมวาสถาบันจัด
อันดับตางประเทศจะปรับอันดับสถาบันการเงินไทยเพ่ิมสูงข้ึนภายในป 2546 ท้ังน้ี CNS คาดวาระดับราคาหุนกลุมธนาคารพาณิชยจะ
สามารถปรับตัวดีข้ึนไดอยางแข็งแกรงนับต้ังแตป 2546 เปนตนไป ดังน้ัน CNS ยังคงน้ํ าหนักการลงทุนในหุนกลุมธนาคารพาณิชยท่ี
Overweight โดยแนะนํ าซื้อ TFB SCB BBL และ DTDB ราคาตามปจจัยพ้ืนฐานท่ี 38 บาท 39 บาท 76 บาท และ 6.4 บาท ตามลํ าดับ
สํ าหรับในระยะสัน้ SCB BAY และ DTDB จะเปนธนาคารท่ีนาสนใจลงทุน เน่ืองจากมีผลการดํ าเนินงานท่ีโดดเดนในไตรมาสท่ี 1/46 ซึ่ง
จะประกาศประมาณ วันท่ี 18 หรือ 21 เมษายน 2546

นักวิเคราะห : กวี ชูกิจเกษม (Ext. 3504)

Strong Buy หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวข้ึนดีกวาตลาดฯ 15% หรือมากกวา ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Buy  หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวข้ึนดีกวาตลาดฯ 5% ถึง 15% ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Hold หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวข้ึนดีกวาตลาดฯ ไมเกิน 5% หรือปรับตัวลงตํ่ ากวาตลาดฯ ไมเกิน 5%
ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Reduce  หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวลงตํ่ ากวาตลาดฯ 5% ถึง 15% ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Sell หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวลงตํ่ ากวาตลาดฯ 15% หรือมากกวา ภายในระยะเวลา 6 เดือน
เอกสารฉบับน้ีจดัทํ าข้ึนโดยบริษัทหลักทรัพย  พัฒนสิน จ ํากดั (มหาชน) ("บริษัท")  ขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ีจดัทํ าโดยอาศัยขอมูลท่ีจัดหามาจากแหลงท่ีเชื่อหรือควรเชื่อวามีความ
นาเช่ือถือ และ/หรือถูกตอง อยางไรกต็าม บริษัทไมยนืยัน และไมรับรองถึงความครบถวนสมบูรณหรือถูกตองของขอมูลดงักลาว  และไมไดประกันราคาหรือผลตอบแทนของหลักทรัพยท่ี
ปรากฏขางตน   แมวาขอมูลดังกลาวจะปรากฏขอความท่ีอาจเปนหรืออาจตคีวามวาเปนเชนน้ันได  บริษัท จึงไมรับผิดชอบตอการนํ าเอาขอมูล ขอความ ความเห็น และหรือบทสรุปท่ีปรากฏ
ในเอกสารฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดๆ บริษัท รวมท้ังบริษัทท่ีเกีย่วของ ลูกคา ผูบริหารและพนกังานของบริษัทตางๆ  อาจจะทํ าการลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยท่ีปรากฏในเอกสาร
ฉบับนี้ไดทุกเวลา ขอมูลและความเห็นท่ีปรากฏอยูในเอกสารฉบับน้ี มิไดประสงคจะช้ีชวน เสนอแนะ หรือจูงใจใหลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี และขอมูล
อาจมกีารแกไขเพ่ิมเติมเปล่ียนแปลงโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา   ผูลงทุนควรใชดุลยพินิจอยางรอบคอบในการลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลักทรัพย
บริษัทสงวนลิขสิทธ์ิในขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ี หามมิใหผูใดใชประโยชน ทํ าซํ ้า ดัดแปลง น ําออกแสดง ทํ าใหปรากฏ หรือเผยแพรตอสาธารณชน ไมวาดวยประการใด ๆ ซึง่ขอมูลใน
เอกสารน้ี ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน เวนแตไดรับอนุญาตเปนหนังสือจากบริษัทเปนการลวงหนา การกลาว คัด หรืออางอิง ขอมลูบางสวนตามสมควรในเอกสารน้ี ไมวาในบทความ บท
วิเคราะห บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการส่ือสารอ่ืนใดจะตองกระทํ าโดยถูกตอง และไมเปนการกอใหเกิดการเขาใจผิดหรือความเสียหายแกบริษัท ตองรับรูถึงความเปนเจาของลิขสิทธ์ิในขอ
มูลของบริษัท และตองอางอิงถึงฉบับท่ีและวันท่ีในเอกสารฉบับน้ีของบริษัทโดยชัดแจง
การลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลักทรัพยยอมมีความเส่ียง   ทานควรทํ าความเขาใจอยางถองแทตอลักษณะของหลักทรัพยแตละประเภท และควรศึกษาขอมูลของบริษัทท่ีออกหลักทรัพยและ
ขอมูลอื่นใดท่ีเกี่ยวของกอนการตัดสินใจลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย


