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ประเด็นส ําคัญ
! คาดการณผลประกอบการกลุมธนาคารพาณิชยไตรมาสท่ี 1/2546 มีกํ าไรสุทธิท้ังส้ิน 10,612 ลานบาท เพ่ิมข้ึน

32.27% เม่ือเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน
! สวนตางดอกเบ้ียรับในไตรมาสท่ี 1/46 คาดวาจะปรับตัวเพ่ิมข้ึน จากอัตราดอกเบ้ียท่ีปรับลดลงตอเน่ือง และสิน
เช่ือเร่ิมขยายตัว

! รายไดท่ีมิใชดอกเบ้ียในไตรมาสท่ี 1/46 ลดลงเล็กนอย จากท่ีในไตรมาสท่ี 1/45 ธนาคารพาณิชยมีกํ าไรจากการซือ้
ขายหลักทรัพย

! กํ าไรจากการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/46 ปรับเพิ่มขึ้น 4.32% YoY
! ในไตรมาสท่ี 1/46 คาดวาธนาคารพาณิชยมีการต้ังสํ ารองลดลงเม่ือเทียบงวดเดียวกันของปกอน แตท้ังน้ีไมรวม

TMB ท่ีอาจต้ังสํ ารองกวา 1 หม่ืนลานบาทในไตรมาสท่ี 1/46
! SCB จะเปนธนาคารพาณิชยท่ีรายงานผลกํ าไรสุทธิในไตรมาสท่ี 1/46 เพ่ิมข้ึนมากท่ีสุด รองลงมาไดแก DTDB
และ BAY

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

คาดการณผลการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/2546 กลุมธนาคารพาณิชย CNS คาดวากลุมธนาคารพาณิชยท่ีศึกษา 9 แหง จะราย
งานผลการดํ าเนินงานในงวดบญัชีไตรมาสท่ี 1 ป 2546 มีกํ าไรสุทธิท้ังส้ิน 10,612 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 32.27% เม่ือเทียบกับงวดเดียวกัน
ของปกอน ท้ังน้ีไมรวม TMB ท่ีอาจมีการต้ังสํ ารองเพ่ิมข้ึนกวา 1 หม่ืนลานบาท ธนาคารพาณิชยท่ีมผีลประกอบการในไตรมาสท่ี 1/46
เติบโตสูงท่ีสุด ไดแก SCB (735.66%) รองลงมาไดแก DTDB (73.01%) BAY (31.08%) TMB (9.72%) BBL (7.76%) และ TFB
(2.59%) สวนธนาคารพาณิชยท่ีคาดวาจะมผีลประกอบการลดลงคือ BOA (-29.78%)  BT (-16.36%) และ KTB (-1.69%) (ดูราย
ละเอียดในตาราง) อยางไรก็ตามแมวากลุมธนาคารพาณิชยจะมีกํ าไรสุทธิเติบโตถึง 32.27% แตกํ าไรจากการดํ าเนินงานคาดวาจะเพ่ิม
ข้ึนเพียง 4.32% เม่ือเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน หรือจาก 11,980 ลานบาท เปน 12,497 ลานบาท

ตารางแสดงการคาดการณผลการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/46 กลุมธนาคารพาณิชย
ธนาคาร ก ําไรสุทธิ (ลานบาท) Growth จ ํานวนหุน

Q1/46F Q4/45 Q1/45 QoQ YoY (ลานหุน)
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 ลานบาทในไตรมาสท่ี 1/46 หากมีการตั้งส ํารองคร้ังเดียวในไตรมาสท่ี 1/46
** ยังไมหักหุนท่ี BT ซ้ือคืน
ท่ีมา : CNS ประมาณการ

สวนตางดอกเบี้ยรับคาดวาจะปรับเพิ่มขึ้น แมวาสินเช่ือของกลุมธนาคารพาณิชยในไตรมาสท่ี 1/46 คาดวาจะปรับเพ่ิมข้ึนเพียง
1.06% YoY โดยเปนการปรบัข้ึนของธนาคารพาณิชยขนาดกลางและเล็ก ในขณะท่ีธนาคารพาณิชยขนาดใหญสินเช่ือยังคงทรงตัว แต
CNS คาดวาสวนตางดอกเบ้ียรับในไตรมาสท่ี 1/46 จะปรับเพ่ิมข้ึนจาก 1.75% ในไตรมาสท่ี 1/45 เปน 1.90% เน่ืองจากอัตราดอกเบ้ีย
ท้ังเงินกูและเงินฝากอยูในทิศทางขาลง โดยท้ังป 2545 กลุมธนาคารพาณิชยมีการปรับลดอัตราดอกเบ้ียลง 50 bps ถึง 100 bps แลวแต
ธนาคารพาณิชยและประเภทของเงินฝาก ตอเน่ืองถึงตนป 2546 ท่ีมีการลดดอกเบ้ียลงอีก 25 bps สงผลใหสวนตางดอกเบี้ยรับปรับตัว
ดีข้ึนอยางตอเน่ืองต้ังแตตนป 2545 และเช่ือวาจะตอเน่ืองจนถึงไตรมาสท่ี 1/46 (ดูรูปประกอบ) เปนผลให CNS คาดวารายไดดอกเบ้ีย
รับสุทธิในไตรมาสที ่1/46 จะปรับเพ่ิมข้ึน 9.65% YoY จาก 22,440.82 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/45 เปน 24,606.23 ลานบาท

คาดการณผลประกอบการกลุมธนาคารพาณิชยไตรมาสที ่1/2546
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กํ าไรจากการด ําเนินงานในไตรมาสท่ี 1/46 ปรับเพิ่มขึ้นเพียง 4.32% YoY แมวาสวนตางดอกเบ้ียรับจะปรับเพ่ิมข้ึน แตกํ าไรจาก
การดํ าเนินงานในไตรมาสนท่ี 1/46 ของธนาคารพาณิชยกลับปรับเพ่ิมข้ึนเพียง 4.32% YoY ท้ังน้ีเปนผลจากรายไดท่ีมิใชดอกเบ้ียท่ีคาด
วาจะปรับลดลง 8.45% YoY ซึง่เปนผลมาจากในไตรมาสท่ี 1/45 กลุมธนาคารพาณิชยมีกํ าไรจากการซ้ือขายหลักทรัพยคอนขางสูง ใน
ขณะท่ีในไตรมาสท่ี 1/46 ท้ังตลาดทุนและตลาดตราสารหน้ีไมเอ้ืออํ านวยใหทํ ากํ าไรไดมากนัก ประกอบกับคาใชจายจากการดํ าเนินงาน
อยูในระดับทรงตัว
การตั้งส ํารองที่ลดลง เปนสาเหตุหลักท่ีทํ าใหธนาคารพาณิชยรายงานผลกํ าไรสุทธิในไตรมาสท่ี 1/46 เพิ่มขึ้นมาก แมวาหน้ีท่ี
ไมกอใหเกิดรายไดจะไมปรับตัวลดลงมากในไตรมาสท่ี 1/46 แตคาดวาปริมาณการต้ังสํ ารองจะปรับลดลง ท้ังน้ีเน่ืองจากธนาคาร
พาณิชยสวนใหญ โดยเฉพาะธนาคารพาณิชยขนาดใหญ ไดตั้งส ํารองเกินกวามาตรฐานของธปท. ทํ าใหมีภาระต้ังสํ ารองไมมากในป
2546 โดย CNS คาดวากลุมธนาคารพาณิชยจะมีการต้ังสํ ารองรวมทั้งสิ้น 2,500 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/46 ลดลงจาก 4,845 ลาน
บาท ในไตรมาสท่ี 1/45 หรือคิดเปนลดลง 48.40% YoY อยางไรก็ตามการต้ังสํ ารองในไตรมาสท่ี 1/46 อาจมากกวาท่ีทาง CNS คาด
การณ เน่ืองจากมีความเปนไดวา TMB อาจเลือกท่ีจะต้ังสํ ารองคร้ังเดียวในไตรมาสท่ี 1/46 แทนท่ีจะทยอยต้ัง ซ่ึงหากเปนเชนน้ันจริง
CNS คาดวาTMB จะตองตั้งส ํารองเพ่ิมข้ึนอีกประมาณ 1 หมืน่ลานในไตรมาสท่ี 1/46 และจะทํ าใหการต้ังสํ ารองเพ่ิมข้ึนเปน 12,500
ลานบาท มากกวาในงวดเดียวกันของปกอน และจะทํ าใหกํ าไรสุทธิท่ีคาดการณของกลุมธนาคารพาณิชยลดลงเปนผลกํ าไรสุทธิเพียง
612 ลานบาท
SCB รายงานผลกํ าไรสุทธิโดดเดนที่สุดในกลุมธนาคารพาณิชย แมวากํ าไรจากการดํ าเนินงานปกติของ SCB ในไตรมาสท่ี 1/46
จะอยูในระดับท่ีใกลเคียงกับงวดเดียวกันของปกอน แตมีแนวโนมวากํ าไรสุทธิจะขยายตัวเพ่ิมข้ึนถึง 735.66% ท้ังน้ีเปนผลจากการต้ัง
สํ ารองท่ีลดลงจาก 3,099.13 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/45 เหลือเพียง 600 ลานบาท ในไตรมาสท่ี 1/46 สํ าหรับธนาคารพาณิชยท่ีมีกํ าไร
สุทธิขยายตัวรองลงมาไดแก DTDB และ BAY ท่ีขยายตัว 73.01% YoY และ 31.08% YoY ตามลํ าดับ ท้ังน้ีเน่ืองจากท้ังสองธนาคาร
พาณิชยมีผลกํ าไรจากการดํ าเนินงานท่ีปรับตัวดีข้ึน จากสวนตางดอกเบ้ียรับท่ีปรับเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยสํ าคัญ
คํ าแนะนํ าการลงทุน วิกฤตการณดานการเงินนับต้ังแตป 2540 ไดสงผลกระทบอยางรุนแรงตอฐานะทางการเงินและผลการดํ าเนินงาน
ของธนาคารพาณิชย อยางไรก็ดีในชวง 5 ปท่ีผานมา ความพยายามของทางการและธนาคารพาณิชยทํ าใหฐานะทางการเงินของ
ธนาคารสวนใหญกลับมาแข็งแกรงข้ึนอีกคร้ัง และ พรอมท่ีจะเร่ิมทํ าธุรกิจขยายสินเช่ือใหกับภาคการผลิตและการบริโภค ซึ่งจะเปนผล
ใหผลการด ําเนินงานของธนาคารปรับตัวดีข้ึนอยางตอเน่ืองดังเห็นไดจากผลการดํ าเนินงานไตรมาสท่ี 1/46 ท่ีมีแนวโนมวาสถาบันจัด
อันดับตางประเทศจะปรับอันดับสถาบันการเงินไทยเพ่ิมสูงข้ึนภายในป 2546 ท้ังน้ี CNS คาดวาระดับราคาหุนกลุมธนาคารพาณิชยจะ
สามารถปรับตัวดีข้ึนไดอยางแข็งแกรงนับต้ังแตป 2546 เปนตนไป ดังน้ัน CNS ยังคงน้ํ าหนักการลงทุนในหุนกลุมธนาคารพาณิชยท่ี
Overweight โดยแนะนํ าซื้อ TFB SCB BBL และ DTDB ราคาตามปจจัยพ้ืนฐานท่ี 38 บาท 39 บาท 76 บาท และ 6.4 บาท ตามลํ าดับ
สํ าหรับในระยะสัน้ SCB BAY และ DTDB จะเปนธนาคารท่ีนาสนใจลงทุน เน่ืองจากมีผลการดํ าเนินงานท่ีโดดเดนในไตรมาสท่ี 1/46 ซึ่ง
จะประกาศประมาณ วันท่ี 18 หรือ 21 เมษายน 2546

นักวิเคราะห : กวี ชูกิจเกษม (Ext. 3504)

Strong Buy หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวข้ึนดีกวาตลาดฯ 15% หรือมากกวา ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Buy  หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวข้ึนดีกวาตลาดฯ 5% ถึง 15% ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Hold หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวข้ึนดีกวาตลาดฯ ไมเกิน 5% หรือปรับตัวลงตํ่ ากวาตลาดฯ ไมเกิน 5%
ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Reduce  หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวลงตํ่ ากวาตลาดฯ 5% ถึง 15% ภายในระยะเวลา 6 เดือน
Sell หมายถึง นักวิเคราะหคาดวาราคาหุนจะปรับตัวลงตํ่ ากวาตลาดฯ 15% หรือมากกวา ภายในระยะเวลา 6 เดือน
เอกสารฉบับน้ีจดัทํ าข้ึนโดยบริษัทหลักทรัพย  พัฒนสิน จ ํากดั (มหาชน) ("บริษัท")  ขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ีจดัทํ าโดยอาศัยขอมูลท่ีจัดหามาจากแหลงท่ีเชื่อหรือควรเชื่อวามีความ
นาเช่ือถือ และ/หรือถูกตอง อยางไรกต็าม บริษัทไมยนืยัน และไมรับรองถึงความครบถวนสมบูรณหรือถูกตองของขอมูลดงักลาว  และไมไดประกันราคาหรือผลตอบแทนของหลักทรัพยท่ี
ปรากฏขางตน   แมวาขอมูลดังกลาวจะปรากฏขอความท่ีอาจเปนหรืออาจตคีวามวาเปนเชนน้ันได  บริษัท จึงไมรับผิดชอบตอการนํ าเอาขอมูล ขอความ ความเห็น และหรือบทสรุปท่ีปรากฏ
ในเอกสารฉบับน้ีไปใชไมวากรณีใดๆ บริษัท รวมท้ังบริษัทท่ีเกีย่วของ ลูกคา ผูบริหารและพนกังานของบริษัทตางๆ  อาจจะทํ าการลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยท่ีปรากฏในเอกสาร
ฉบับนี้ไดทุกเวลา ขอมูลและความเห็นท่ีปรากฏอยูในเอกสารฉบับน้ี มิไดประสงคจะช้ีชวน เสนอแนะ หรือจูงใจใหลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพยท่ีปรากฏในเอกสารฉบับน้ี และขอมูล
อาจมกีารแกไขเพ่ิมเติมเปล่ียนแปลงโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา   ผูลงทุนควรใชดุลยพินิจอยางรอบคอบในการลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลักทรัพย
บริษัทสงวนลิขสิทธ์ิในขอมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ี หามมิใหผูใดใชประโยชน ทํ าซํ ้า ดัดแปลง น ําออกแสดง ทํ าใหปรากฏ หรือเผยแพรตอสาธารณชน ไมวาดวยประการใด ๆ ซึง่ขอมูลใน
เอกสารน้ี ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน เวนแตไดรับอนุญาตเปนหนังสือจากบริษัทเปนการลวงหนา การกลาว คัด หรืออางอิง ขอมลูบางสวนตามสมควรในเอกสารน้ี ไมวาในบทความ บท
วิเคราะห บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการส่ือสารอ่ืนใดจะตองกระทํ าโดยถูกตอง และไมเปนการกอใหเกิดการเขาใจผิดหรือความเสียหายแกบริษัท ตองรับรูถึงความเปนเจาของลิขสิทธ์ิในขอ
มูลของบริษัท และตองอางอิงถึงฉบับท่ีและวันท่ีในเอกสารฉบับน้ีของบริษัทโดยชัดแจง
การลงทุนในหรือซือ้หรือขายหลักทรัพยยอมมีความเส่ียง   ทานควรทํ าความเขาใจอยางถองแทตอลักษณะของหลักทรัพยแตละประเภท และควรศึกษาขอมูลของบริษัทท่ีออกหลักทรัพยและ
ขอมูลอื่นใดท่ีเกี่ยวของกอนการตัดสินใจลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย


