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Analyst meeting 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 147.50  170.00 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

ยังรับมือได ้       15.3  5.8 
     

 
• ฝ่ายวิจัยมองกลางต่อการประชุมนักวิเคราะห์บ่ายวานนี้ แม้ทิศทางเศรษฐกิจไทย 

2H68 ท้าทายขึ้น เพราะนโยบายการค้าสหรัฐฯ แต่ภาพรวมยังสอดคล้องกับประมาณ
การฝ่ายวิจัย   

• ด้านคุณภาพสินทรัพย์ แม้ NPL งวด 3Q68 มีโอกาสปรับขึ้นต่อ ตามภาวะเศรษฐกิจ แต่
คาดลดลงงวด 4Q68 ตามการปรับโครงสร้างหนี้ ดังภาพที่เคยเกิดขึ้นในงวด 4Q67 
ขณะที่ Coverage ratio ที่ 284% (ค่าเฉลี่ยกลุ่มฯ 180%) ช่วยให้การตั้งสำรองทั้งปีไม่
เกินปีก่อนที่ 3.5 หมื่นล้านบาท ซ่ึง 1H68 อยู่ที่ราว 2 หมื่นล้านบาท (บ่งชี้ 2H68F เฉลี่ย 
7.5 พันล้านบาทต่อไตรมาส VS ค่าเฉลี่ย 2H67 ที่ 7.9 พันล้านบาทต่อไตรมาส)  

• ด้านนโยบายการจ่ายเงินปันผลต่อหุ้น ยืนไม่ต่ำกว่า 8.5 บาท เป็นไปตามนโยบายของ 
ธ.พ. ที่เมื่อยกระดับเงินปันผลต่อหุ้นแล้ว จะพยายามไม่ให้ลดลง 

• ประเด็นหุ้น THAI ทาง ธ.พ. กล่าวว่าปกติไม่มีนโยบายกลับสำรอง แต่ลูกหนี้สามารถ
เลื่อนชั้นขึ้นได้ หากชำระหนี้ตามเงื่อนไข ส่วนเงินลงทุนใน THAI ถูกจัดเป็น FVTOCI                           
 

• ด้วยกำไรสุทธิ 1H68 คิดเป็นสัดส่วน 54% ของประมาณการฝ่ายวิจัย และ 56% ของ 
BB Consensus ณ 23 ก.ค. 68 (1H67 คิดเป็นสัดส่วน 49% ของกำไรฯ ปี 2567) มอง
ว่ายังเป็นไปได้ จึงคงประมาณการเดิม    

• ด้าน THAI แม้ BBL ไม่มีนโยบายกลับสำรอง แต่ทำให้ BBL มีกันชนสูงขึ้น ช่วยให้ความ
จำเป็นในการตั้งสำรองใหม่ในอนาคตลดลง ทั้งนี้ หาก THAI เลื่อนชั้นขึ้นจาก NPL คาด
ช่วยลด NPL / Loan ได้ 0.1% จาก 3.9% ณ สิ้นงวด 2Q68 (เพิ่มเติมหน้า 3)             
 

• Outperform มุม Valuation น่าสนใจ มี PBV ซ้ือขาย 0.48 เท่า (ค่าเฉลี่ยกลุ่มฯ ที่ 0.8 
เท่า) ขณะที่เงินปันผลต่อหุ้นที่ 8.5 บาท (1H68F ที่ 2 บาทต่อหุ้นเท่าปีก่อน) คิดเป็น Div 
Yield ราว 6% ยังจูงใจ  

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 Global Peers 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 ที่มา : Bloomberg 

ประมาณการตวัเลขสำคญัทางการเงนิ 

 

 

 
 
 
 
 
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 ESG Assessment 

Technical Chart 

แนวโน้มของราคา: Sideways  
แนวรับ : 135/140 บาท  
แนวต้าน : 150/156.50 บาท 

 

 

 

 

 ที่มา : SET 
 ความขัดแย้งกันของผลประโยชน์  เนื่องจาก BBL เปน็ 1 ในผู้ถือ

หุ้นใหญ่ของ ASP โดยปัจจุบัน BBL บริษัทในเครือ และครอบครัว
โสภณพนิช ถือหุ้นใน ASP อยู่รวมกันราว 21% การตัดสินใจใน
การลงทุนขึ้นอยู่กบัดุลยพินิจของนักลงทุน 

 
 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

Research 
Division 

จัดทำโดย ภาสกร หวังวิวัฒน์เจริญ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์  
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 093372 

 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ 
เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ ไม่ว่า
ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับ
หลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจ
ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม 
ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 23.73 21.73 9%
2569F 23.84 21.90 9%

PER (X) PBV (X) ROE (%) Div Y ield

Indonesia

BANK CENTRAL ASIA 17.8 3.6 21.2 3.7%

BANK NEGARA INDO 6.9 0.9 13.4 8.7%

BANK MANDIRI 7.9 1.5 19.0 8.6%

Singapor e

UNITED OVERSEAS 10.5 1.2 12.1 5.9%

OCBC BANK 10.7 1.3 12.2 5.6%

DBS GROUP HLDGS 12.6 2.0 16.1 6.3%

Malaysia

RHB BANK BHD 8.5 0.8 9.7 7.1%

CIMB GROUP 8.9 1.0 11.2 6.5%

AMBANK HLDG BHD 8.4 0.8 9.5 6.1%

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ 41,636  45,211  45,300  45,505  48,285  
EPS (บำท) 21.81    23.69    23.73    23.84    25.30    
EPS growth (% yoy) 42.1% 8.6% 0.2% 0.5% 6.1%
BVS (บำท) 277.1    290.8    306.0    321.3    338.1    
PER (x) 6.8        6.2        6.2        6.2        5.8        
PBV (x) 0.53      0.51      0.48      0.46      0.44      
DPS (บำท) 7.00      8.50      8.50      8.50      9.00      
Div yields 4.7% 5.8% 5.8% 5.8% 6.1%
ROE  8.1% 8.3% 8.0% 7.6% 7.7%

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง yes

 

Outperform 



 

- 2 - 

24 July 2025  

2H68 ทา้ทายตามเศรษฐกจิมหภาค แตย่งัรบัมอืได ้   

การประชมุนกัวเิคราะห ์ เริม่ดว้ยมมุมองทางเศรษฐกจิ โดย ดร. กอบศกัดิ ์ ภตูระกลู ทศิทางเศรษฐกจิไทย 2H68 
คอ่นขา้งทา้ทายขึน้ เพราะนโยบายการคา้สหรฐัฯ หากไทยถกูจดัเกบ็ภาษนีำเขา้ที ่36% ซึ่งมองว่าอตัราภาษีที ่25% 
และภาครัฐมนีโยบายสนับสนนุผูป้ระกอบการ ยังเปน็ระดับที่ผู้ประกอบการไทยแข่งขันกับประเทศคู่แข่งได้ นอกจากนี้
ความไม่แน่นอนทางการเมืองของไทย อาจส่งผลตอ่การขับเคลือ่นนโยบาย  ภาพรวมคาดการณ ์GDP ไทยปนีี ้อยู่
ในกรอบ 1.5% - 2.0% (เดมิมอง 2% YoY) และดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางลงอกี 1 ครัง้ ในชว่ง 2H68        

ดา้นเปา้หมายทางการเงนิป ี 2568 ไมม่กีารปรบัเปา้หมายทางการเงนิอยา่งเปน็ทางการ แตใ่หแ้นวทางของรายการ
หลกัๆ ดงันี ้ 

สนิเชือ่ ตั้งเปา้โต 3% - 4% YoY มองว่าน่าจะอยู่ที่กรอบล่าง หลังสิน้งวด 2Q68 โต 0.7% YTD (Permata: สัดส่วน
ราว 10% ของพอร์ตสนิเช่ือ สิน้งวด 2Q68 บวก 5% YTD) ซึ่งส่วนใหญ่แลว้สนิเช่ือจะเร่งตัวงวด 4Q ตามฤดูกาล  

NIM ที่ 2.8% - 2.9% (1H68 ที่ 2.8%) รองรับมุมมองอัตราดอกเบีย้นโยบายตามขา้งต้น เช่ือทั้งปอียูใ่นระดับ 2.8% 

Cost to income ratio (CIR) มองใกล้เคียงปีก่อนที่ High-40s% (47% - 49%) อย่างไรก็ดี CIR ช่วง 1H68 อยู่ที่ 
45.3% (1H67 ราว 45.6%) ทำให้ CIR น่าจะดีกวา่เปา้หมายที่ให้ไว้เล็กน้อย  

NPL Ratio (องิตวัเลข MD&A) และ Credit cost ทาง BBL คงเปา้หมาย NPL Ratio บวก / ลบ 3% แม้สิ้นงวด 2Q68 
ปรับขึ้นมาอยูท่ี่ 3.2% จากลูกหนี้ที่เคยได้รับการปรับโครงสร้างหนี้แลว้ไหลตกช้ัน ในขณะที่ 3Q68 มีโอกาสปรับขึ้น
ต่อ แต่เป็นรายที่หลักประกันคุ้มมลูหนี้ และคาด NPL จะลดลงในช่วง 4Q68 จากการปรับโครงสร้างหนี้ให้กับลูกหนี ้
(เช่นเดยีวกับงวด 4Q67 ตามรูปหน้าถัดไป) ภาพรวมผูบ้ริหารมองว่า NPL ยังอยู่ในกรอบการบริหารจัดการ 
สำหรับการตั้งสำรอง (ECL) ด้วยระดับ Coverage ratio ยืนสูงสดุในกลุม่ฯ ที่ 284% (ค่าเฉลีย่กลุม่ฯ ราว 180%) 
พร้อมรองรับความเสี่ยงขา้งหน้า ทำให้ทิศทาง ECL ปีนี้ สูงไม่เกนิปกี่อนที ่3.5 หมื่นล้านบาท โดย ECL งวด 1H68 
ใกล้เคียงช่วงเดยีวกันปีก่อนอยูท่ี ่ 2 หมื่นลา้นบาท (เท่ากบัว่า 2H68F จะอยู่ที่ 1.5 หมื่นล้านบาท หรือเฉลี่ย 7.5 
พันลา้นบาทต่อไตรมาส VS ค่าเฉลี่ย 2H67 ที่ 7.9 พันลา้นบาทตอ่ไตรมาส) 

ส่วนการดำเนินงานของธนาคาร Permata ในอินโดฯ ตัวเลขเบือ้งต้นจาก BBL งวด 1H68 สัดส่วนกำไรสุทธอิยู่ที่
ราว 17% ของงบการเงินรวม BBL ด้านงบดลุดำเนินนโยบายแบบเดยีวกับ BBL ระดับ Coverage ratio ไมต่่ำกวา่ 
300% และเงินกองทุนขัน้ที่ 1 ประมาณ 25% (ขั้นต่ำตามเกณฑ์ที่ 4.5%)                      

ดา้นนโยบายการจา่ยเงนิปนัผลตอ่หุน้ ยนืไมต่ำ่กวา่ 8.5 บาท เปน็ไปตามนโยบายของ BBL ทีเ่มือ่ยกระดบัเงนิปนัผล
ตอ่หุน้แลว้ จะพยายามไมใ่หล้ดลง         

ความเหน็ฝา่ยวจิยั : เป้าหมายทางการเงินยังสอดคลอ้งกับประมาณการ แม้ ECL อาจสูงกว่าสมมติฐานฝา่ยวิจัยที่ 
3.2 หมื่นล้านบาท แต่ Trading income (FVTPL + กำไรจากการขายตราสารหนี้) มีแนวโนม้ทำได้ดีกว่าที่มองไว ้
(1H68 ที่ 1 หมื่นล้านบาท VS สมมตฐิานฝา่ยวิจัยทั้งปีที่ 1.2 หมืน่ล้านบาท) ประกอบกับมีการบริหารจัดการ CIR 
ซึ่งมีโอกาสดีกวา่คาดเข้ามาช่วยชดเชย (สมมติฐานฝ่ายวิจัยทั้งปีที ่49%)  

ทัง้นี ้กำไรสทุธ ิ1H68 ที ่2.4 หมืน่ลา้นบาท (+9.5% YoY) คดิเปน็สดัสว่น 54% ของประมาณการกำไรฯ ทัง้ปฝีา่ย
วจิยั (4.5 หมืน่ลา้นบาท ทรงตวั YoY) และ 56% ของ BB Consensus (ณ 23 ก.ค. 68) VS 1H67 ทีก่ำไรฯ คดิเปน็
สดัสว่น 49% ของกำไรสทุธปิ ี2567 ภาพรวมประเมนิวา่สอดรบักบัแนวโนม้กำไรสทุธ ิ2H68 ทีเ่ผชญิความทา้ทาย
จาก NII ตามวงจรดอกเบีย้ จงึคงประมาณการกำไรสทุธปิ ี2568 ตามเดมิ                   

            

 



 

- 3 - 

24 July 2025  

NPL และ NPL / LOAN  LLR และ COVERAGE RATIO 

 

 

 
ท่ีมา : BBL และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ท่ีมา : BBL และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

มมุมองตอ่การที ่THAI กลบัเขา้ซือ้ขายใน SET วนัที ่4 ส.ค. นี ้ 
ตามที่ THAI เตรียมกลับเขา้ซือ้ขาย SET ในวันที่ 4 ส.ค. 68 หลังหลุดออกจากแผนฟื้นฟ ูโดย BBL ในฐานะเจ้าหนี ้
เปิดเผยวา่ปกติแล้ว BBL ไม่มนีโยบายกลับสำรอง แตส่ามารถเลือ่นชั้นขึน้ได้ หากลูกหนี้ชำระหนี้ตามเงื่อนไขที่
กำหนดไว้ (ตาม TFRS 9 ชำระตดิกัน 3 งวด เลือ่นขึน้เปน็ Stage 2 และจ่ายติดกันอีก 9 งวด จึงกลับสู่ Stage 1)  

ด้านเงินลงทนุในหุ้น THAI ที่ได้จากการแปลงหนี้เป็นทนุที่ราคา 2.5452 บาท (ณ 14 มี.ค. ถอืหุ้นอยู่ 2.4 พันล้านหุน้) 
มีความเป็นไปได้ว่าจะจัดประเภทเป็น FVTOCI (การเปลี่ยนแปลงของราคาหุ้นหรือทำธุรกรรมขาย จะรับรู้ผ่านส่วน
ของผู้ถือหุ้น โดยไม่รบัรู้ในงบกำไรขาดทุน)  

ในมมุฝา่ยวจิยั แม ้BBL กลา่ววา่ไมม่นีโยบายกลบัสำรอง แตห่าก THAI มกีารเลือ่นชัน้ขึน้ตาม TFRS 9 เทา่กบัวา่ 
BBL มสีำรองสว่นของ THAI เปน็กนัชนใหก้บัความเสีย่งอืน่ๆ ในอนาคต ซึง่ทำใหค้วามจำเปน็ในการตัง้สำรองใหม่
ขา้งหนา้สามารถลดลงได ้ 

ทั้งนี้ ก่อนแปลงหนี้เปน็ทุน BBL มกีารถือหุ้นใน THAI ราว 9.4 ล้านหุ้น ภายหลังแปลงหนี้เป็นทนุช่วง 4Q67 ปรากฎ
การถือหุ้นใน THAI ตามจำนวนข้างต้น ประเมินเป็นมูลหนี้ที่ถูกแปลงเปน็ทุนอยูท่ี่ 6.1 พันล้านบาท หากอิงตาม
เอกสารแนบแผนฟื้นฟ ู(20 ต.ค. 65) พบว่า BBL มีการปลอ่ยสินเช่ือให้ THAI ราว 9.3 พันลา้นบาท ดังนัน้หลงัแปลง
หนีเ้ปน็ทนุ จะเหลอืมลูหนีป้ระมาณ 3.2 พนัล้านบาท โดยบนกรณทีี ่ THAI มกีารเลือ่นชัน้ขึน้จาก NPL ในอนาคต      
จะชว่ยให ้NPL / Loan ของ BBL ตำ่ลงราว 0.1% จากระดบั NPL งวด 2Q68 ตามการคำนวณของฝา่ยวจิยั                          

สำหรบัเงนิลงทนุใน THAI ทีถ่กูจดัประเภทเปน็ FVTOCI สอดคลอ้งกบัมมุมองฝา่ยวจิยั แมก้ารเคลือ่นไหวของราคา
หุน้ไมม่ผีลตอ่งบกำไรขาดทนุ แตก่ารทีส่ว่นของผูถ้อืหุน้สงูขึน้ จะชว่ยหนนุระดบัเงนิกองทนุ (Tier-1) จาก ณ สิน้งวด 
2Q68 ที ่ 17.5% (เกณฑข์ัน้ตำ่ของ ธปท. ที ่ 9.5%) เชือ่วา่โอกาสในการบรหิารโครงสรา้งเงนิทนุ ผา่นการเพิม่
นโยบายการจา่ยเงนิปนัผลแบบ ธ.พ. อืน่ในอนาคต ยงัมอียูต่ามความเหน็ฝา่ยวจิยั                                                           

Valuation นา่สนใจ พรอ้มคาดหวงัเงนิปนัผลตอ่หุน้ที ่8.5 บาท        
อิง GGM (ROE ที่ 7.6%) ได้ PBV 0.56 เท่า ให้ FV ที่ 170 บาท (เทียบเท่า PER ที่ 7 เท่า) แม้นโยบายปนัผล 
(Dividend payout ratio ปัจจุบันที่ 36%) จะไมสู่งเทา่ ธ.พ. ใหญ่อืน่ๆ แต ่PBV ซือ้ขาย 0.48 เทา่ (ค่าเฉลี่ยกลุม่ฯ ที ่
0.8 เท่า) จึงมองว่าประเด็นดังกล่าวได้สะท้อนลงในราคาหุ้นแล้ว ขณะที่เงินปนัผลตอ่หุ้นที่ 8.5 บาท (1H68F ที่ 2 บาท
ต่อหุ้นเทา่ปีก่อน) คิดเปน็ Div Yield ราว 6% ยังจูงใจ คงแนะนำ Outperform     
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส  

ที่มา : งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
ผลตอบแทนหุ้นในกลุม่ฯ ณ 23 ก.ค. 68  GGM 

 

 

 
ท่ีมา : BLOOMBERG  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

 

 

(ล้านบาท) 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 %QoQ %YoY 1H68 1H67 %YoY

รำยไดด้อกเบีย้รบัสทุธิ (NII) 35,165 33,422 33,134 33,367 33,977 31,908 31,706 -0.6% -4.3% 63,614 66,556 -4.4%

รำยไดท้ี่มิใชด่อกเบีย้ (Non - NII) 7,028 8,260 10,404 12,460 10,805 13,745 12,716 -7.5% 22.2% 26,461 18,664 41.8%

 - รำยไดค้ำ่ธรรมเนียมฯ - สทุธิ 6,768 6,927 6,850 6,935 7,012 7,592 6,078 -20.0% -11.3% 13,670 13,776 -0.8%

 - รำยไดท้ี่มิใชก่ำรด ำเนินงำนหลกั 259 1,333 3,554 5,525 3,792 6,153 6,638 7.9% 86.8% 12,791 4,888 161.7%

รวมรายไดจ้ากการด าเนินงาน 42,193 41,682 43,538 45,826 44,782 45,654 44,421 -2.7% 2.0% 90,075 85,220 5.7%

คำ่ใชจ้ำ่ยด ำเนินงำน (23,621) (19,618) (19,208) (21,839) (23,757) (20,752) (20,094) -3.2% 4.6% (40,845) (38,826) 5.2%

Pre-Provision Operating Profit (PPOP) 18,572 22,064 24,330 23,987 21,024 24,902 24,328 -2.3% 0.0% 49,230 46,394 6.1%

ผลขำดทนุดำ้นเครดติที่คำดวำ่จะเกิดขึน้ (ECL) (7,343) (8,582) (10,425) (8,197) (7,634) (9,067) (10,740) 18.4% 3.0% (19,808) (19,007) 4.2%

ก าไรสุทธิ 8,863 10,524 11,807 12,476 10,404 12,618 11,840 -6.2% 0.3% 24,458 22,330 9.5%

EPS (บำท) 4.6             5.5             6.2             6.5             5.5             6.6             6.2             -6.2% 0.3% 12.8           11.7           9.5%

สนิเช่ือ 2,671,964 2,736,427 2,719,989 2,638,697 2,693,301 2,720,983 2,712,930 -0.3% -0.3% 2,712,930 2,719,989 -0.3%

เงินฝำก 3,184,283 3,198,332 3,184,856 3,109,982 3,169,654 3,225,131 3,195,939 -0.9% 0.3% 3,195,939 3,184,856 0.3%

Yield om Loan 6.1% 5.9% 5.8% 5.9% 6.0% 5.5% 5.5% 5.6% 5.9%

Cost of fund 1.9% 2.0% 2.0% 2.1% 2.0% 1.9% 1.8% 1.9% 2.0%

Spread 4.2% 3.9% 3.8% 3.9% 4.0% 3.7% 3.7% 3.7% 3.9%

NIM 3.1% 3.0% 2.9% 3.0% 3.0% 2.8% 2.7% 2.8% 3.0%

Cost to Income Ratio 56.0% 47.1% 44.1% 47.7% 53.1% 45.5% 45.2% 45.3% 45.6%

Credit cost 1.1% 1.3% 1.5% 1.2% 1.1% 1.3% 1.6% 1.5% 1.4%

NPL Ratio (ตำม MD&A) 2.7% 3.0% 3.2% 3.4% 2.7% 3.0% 3.2% 3.2% 3.2%

NPL/Loan 3.2% 3.4% 3.6% 3.9% 3.2% 3.6% 3.9% 3.9% 3.6%

LLR/NPL  (Coverage Ratio)  314.7% 291.7% 282.5% 266.6% 334.3% 300.3% 283.6% 283.6% 282.5%

LLR / Loan 10.1% 10.0% 10.3% 10.5% 10.7% 10.8% 11.0% 11.0% 10.3%

Return 1-Day 1-Week 1-Month 3-Month 6-Month 1-Year YTD
SET 2.3% 5.4% 10.9% 6.3% -9.9% -6.0% -12.9%

SETBANK 1.4% 2.9% 3.2% 3.8% -1.7% 15.5% 0.7%

BAY 1.8% 3.7% 5.6% 1.8% -5.5% -6.6% -8.2%

BBL 2.4% 2.8% 6.1% 8.5% -3.3% 11.3% -2.3%

KBANK 0.9% 1.6% 2.9% 5.2% 2.2% 27.0% 4.2%

KKP 1.4% 11.5% 19.6% 11.5% 0.0% 39.9% 1.9%

KTB 2.4% 1.9% -0.5% 3.3% -4.0% 21.2% 3.3%

SCB 0.8% 4.3% 3.4% 5.2% -0.4% 21.9% 4.3%

TISCO 0.3% 1.3% 1.5% -1.3% 0.3% 7.9% 0.3%

TTB 0.5% 2.1% 0.0% 5.5% 2.1% 14.4% 2.7%

Sustainable ROE 7.6%
g 2.0%
ROE-g 5.6%
Beta 1.2                            
RF 2.7%
MRP 8.0%
COE 12.1%
COE-g 10.1%
ROE-g/COE-g (PBV) 0.6                      
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HISTORICAL PBV  HISTORICAL PER 

 

 

 
ท่ีมา : BLOOMBERG  ท่ีมา : BLOOMBERG 

 

ประเดน็ความเสี่ยงและ Sensitivity ตอ่ประมาณการ 
กรณทีีส่นิเชือ่ โตตำ่กวา่เปา้หมาย พบว่าทุก 1% ของคาดการณส์ินเช่ือสทุธิทีล่ดลงจากปัจจุบนั จะทำให้กำไรสุทธิ
ลดลงราว 1%  

กรณทีี ่ NIM ลดลงตำ่กวา่คาด พบว่าทุก 0.1% ของ NIM ทีล่ดจากคาดการณ์ จะทำให้กำไรสุทธิลดลง 8% และ
เบือ้งต้นคาด FV ตำ่ลงในอตัราเดยีวกัน  

กรณทีีค่ณุภาพสนิทรพัย์ แยก่วา่คาด พบวา่ทุก 0.1% ของคาดการณ์ Credit Cost ที่เพิ่มขึ้นจากสมมติฐาน จะ
ส่งผลให้กำไรสุทธลิดลงราว 5% และเบื้องต้นคาด FV ตำ่ลงในอัตราเดียวกัน 

ESG ของ BBL 

สิง่แวดลอ้ม การให้สินเช่ือที่มีความรับผิดชอบต่อสิ่งแวดลอ้มและสงัคม ผ่านการปลอ่ยสินเช่ือให้กับผู้ประกอบการ
โรงไฟฟ้าพลังงานสะอาด รวมถงึความตอ้งการใช้สินเช่ือของลูกค้า เพื่อปรบัปรุงกระบวนการผลติให้เป็นมิตรกับ
สิ่งแวดล้อม ตามขอ้กฎหมายในแต่ะละประเทศ หนุนตอ่ BBL ที่โครงสร้างพอร์ตสินเช่ือ สดัส่วนเกนิ 50% มาจาก
ลูกค้าธุรกิจ     

สงัคมแหง่คณุคา่ ดำเนินงานตามแนวทางการให้บริการลูกค้าอย่างเป็นธรรม (Market Conduct) ตามแนวทางของ 
ธปท. และกฎเกณฑ์การให้สินเช่ืออย่างมีความรับผดิชอบ (RL)   

Governance การกำกบัดูแลกิจการตามกฎทีเ่กี่ยวข้องและหลักธรรมาภิบาล  

ESG Comment ความตอ้งการ green loan ที่เพิม่ขึ้นของภาคธุรกิจ เพื่อตอบสนองเทรนด์ ESG หนุนความ
ต้องการใช้สนิเช่ือตอ่เนื่อง ขณะทีก่ารให้สินเช่ืออยา่งมีความรับผิดชอบ (RL) ช่วยลดแรงกดดันด้านหนี้ครัวเรือนตอ่ 
GDP บวกต่อ GDP ไทยในระยะยาว ดทีางออ้มตอ่กลุ่มธนาคาร  
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โครงสรา้งสนิเชือ่และเงนิฝาก  

ที่มา : BBL และ สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

โครงสร้างรายได้  YIELD ON LOAN / NIM / COST OF FUND 

Loan by business unit 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

Large corporate 44% 44% 44% 46% 46% 48% 49%

Commercial 13% 13% 13% 12% 12% 12% 11%

Business 6% 6% 5% 6% 5% 5% 5%

Consumer 12% 12% 12% 12% 12% 11% 12%

International 25% 25% 26% 24% 25% 24% 23%

รวม 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Loan by industry

ล้านบาท 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 %QoQ %YoY %YtD

อตุสำหกรรมกำรผลิตและกำรพำณิชย์ 766,783 780,566 768,664 735,897 730,261 745,066 747,714 0.4% -2.7% 2.4%

กำรสำธำรณูปโภคและบรกิำร 495,808 507,246 495,462 498,914 500,761 508,843 491,129 -3.5% -0.9% -1.9%

สินเช่ือเพ่ือทีอ่ยู่อำศยั 338,489 337,462 334,717 332,580 331,795 326,318 323,484 -0.9% -3.4% -2.5%

กำรเกษตรและเหมืองแร่ 92,721 101,157 92,953 88,171 88,813 85,062 80,277 -5.6% -13.6% -9.6%

ธุรกิจอสงัหำรมิทรพัยแ์ละกำรก่อสรำ้ง 196,673 201,643 202,155 205,298 209,384 218,633 227,307 4.0% 12.4% 8.6%

อ่ืนๆ 781,490 808,353 826,038 777,839 832,287 837,061 843,019 0.7% 2.1% 1.3%

รวม 2,671,964 2,736,427 2,719,989 2,638,697 2,693,301 2,720,983 2,712,930 -0.3% -0.3% 0.7%

4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

อตุสำหกรรมกำรผลิตและกำรพำณิชย์ 29% 29% 28% 28% 27% 27% 28%

กำรสำธำรณูปโภคและบรกิำร 19% 19% 18% 19% 19% 19% 18%

กำรเกษตรและเหมืองแร่ 3% 4% 3% 3% 3% 3% 3%

สินเช่ือเพ่ือทีอ่ยู่อำศยั 13% 12% 12% 13% 12% 12% 12%

ธุรกิจอสงัหำรมิทรพัยแ์ละกำรก่อสรำ้ง 7% 7% 7% 8% 8% 8% 8%

อ่ืนๆ 29% 30% 30% 29% 31% 31% 31%

รวม 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Deposits by types

4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 %QoQ %YoY %YtD

กระแสรำยวนั 283,678 284,586 283,660 258,165 268,865 275,894 280,405 1.6% -1.1% 4.3%

ออมทรพัย์ 1,680,979 1,699,730 1,664,467 1,654,752 1,662,444 1,712,441 1,684,243 -1.6% 1.2% 1.3%

ประจ ำ 1,219,626 1,214,016 1,236,729 1,197,065 1,238,345 1,236,796 1,231,291 -0.4% -0.4% -0.6%

รวม 3,184,283 3,198,332 3,184,856 3,109,982 3,169,654 3,225,131 3,195,939 -0.9% 0.3% 0.8%

4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

กระแสรำยวนั 9% 9% 9% 8% 8% 9% 9%

ออมทรพัย์ 53% 53% 52% 53% 52% 53% 53%

ประจ ำ (FIX) 38% 38% 39% 38% 39% 38% 39%

รวม 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
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ท่ีมา : งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ท่ีมา : งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
FVTPL (บันทึกใน NON - NII)  ECL และ CREDIT COST 

 

 

 
ท่ีมา : งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ท่ีมา : งบการเงิน และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570  

30,078 31,487 34,130 35,165 33,422 33,134 33,367 33,977 31,908 31,706

7,122 6,571
6,773 6,768 6,927 6,850 6,935 7,012 7,592 6,078

3,093 4,385
1,670 259 1,333 3,554 5,525 3,792 6,153 6,638

40,293 42,443 42,573 42,193 41,682 43,538
45,826 44,782 45,654 44,421

46.8% 47.4% 45.1%

56.0%

47.1%
44.1%

47.7%
53.1%

45.5% 45.2%

1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

                                                                        Cost to income ratio

       

3.93% 4.11%
4.40%

4.99%
5.34%

5.60%
5.87% 6.07% 5.88% 5.81% 5.93% 6.00%

5.54% 5.54%

2.02% 2.18%
2.45%

2.79% 2.73% 2.86% 3.09% 3.14% 2.97% 2.94% 2.99% 3.03%
2.78% 2.74%

0.90% 0.93% 1.03% 1.21%
1.53% 1.70% 1.74% 1.87% 1.96% 1.99% 2.06% 2.00% 1.86% 1.84%

1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

Yield on loan

NIM

Cost of fund

1,346

3,435

2,329

-1,955

1,445

3,372

768

-41 -82

2,419

3,643

2,986

1,957
2,217

1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

       

6,490
8,354

9,889
7,914 8,474 8,880 8,969

7,343
8,582

10,425
8,197 7,634

9,067
10,740

1.00%

1.28%
1.45%

1.16%
1.27% 1.33% 1.32%

1.09%
1.27%

1.53%

1.22%
1.15%

1.34%

1.58%

1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

ECL Credit Cost
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ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

 

 

 

 

 
APPENDIX 

งบก าไรขาดทุน  (ล้านบาท ) งบดุล  (ล้านบาท )

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

รายไดด้อกเบีย้รับ 208,029           195,262           199,260           204,855           เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร 47,364             44,796             43,533             43,794             

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (74,129)            (68,561)            (70,394)            (71,925)            เงนิลงทนุ-สทุธิ 1,096,563         1,141,213         1,187,878         1,236,649         

รายไดด้อกเบีย้สทุธิ 133,900           126,701           128,866           132,930           สนิเชือ่ 2,693,301         2,774,100         2,857,323         2,943,043         

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ - สทุธิ 27,724             29,281             30,159             31,064             สนิเชือ่สทุธิ 2,428,321         2,497,538         2,579,132         2,663,233         

รายไดจ้ากการด าเนนิงานอืน่ๆ 14,188             17,064             15,159             15,446             สนิทรัพย์อืน่ 979,132           992,535           1,006,188         1,020,102         

คา่ใชจ้า่ยด าเนนิงาน (84,405)            (84,567)            (85,398)            (87,159)            สนิทรพัยร์วม 4,551,379         4,676,083         4,816,731         4,963,779         

ผลขาดทนุดา้นเครดติทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ (ECL) (34,838)            (32,000)            (32,000)            (32,000)            เงนิฝาก 3,169,654         3,264,743         3,362,686         3,463,566         

ก าไรก่อนภาษีเงนิได ้ 56,567             56,478             56,786             60,281             เงนิกูย้ ืม 560,721           560,721           560,721           560,721           

หกั ภาษีเงนิได ้ (10,946)            (10,731)            (10,789)            (11,453)            หนีส้นิรวม 3,994,506         4,089,952         4,201,119         4,315,885         

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (411)                 (448)                 (492)                 (543)                 ทนุเรียกช าระแลว้ 19,088             19,088             19,088             19,088             

ก าไรสทุธิ 45,211             45,300             45,505             48,285             ส ารองอืน่ 254,958           254,958           254,958           254,958           

EPS (บาท) 23.69               23.73               23.84               25.30               ก าไรสะสม 280,993           310,067           339,347           371,406           

สว่นของผูถ้อืหุน้ 555,039           584,114           613,393           645,453           

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 4,551,379         4,676,083         4,816,731         4,963,779         

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท ) งบดุลรายไตรมาส  (ล้านบาท )

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

รายไดด้อกเบีย้รับ 52,312             52,400             49,470             49,142             เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร 41,846 47,364 44,031 37,896

ตน้ทนุดอกเบีย้จา่ย (18,945)            (18,424)            (17,562)            (17,436)            เงนิลงทนุ-สทุธิ 1,154,385 1,095,553 1,125,203 1,061,882

รายไดด้อกเบีย้สทุธิ 33,367             33,977             31,908             31,706             สนิเชือ่ 2,638,697 2,693,301 2,720,983 2,712,930

รายไดค้า่ธรรมเนียมฯ - สทุธิ 6,935               7,012               7,592               6,078               บวก ดอกเบีย้คา้งรับ 9,237 7,758 6,394 0

รายไดจ้ากการด าเนนิงานอืน่ๆ 5,525               3,792               6,153               6,638               หกั คา่เผือ่ผลขาดทนุดา้นเครดติทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ (264,447)          (272,738)          (278,707)          -                  

คา่ใชจ้า่ยด าเนนิงาน (21,839)            (23,757)            (20,752)            (20,094)            สนิเชือ่สทุธิ 2,383,487 2,428,321 2,448,670 2,434,126

ผลขาดทนุดา้นเครดติทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ (ECL) (8,197)              (7,634)              (9,067)              (10,740)            สนิทรัพย์อืน่ 895,437           980,142           1,010,474         1,075,850         

ก าไรก่อนภาษีเงนิได ้ 15,790             13,390             15,835             13,587             สนิทรพัยร์วม 4,475,155 4,551,379 4,628,379 4,609,753

หกั ภาษีเงนิได ้ (3,208)              (2,896)              (3,132)              (1,672)              เงนิฝาก 3,109,982 3,169,654 3,225,131 3,195,939

สว่นของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย (106)                 (90)                  (85)                  (75)                  เงนิกูย้ ืม 536,154 560,721 586,784 577,516

ก าไรสทุธิ 12,476             10,404             12,618             11,840             หนีส้นิรวม 3,924,560 3,994,506 4,063,162 4,034,952

EPS (บาท) 6.54                 5.45                 6.61                 6.20                 สว่นของผูถ้อืหุน้ธนาคาร 548,824 555,039 563,325 573,038

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 4,475,155 4,551,379 4,628,379 4,609,753

Tier 1 17.4% 17.0% 16.5% 17.5%

Tier 2 3.5% 3.4% 4.5% 4.5%

CAR 20.8% 20.4% 21.0% 22.0%

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

Yield on Loan 5.9% 5.5% 5.4% 5.4% อัตราการเตบิโตของสนิเชือ่ 0.8% 3.0% 3.0% 3.0%

Funding cost 2.0% 1.8% 1.8% 1.8% อัตราการเตบิโตของเงนิฝาก -0.5% 3.0% 3.0% 3.0%

Spread 3.9% 3.7% 3.6% 3.6% อัตราการเตบิโตของรายไดค้า่ธรรมเนียมฯ 1.8% 5.6% 3.0% 3.0%

NIM 3.0% 2.7% 2.7% 2.7% อัตราภาษีเงนิได ้ 19.3% 19.0% 19.0% 19.0%

สนิเชือ่ตอ่เงนิฝาก 85.0% 85.0% 85.0% 85.0% NPL / Loan 3.2% 3.2% 3.2% 3.2%

Cost to income ratio 48.0% 48.9% 49.0% 48.6% Tier1 17.0% 16.7% 16.7% 16.8%

Credit Cost 1.3% 1.2% 1.1% 1.1% BIS Ratio 20.4% 20.0% 19.8% 19.7%

ROAA 1.0% 1.0% 1.0% 1.0%

ROAE 8.3% 8.0% 7.6% 7.7%
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NII รายได้ดอกเบี้ยรับสุทธิ 

Non - NII รายได้ที่มิใช่ดอกเบี้ย 

FVTPL กำไร (ขาดทุน) สุทธิจากเคร่ืองมือทางการเงินที่วัดมูลค่ายุติธรรมผ่านงบกำไรหรือขาดทุน บันทึกใน Non – NII 
ในรายการนี้หลักๆ ประกอบด้วย กำไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยนที่ทำให้กับลูกค้าธนาคารฯ , การ Mark 
to Market (Unrealized) รวมทั้งการขาย (Realized) เงินลงทุนทั้งหุ้น, ตราสารหนี้ ที่ทางธนาคาร เลือกบันทึก
เป็น FVTPL  

OPEX ค่าใช้จ่ายดำเนินงาน 

PPOP กำไรก่อนสำรอง (รายได้รวม – ค่าใช้จ่ายดำเนินงาน)  

ECL (Expected Credit Loss) ผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น (สำรองบันทึกในงบกำไรขาดทุน) 

LLR (Loan Loss Reserve) ค่าเผื่อผลขาดทุนด้านเครดิตที่คาดว่าจะเกิดขึ้น (สำรองบันทึกในงบดุล)  

Earning Asset  สินทรัพย์ที่ก่อให้เกิดรายได้ (สินเชื่อ + Interbank + เงินลงทุน) 

NIM  NII / Average Earning Asset    

Yield on Loan  NII / Average Loan 

Cost of Fund  ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ย / เงินทุน (เงินฝาก + Interbank + Bond)    

Credit Cost  ECL / Average Loan 

DPD  (Days Past Due) จำนวนวันที่ค้างชำระหนี้ 

Stage 1 (Perform) สินเชื่อที่ยังชำระหนี้ตามปกติ 

Stage 2 (Underperforming) สินเชื่อที่ DPD เกิน 30 วัน หรือมาจากการจัดชั ้นเชิงคุณภาพ เนื่องจากสถานะการเงินอ่อนแอหรืออยู ่ใน
อุตสาหกรรมเสี่ยง แม้ชำระหนี้ตามปกติ 

Stage 3 (NPL : Non Performing Loan) สินเชื่อที่ค้างชำระเกิน 90 วัน  

Coverage Ratio LLR / NPL สะท้อนนโยบายการตั้งสำรองของธนาคาร  

ดอกเบี้ยค้างรับ  รายได้ดอกเบี้ยค้างรับที่ธนาคารบันทึกในงบกำไรขาดทุน แต่ยังไม่ได้จัดเก็ยเป็นเงินสด   

FVTOCI เงินลงทุนต่างๆ ที่ไม่จัดประเภทเป็น FVTPL โดยการ Mark to Market หรือการขาย ที่เกิดกำไร (ขาดทุน) จะ
บันทึกเข้าส่วนผู้ถือหุ้นโดยไม่ผ่านงบกำไรขาดทุน       

BIS Ratio อัตราส่วนเงินกองทุนทั้งหมดเทียบสินทรัพย์เสี่ยง (RWA : Risk weighted Assets)  

 

 

 

 

 


