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สรุปประเด็นสําคัญ และขาวลาสุด 
 แนวโนมสินเชื่อเติบโตตอเนื่อง (+0.9% MoM +14.2% YoY และ +5.0% 

YTD) ในเดือนพฤษภาคม 
 BBL* มีอัตราการเติบโตของสินเชื่อแข็งแกรงที่สุด MoM 
 SCB* ยังคงเติบโตดีกวาเพื่อน YoY และ YTD  
 อุปสงคสินเชื่อยังคงแข็งแกรงรออยูในคร่ึงหลังของปนี้  
 ใหน้ําหนักหุนกลุมธนาคาร ากกวาตลาด โดยมี BBL KBANK และ SCB 

เปนหุนเดนในกลุม 
 
สินเชื่อขยายตัวดีตามคาด 
แนวโนมการขยายตัวของสินเชื ่อเปนไปอยางแข็งแกรงตามคาดในชวง 5 
เดือนแรกของปนี้ โดยการเติบโตสวนใหญมาจากสินเชื่อทุกประเภท โดย 
สินเชื ่อรายยอยเปนกลุ มหลักที ่ผลักดันในสินเชื ่อรวมขยายตัวในเดือนนี้ 
(สินเชื ่อรถยนต บัตรเครดิต และที่อยู อาศัย) ในขณะที่สินเชื ่อธุรกิจยังคง
ขยายตัวตอเนื่อง แตอยางไรก็ตาม ลูกคาสินเชื่อธุรกิจของธนาคารบางแหงมี
การชําระคืนหนี้ซึ่งไปหักลางกับการปลอยสินเชื่อใหมของธนาคาร ในสวน
ทางดานของฐานเงินฝากนั้น ธนาคารแตละแหงยังคงเรงสรางฐานเงินฝากซึ่ง
เปนสัญญาณวาธนาคารตางๆ มองเห็นอุปสงคของสินเชื่อที่แข็งแกรงรออยู
ขางหนา ในขณะที่มีการปรับสัดสวนของการระดมทุนโดยเปลี่ยนจากจาก
ออกตั๋วแลกเงิน (B/E) และตราสารหนี้ประเภทอื่น มาเปนเงินฝากปกติเพื่อ
ปรับใหเขากับคาธรรมเนียมอัตราใหมที่เก็บเขากองทุนฟนฟูฯ ซึ่งครอบคลุม
ถึงเงินฝากและตราสารหนี้ทุกประเภท (ยกเวนหุนกูดอยสิทธิที่รวมอยูใน
เงินกองทุนขั้นที่สอง) เราคงใหน้ําหนักหุนกลุมธนาคารมากกวาตลาด โดยมี
BBL* KBANK* และSCB* เปนหุนเดนในกลุมธนาคารของเรา 
 
BBL มีอัตราการขยายตัวของสินเชื่อสูงท่ีสุด MoM 
สินเชื่อของกลุมธนาคาร (9 แหง) ซึ่งไมรวมบริษัทในเครือขยายตัว 0.9% MoM 
14.2% YoY และ 5.0% YTD ในเดือนพฤษภาคม ในขณะที่สินเชื่อธุรกิจยังคง
เปนกลุมหลักที่ผลักดันการเติบโตของสินเชื่อของบางธนาคาร แตเราก็เห็นการ
ชําระคืนหนี้ของลูกคาสินเชื่อธุรกิจของบางธนาคารดวย ในขณะเดียวกัน 
สินเชื่อรายยอย (โดยเฉพาะอยางยิ ่ง สินเชื ่อรถยนต บัตรเครดิต และที่อยู
อาศัย) ก็ยังขยายตัวอยางแข็งแกรงในเดือนนี้ โดยนกลุมของธนาคารขนาด
ใหญ SCB มีอัตราการขยายตัวของสินเชื่อ YoY (20.9%) และ YTD (+8.4%) 
สูงที่สุด ในขณะที่ BBL มีอัตราการขยายตัวของสินเชื่อ MoM (+1.6%) สูงที่สุด  
ซึ่งเปนผลมาจากการขยายสินเชื่อธุรกิจเปนหลัก ในขณะที่ BAY* เปนธนาคาร
เพียงแหงเดียวที่สินเชื่อหดตัว MoM (-0.5%) จากการชําระคืนหนี้ของลูกหนี้
สินเชื่อธุรกิจ แตอยางไรก็ตาม สินเชื่อของ BAY ยังคงสามารถเติบโตไดอยาง
เขมแข็ง YoY (+11.9%) และ YTD (4.8%) ทางดานสินเชื่อของ KTB* นั้น
ทรงตัว MoM โดยที่การขยายตัวของสินเชื่อธุรกิจและรายยอยถูกหักลางไป
ดวยการชําระคืนหนี้ของรัฐบาล  
 
 
 

อุปสงคท่ีแข็งแกรงของสินเชื่อรออยูขางหนา 
จากการคุยกับผู บริหารของธนาคารตางๆ พบวาอุปสงคที ่แข็งแกรงของ
สินเชื่อรออยูขางหนาในชวงที่เหลือของปนี้ โดยในกลุมธนาคารขนาดใหญ 
เราเชื่อวา SCB (+8.4% YTD เมื่อเทียบกับเปาหมายทั้งปที่ 14.0%) และ KTB 
(+3.4% YTD เทียบกับเปาหทั้งปที่ 7.0%) จะเปนธนาคารสองแหงที่มีโอกาส
ที่จะปรับเพิ่มเปาสินเชื่อปนี้ขึ้น ในขณะที่สินเชื่อของ BAY อาจจะโตเกินกวา
ที่ตลาดคาดหากการบริโภคในประเทศ และยอดขายรถยนตยังคงแข็งแกรง 
ในขณะเดียวกัน เราคาดวาสินเชื่อของ BBL และ KBANK จะโตอยาง
แข็งแกรงยิ่งขึ้นในครึ่งหลังของปนี้ และบรรลุเปาหมายการเติบโตของสินเชื่อ
ที่ตั้งไวสําหรับปนี้ได  
 
ภาพที่ 1: สินเชื่อโต 0.9% MoM 

MoM loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand)  

 

ภาพที่ 2: สินเชื่อโตตามคาดที่ 14.2% YoY 

YoY loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 

ภาพที่ 3: สินเชื่อโต 5.0%ในชวง 5 เดือนแรกของปนี้ 
YTD loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 
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Loans (Bt bn) May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
BAY 673 677 (0.5) 602 11.9 643 4.8
BBL 1,501 1,477 1.6 1,280 17.3 1,432 4.8
KBANK 1,244 1,227 1.3 1,121 10.9 1,204 3.3
KK 152 149 2.2 120 27.5 136 11.9
KTB 1,484 1,484 (0.0) 1,321 12.3 1,435 3.4
SCB 1,381 1,365 1.1 1,142 20.9 1,274 8.4
TCAP 663 654 1.4 625 6.1 638 3.9
TISCO 204 198 3.0 172 18.7 185 10.2
TMB 411 408 0.5 372 10.5 396 3.7
9 banks 7,713 7,640 0.9 6,754 14.2 7,343 5.0

Deposits (Bt bn) May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
BAY 594 587 1.2 565 5.1 564 5.3
BBL 1,596 1,602 (0.4) 1,425 12.0 1,525 4.7
KBANK 1,313 1,317 (0.3) 1,193 10.1 1,244 5.5
KK 97 85 14.0 68 41.9 70 39.6
KTB 1,473 1,445 1.9 1,330 10.7 1,286 14.6
SCB 1,354 1,349 0.4 1,109 22.0 1,179 14.8
TCAP 526 505 4.3 457 15.2 436 20.7
TISCO 66 48 38.8 38 74.8 38 74.9
TMB 453 459 (1.1) 436 3.9 452 0.2
9 banks 7,473 7,396 1.0 6,623 12.8 6,794 10.0

Borrowings (Bt bn) May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
BAY 165 172 (4.0) 113 46.4 172 (3.8)
BBL 88 102 (13.0) 108 (18.1) 117 (24.8)
KBANK 80 80 0.1 114 (30.0) 71 12.5
KK 92 96 (4.2) 63 44.7 90 2.5
KTB 234 249 (5.9) 240 (2.4) 309 (24.1)
SCB 163 175 (6.7) 108 50.3 256 (36.4)
TCAP 162 188 (13.9) 228 (29.0) 263 (38.5)
TISCO 124 137 (9.2) 121 2.8 145 (14.4)
TMB 57 55 3.2 86 (33.8) 102 (44.4)
9 banks 1,166 1,253 (7.0) 1,181 (1.3) 1,526 (23.6)

LDR (%) May-12 Apr-12 MoM (ppts) May-11 YoY (ppts) Dec-11 YTD (ppts)
BAY 113.3 115.2 (1.92) 106.4 6.91 113.9 (0.56)
BBL 94.0 92.2 1.82 89.8 4.22 93.9 0.10
KBANK 94.7 93.2 1.56 94.0 0.75 96.8 (2.04)
KK 157.0 175.1 (18.09) 174.8 (17.80) 195.8 (38.82)
KTB 100.7 102.7 (1.96) 99.3 1.39 111.6 (10.86)
SCB 102.0 101.2 0.74 103.0 (0.98) 108.0 (6.03)
TCAP 126.0 129.6 (3.64) 136.8 (10.85) 146.5 (20.48)
TISCO 307.5 414.2 (106.65) 452.7 (145.19) 487.9 (180.36)
TMB 90.6 89.1 1.50 85.1 5.43 87.6 3.02
9 banks 103.2 103.3 (0.10) 102.0 1.21 108.1 (4.88)

LDR+borrowings (% May-12 Apr-12 MoM (ppts) May-11 YoY (ppts) Dec-11 YTD (ppts)
BAY 88.7 89.1 (0.45) 88.7 (0.04) 87.3 1.38
BBL 89.1 86.7 2.38 83.5 5.61 87.2 1.88
KBANK 89.3 87.9 1.44 85.8 3.52 91.5 (2.25)
KK 80.6 82.3 (1.69) 90.6 (10.00) 85.6 (4.91)
KTB 86.9 87.6 (0.69) 84.1 2.75 90.0 (3.06)
SCB 91.0 89.6 1.39 93.8 (2.77) 88.7 2.29
TCAP 96.4 94.5 1.92 91.3 5.06 91.4 5.01
TISCO 107.0 107.2 (0.18) 108.1 (1.11) 101.0 5.93
TMB 80.5 79.5 0.97 71.1 9.34 71.4 9.08
9 banks 89.3 88.3 0.95 86.6 2.73 88.3 1.01

ภาพที่ 4: BBL มียอดการเติบโตของสินเชื่อสุทธิสูงท่ีสุด  

Net change in loans, Bt bn  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 
ภาพที่ 5: สินเชื่อของ SCB โตมากที่สุดท้ัง YoY และ YTD  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 

ภาพที่ 6: เงินฝากที่โตมากแสดงถึงอุปสงคสินเชื่อท่ีแข็งแกรงท่ีรออยูขางหนา 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 

ภาพที่ 7: การระดมเงินทุนปรับจากการกูยืมมาอยูในรูปของเงินฝาก 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 

ภาพที่ 8: ฐานเงินฝากที่ใหญขึ้นทําใหสัดสวน LDR เฉลี่ยลดลง  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

 

 

ภาพที่ 9: สภาพคลองในระบบกําลังตึงตัวขึ้นจริงๆ    

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

 
ภาพที่ 10: แมสภาพคลองจะตึงตัวขึ้นแตยังอยูในระดับท่ีจัดการได  

LDR and LDR including borrowings, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 
BAY: สินเชื่อหดตัวในเดือนพฤษภาคม 
สินเชื่อของ BAY ในเดือนพฤษภาคมหดตัว 0.5% MoM แตขยายตัว 11.9% YoY 
และ 4.8% YTD ในขณะที่ฐานเงินฝากขยายตัว 1.2% MoM 5.1% YoY และ 
5.3% YTD สวนยอดการกูยืมลดลง 4.0% MoM แตเพิ่มขึ้น 46.4% YoY และ
ลดลง 3.8% YTD สงผลใหอัตราสวน LDR ที่รวมการกูยืมลดลงเปน 88.7% จาก 
89.1% เมื่อเดือนเมษายน 
 
สินเชื่อที่หดตัว MoM เปนผลมาจากการชําระคืนหนี้กอนโตโดยลูกหนี้สินเชื่อ
ธุรกิจสองราย ซึ่งมีน้ําหนักมากกวาการปลอยสินเชื่อใหมในกลุมลูกคาสินเชื่อ
ธุรกิจ อยางไรก็ตาม เรายังคงเห็นการเติบโตของสินเชื่อในกลุมอื่นๆ ของ
ธนาคาร โดยเฉพาะอยางยิ่งในสวนของสินเชื่อ SME ซึ่งโตประมาณ 1% MoM 
ในขณะที่สินเชื่อรถยนตและสินเชื่อบัตรเครดิตโตมากกวา 2% MoM ซึ่งตัวเลข
ดังกลาวชวยยืนยันมุมมองของเราเกี่ยวกับการฟนตัวของสินเชื่อของ BAY และ
เราเชื่อวาจะเห็นแนวโนมการเติบโตที่แข็งแกรงยิ่งขึ้นในชวงที่เหลือของปนี้  
 
ในขณะเดียวกัน ฐานเงินฝากก็เติบโตในระดับที่นาประทับใจแมจะไมไดมีการ
ออกแคมเปญใหมในชวงเดือนพฤษภาคมก็ตาม ผูบริหารบอกวาทางธนาคารได
ออกผลิตภัณฑเงินฝากตัวใหมในเดือนมิถุนายน และถึงตอนนี้สามารถดึงเงิน
ฝากใหมไดมากกวา 3 หมื่นลานบาทแลว ซึ่งสวนใหญมาจากลูกคาใหม และเงิน
ฝากกอนใหมจากลูกคาเดิม 
 
เราเชื่อวาการที่พอรตสินเชื่อของธนาคารสวนใหญอยูในกลุมลูกคารายยอย จะ
ทําใหสินเชื่อของธนาคารเติบโตอยางตอเนื่องตามการฟนตัวของการบริโภคใน
ประเทศ โดยเรามองเห็นโอกาสที่สินเชื่อของธนาคารในปนี้จะโตเกินกวา
สมมติฐานของเราที่ 10% 
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Banking
สินเชื่อเดือนพฤษภาคมเปนไปตามที่คาด

Bt bn May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
Loans 673 677 (0.5) 602 11.9 643 4.8
Deposits 594 587 1.2 565 5.1 564 5.3
Borrowings 165 172 (4.0) 113 46.4 172 (3.8)
Percent May-12 Apr-12 MoM (ppts) May-11 YoY (ppts) Dec-11 YTD (ppts)
LDR 113.3 115.2 (1.92) 106.4 6.91 113.9 (0.56)
LDR + borrowings 88.7 89.1 (0.45) 88.7 (0.04) 87.3 1.38

Bt bn May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
Loans 1,501 1,477 1.6 1,280 17.3 1,432 4.8
Deposits 1,596 1,602 (0.4) 1,425 12.0 1,525 4.7
Borrowings 88 102 (13.0) 108 (18.1) 117 (24.8)
Percent May-12 Apr-12 MoM (ppts) May-11 YoY (ppts) Dec-11 YTD (ppts)
LDR 94.0 92.2 1.82 89.8 4.22 93.9 0.10
LDR + borrowings 89.1 86.7 2.38 83.5 5.61 87.2 1.88

Bt bn May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
Loans 1,244 1,227 1.3 1,121 10.9 1,204 3.3
Deposits 1,313 1,317 (0.3) 1,193 10.1 1,244 5.5
Borrowings 80 80 0.1 114 (30.0) 71 12.5
Percent May-12 Apr-12 MoM (ppts) May-11 YoY (ppts) Dec-11 YTD (ppts)
LDR 94.7 93.2 1.56 94.0 0.75 96.8 (2.04)
LDR + borrowings 89.3 87.9 1.44 85.8 3.52 91.5 (2.25)

ภาพที่ 11: ขอมูลสรุปเดือนพฤษภาคมของ BAY 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

 

ภาพที่ 12: สินเชื่อของ BAY โต 4.8% ในชวง 5 เดือนแรกของปนี้  

YTD loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

 
BBL: สินเชื่อมีแนวโนมจะขยายตัวอยางแข็งแกรงยิ่งขึ้น 
สินเชื่อของ BBL ในเดือนพฤษภาคมโต 1.6% MoM, 17.3% YoY และ 4.8% 
YTD ในขณะที่ยอดเงินฝากทรงตัว MoM, แตเพิ่มขึ้น 12.0% YoY และ 4.7% 
YTD สวนยอดการกูยืมลดลง 13.0% MoM, 18.1% YoY, และ 24.8% YTD 
สงผลให LDR ซึ่งรวมการกูยืมขยับเปน 89.1% จาก 86.7% ในเดือนเมษายน 
 
การเติบโตของสินเชื่อมาจากสินเชื่อทุกกลุม ทั้งสินเชื่อธุรกิจ SME และสินเชื่อ
รายยอย โดยการเติบโตสวนใหญมาจากสินเชื่อธุรกิจ และ SME ในดานการ
ระดมเงินฝาก เรายังคงพอใจกับระดับ LDR ของ BBL ที่ 89.1% และการปรับ
สัดสวนของเงินฝากเพื่อตอบรับกับคาธรรมเนียม FIDF อัตราใหม  
 
แมเราจะไมตื่นเตนกับตัวเลขสินเชื่อในเดือนพฤษภาคม แตเราสังเกตวา
แนวโนมการขยายตัวของสินเชื่อแข็งแกรงขึ้นเร่ือยๆ ซึ่งสนับสนุนมุมมองของ
เราวาอุปสงคสินเชื่อจากภาคธุรกิจจะเปนกลุมหลักที่ผลักดันใหสินเชื่อโตในป
นี้ โดยที่อุปสงคของสินเชื่อเพื่อการซอมแซมอาคารและการลงทุนเพื่อสตอก
วัตถุดิบหลังน้ําทวมสนับสนุนการเติบโตของสินเชื่อในครึ่งแรก ในขณะที่ 
อุปสงคพื่อการลงทุน (CAPEX investment) ซึ่งถูกชะลออกไปในชวงน้ําทวม
จะตามมาในครึ่งหลังของปนี้ เรายังคงประมาณการการเติบโตของสินเชื่อของ  
BBL ที่ 14%     
 
ภาพที่ 13: ขอมูลสรุปเดือนพฤษภาคมของ BBL 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 
 
 
 
 

ภาพที่ 14: สินเชื่อของ BBL โต 4.8% ในชวง 5 เดือนแรกของปนี้ 
YTD loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 
KBANK: ตัวเลขเดือนพฤษภาคมออกมาดี 
สินเชื่อโต 1.3% MoM, 10.9% YoY, และ 3.3% YTD ในเดือนพฤษภาคม 
ในขณะที่ฐานเงินฝากทรงตัว MoM แตเพิ่มขึ้น 10.1% YoY และ 5.5% YTD 
ในขณะที่ยอดการกูยืมทรงตัว MoM แตลดลง 30.0% YoY และเพิ่มขึ้น 12.5% 
YTD ซึ่งสงผลใหสัดสวน LDR ซึ่งรวมการกูยืมเพิ่มขึ้นเปน 89.3% จาก 87.9% 
ในเดือนเมษายน 
 
การเติบโตของสินเชื่อมาจากสินเชื่อทุกประเภท โดยการเติบโตที่แข็งแกรง
ที่สุดมาจากสินเชื่อธุรกิจ ซึ่งรวมทั้งสินเชื่อแบบมีกําหนดเวลา สินเชื่อเพื่อเปน
เงินทุนหมุนเวียน และสินเชื่อเพื่อการคา นอกจากนี้ สินเชื่อ SME ก็ยังคง
เติบโตในเดือนพฤษภาคมเชนกัน ซึ่งสะทอนถึงการฟนตัวอยางรวดเร็วของ
อุตสาหกรรมหลังน้ําทวมเมื่อปลายปที่แลว และคุณภาพของลูกคา SME ของ
ธนาคาร ซึ่งในแงนี้ KBANK มีความมั่นใจวาผลกระทบจากภาวะน้ําทวมตอ
พอรตสินเชื่อของธนาคารจะอยูในระดับที่ต่ํามาก โดยในกรณีเลวรายที่สุด ซึ่ง
ไมนาจะเกิดขึ้นได คาดวา NPLs จากภาวะน้ําทวมจะอยูที่ 0.5% ของสินเชื่อ
รวมของธนาคาร 
 
เราสังเกตวาโดยปกติแลว พอรตสินเชื่อของ KBANK มักจะโตในอัตราที่เร็ว
ขึ้นในครึ่งหลังของปเมื่อเทียบกับคร่ึงแรก ซึ่งเปนผลมาจากทั้งการเบิกถอน
เงินกูของลูกคา SME ซึ่งธุรกิจสวนใหญกระจุกอยูในภาคการสงออกและ
การเกษตร ในขณะที่ยอดการเติบโตของสินเชื่อในชวง 5 เดือนแรกของปนี้อยู
ที่ 3.3% เทานั้น แตธนาคารก็ยังคงเปาการเติบโตของสินเชื่อในปนี้ไวที่ 10% 
และเชื่อวาสินเชื่อจะโตอยางแข็งแกรงยิ่งขึ้นตามฤดูกาลไดในครึ่งหลังของป 
โดยเฉพาะอยางยิ่งในไตรมาสที่ 4/55 
 
ภาพที่ 15: ขอมูลสรุปเดือนพฤษภาคมของ KBANK 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 
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Banking
สินเชื่อเดือนพฤษภาคมเปนไปตามที่คาด

Bt bn May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
Loans 1,381 1,365 1.1 1,142 20.9 1,274 8.4
Deposits 1,354 1,349 0.4 1,109 22.0 1,179 14.8
Borrowings 163 175 (6.7) 108 50.3 256 (36.4)
Percent May-12 Apr-12 MoM (ppts) May-11 YoY (ppts) Dec-11 YTD (ppts)
LDR 102.0 101.2 0.74 103.0 (0.98) 108.0 (6.03)
LDR + borrowings 91.0 89.6 1.39 93.8 (2.77) 88.7 2.29

Bt bn May-12 Apr-12 MoM (%) May-11 YoY (%) Dec-11 YTD (%)
Loans 1,484 1,484 (0.0) 1,321 12.3 1,435 3.4
Deposits 1,473 1,445 1.9 1,330 10.7 1,286 14.6
Borrowings 234 249 (5.9) 240 (2.4) 309 (24.1)
Percent May-12 Apr-12 MoM (ppts) May-11 YoY (ppts) Dec-11 YTD (ppts)
LDR 100.7 102.7 (1.96) 99.3 1.39 111.6 (10.86)
LDR + borrowings 86.9 87.6 (0.69) 84.1 2.75 90.0 (3.06)

ภาพที่ 16: สินเชื่อของ KBANK โต 3.3% ในชวง 5 เดือนแรกของปนี้  

YTD loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

 
KTB: สินเชื่อทรงตัว  
สินเชื่อเดือนพฤษภาคมทรงตัว MoM แตโต 12.3% YoY และ 3.4% YTD 
ในขณะที่เงินฝากขยายตัว 1.9% MoM 10.7% YoY และ 14.6% YTD สวนยอด
การกูยืมหดตัว 5.9% MoM 2.4% YoY และ 24.1% YTD สงผลใหสัดสวน LDR 
ซึ่งรวมการกูยืมลดลงมาอยูที่ 86.9% จาก 87.6% ในเดือนเมษายน  
 
การที่สินเชื่ อทรวตัว เปนผลมาจากการชํ าระคืนหนี้ของรัฐบาล  (โดย
กระทรวงการคลัง) ซึ่งหักกลบกับการขยายตัวของสินเชื่อธุรกิจ และสินเชื่อราย
ยอย ในขณะที่สินเชื่อ SME คอนขางทรงตัวในเดือนนี้ ผูบริหารธนาคารไมหวง
กับการที่ยอดการเติบโตของสินเชื่อ YTD เนื่องจากการปลอยกูใหกับลูกคาใน
ภาคเอกชนยังคงขยายตัวตอเนื่อง ในขณะที่การปลอยกูภาครัฐคาดวาจะ
แข็งแกรงขึ้นในครึ่งหลังของปนี้  
 
เรายังเชื่อวาแผนการลงทุนขนานใหญของภาครัฐในปนี้จะชวยขับเคลื่อนการ
ขยายตัวของสินเชื่อของธนาคาร และคงเปาสินเชื่อปนี้ของเราไวที่ 13.0% 
 
ภาพที่ 17: ขอมูลสรุปเดือนพฤษภาคมของ KTB 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 
 
ภาพที่ 18: สินเชื่อของ KTB โต 3.4% ในชวง 5 เดือนแรกของปนี้  
YTD loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 
 
 
 

SCB: สินเชื่อยังคงเติบโตอยางแข็งแกรง 
สินเชื่อโต 1.1% MoM 20.9% YoY และ 8.4% YTD ในเดือนพฤษภาคม 
ในขณะที่ฐานเงินฝากโต 0.4% MoM 22.0% YoY และ 14.8% YTD สวนยอด
การกูยืมลดลง 6.7% MoM แตเพิ่มขึ้น 50.3% YoY และลดลง 36.4% YTD ซึ่ง
สงผลใหอัตราสวน LDR ซึ่งรวมการกูยืมขยับขึ้นเปน 91.0% จาก 89.6% ใน
เดือนเมษายน 
 
การเติบโตของยอดสินเชื่อเดือนพฤษภาคมเปนผลมาจากการเติบโตอยางนา
ประทับใจของสินเชื่อ SME สินเชื่อรถยนต ทั้งในแงของมูลคา และอัตราการ
เติบโต ซึ่งเปนไปตามกลยุทธของธนาคารในการที่จะขยายสวนแบงตลาดไปยัง
กลุมลูกคาทั้งสองกลุม ในขณะที่สินเชื่อเพื่อที่อยูอาศัยก็ยังคงเติบโตอยาง
ตอเนื่อง และสนับสนุนใหธนาคารบรรลุเปาหมายในการที่จะคงความเปนผูนํา 
(มีสวนแบงตลาดมากที่สุด) และชวยใหสวนแบงตลาดในกลุมสินเชื่อ
อสังหาริมทรัพยขยายเพิ่มขึ้นดวย อยางไรก็ตาม สินเชื่อธุรกิจของธนาคารหดตัว
ลงในเดือนพฤษภาคมจากการคืนเงินกูกอนใหญของลูกคารายหนึ่ง (ในธุรกิจ
น้ําตาล)  
 
จากการคุยกับผูบริหารของธนาคาร ซึ่งมีการสงสัญญาณวาอาจมีการปรับเพิ่ม
เปาสินเชื่อในปนี้ (จากปจจุบันที่ 14.0%) และการเติบโตอยางแข็งแกรงและ
ตอเนื่องของสินเชื่อธนาคารนาจะทําใหนักวิเคราะหในตลาดปรับเพิ่มประมาณ
การผลประกอบการของ SCB ดวย ทั้งนี้ประมาณการของเราอิงอยูกับสมมติฐาน
วาสินเชื่อในปนี้จะโต 15.0% ในขณะที่อัตราการเติบโตของเงินฝากของธนาคาร 
(22.0% YoY และ 14.8% YTD) นาจะเปนการสงสัญญาณวาธนาคารคาดวาจะ
สามารถขยายสินเชื่อไดอยางดีในชวงที่เหลือของปนี้ 
 
ภาพที่ 19: ขอมูลสรุปเดือนพฤษภาคมของ SCB 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

ภาพที่ 20: สินเชื่อของ SCB โต 8.4% ในชวง 5 เดือนแรกของปนี ้  

YTD loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 
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Banking
สินเชื่อเดือนพฤษภาคมเปนไปตามที่คาด

Target Current  Target  11 12F 11 12F 11 12F
Rating price price Upside PBV 12F BV 11 EPS 12F EPS 11 PE 12F PE PBV PBV Div yield Div yield ROAE ROAE

(Bt) (Bt) (%) (x) (Bt) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) (%) (%)
BAY* OP 30.5 28.50 7.0 1.6 18.5 5.4 50.7 18.7 12.4 1.7 1.5 2.5 3.2 9.2 13.0
BBL* OP 220.0 181.00 21.5 1.6 140.1 11.2 24.5 12.6 10.1 1.4 1.3 3.3 3.9 11.5 13.3
KBANK* OP 190.0 159.00 19.5 2.3 81.6 20.8 32.4 15.7 11.9 2.3 1.9 1.6 2.1 15.5 17.7
KTB* OP 20.9 15.40 35.7 1.6 13.0 14.1 31.9 10.1 7.7 1.3 1.2 4.0 5.2 13.3 16.3
SCB* OP 171.0 142.00 20.4 2.7 62.8 49.7 6.6 13.3 12.5 2.6 2.3 2.5 2.6 21.2 19.3
Sector Overweight  22.4 22.9 14.1 10.9 1.9 1.6 2.8 3.4 14.1 15.9

ภาพที่ 21: ยอดการเติบโตของสนิเชื่อ YTD เทียบกับเปาท้ังปของแตละธนาคาร 
YTD loan growth vs. loan growth target, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

 

ภาพที ่22: สินเชื่อของแตละธนาคารแบงตามประเภทสินเชือ่ 

Loan breakdown, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ภาพที่ 23: เปรียบเทียบสถิติสําคัญของหุนในกลุม  

Source: KGI Securities (Thailand) estimates 
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