
   วนัพธุที่ 22 เมษายน พ.ศ. 2569 

 บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮ้าส์ ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

     

 

 
 

ICBC ธนาคารท่ีใหญ่ที่สดุในโลก 
▪ ICBC19 ธนาคารที่ใหญ่ที่สดุในโลก หนึ่งใน Big 4 ธนาคารพาณิชย์ของจีน 
▪ ผลประกอบการปี 2025 รายได้อยูท่ี่  RMB838bn เติบโต +6.6% YoY ก าไรสทุธิอยูท่ี่ RMB371bn เติบโต +1% 

YoY มี EPS ที่ RMB1/หุ้น 
▪ แนวโน้มปี 2026 โตอยา่งมัน่คง คาดก าไรสทุธิ  RMB378bn และ EPS ที่ RMB1.02/หุ้น เพิ่มขึน้ +2% YoY NIM 

ผ่านจดุต ่าสดุไปแล้ว 
▪ ให้ค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย 3.22 บาท/หุ้น  upside +8.12% อ้างอิงจาก Bloomberg consensus หุ้น

ธนาคารที่เหมาะส าหรับถือเป็นหุ้น Defensive ให้ปันผลสงู EPS มั่นคง ผันผวนน้อย และ P/BV มีค่าเฉลี่ยต ่า
กว่าธนาคารในไทยและสิงคโปร์ 

ประเด็นการลงทนุ  
▪ ICBC (Industrial and Commercial Bank of China) คือ ธนาคารพาณิชย์ของรัฐจีนที่ อยู่ภายใต้การ

ก ากับของรัฐบาลจีน และเป็นหนึ่งใน Big 4 ธนาคารพาณิชย์ของจีน เป็นธนาคารที่มีมูลค่ารวมใหญ่ที่สดุ
ในโลก โดยธุรกิจหลกัมี 3 ประเภทได้แก่ 1. ธนาคารพาณิชย์ ท าหน้าที่เช่น ฝากเงิน ถอนเงิน และปล่อย
สินเชื่อส่วนบุคคลหรือ SME 2. ธนาคารองค์กร ท าหน้าที่เช่น ปล่อยสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ และปล่อย
สินเชื่อโครงสร้างพืน้ฐาน 3. การค้าระหว่างประเทศ ท าหน้าที่เช่น  T/T โอนเงินระหว่างประเทศ และ 
แลกเปลี่ยนเงินตรา นอกจากนัน้ ICBC ยงัเป็นเคร่ืองมือส าคญัของรัฐจีนทัง้การสนับสนุนนโยบายรัฐ เช่น 
การลงทนุโครงสร้างพืน้ฐานในต่างประเทศ และการขยายอิทธิพลทางเศรษฐกิจของจีน รวมถึงการผลกัดนั
สกลุเงินหยวน โดยเป็นศนูย์ช าระเงิน RMB ในต่างประเทศ 

▪ ICBC ปิด 4Q25 ด้วยการท ารายได้ไป RMB198bn เติบโต +6% YoY รายได้ทัง้ปี 2025 อยู่ที่ RMB838bn 
เติบโต +6.6% YoY ก าไรสุทธิอยู่ที่ RMB371bn เติบโต +1% YoY มี EPS ที่ RMB1/หุ้ น มี ROE อยู่ที่ 
9.45% โดยรายได้จากสินเชื่อเติบโต +7.5% YoY รายได้จากการลงทุนในตราสารหนีเ้ติบโตถึง +19.6% 
YoY แสดงว่ารายได้โตจากปริมาณสินทรัพย์ที่เพิ่มขึน้ สินทรัพย์รวม RMB53 trillion ยงัคงเป็นธนาคารที่
ใหญ่ที่สุดในโลก ในขณะที่ NIM (Net Interest Margin) ลดจาก 1.42% เหลือ 1.28% โดยแรงกดดนัหลกั
มาจากรัฐบาลจีนกดดนัให้ลดดอกเบีย้สินเชื่อเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ อย่างไรก็ตาม แม้ NIM จะลดลง แต่ 
อตัราการลดลงชะลอตวัลงในปี 2025 ซึง่เป็นสญัญาณที่ดีว่าแรงกดดนัอาจผ่อนคลายลงบ้างแล้ว 

▪ ในปี 2026 คาดการณ์ก าไรสทุธิที่ RMB378bn และ EPS ที่ RMB1.02/หุ้น เพ่ิมขึน้ +2% YoY รายได้คาดที่ 
RMB844bn เพิ่มขึน้ราว +0.68% YoY คาดการณ์ ROE ที่ 8.96% โดยคาดว่า NIM ผ่านจุดต ่าสุดไปแล้ว 
จากสญัญาณที่ NIM ใน 4Q25 ที่ขยบัขึน้ +4bps QoQ ผู้บริหารของ ICBC เองก็คาดว่า NIM จะมีแนวโน้ม
ทรงตวัมากกว่าดิ่งลงไปเร่ือยๆ ภาพรวม NPL ของ ICBC แนวโน้มทรงตวัในปี 2026 และ 2027 หลงัจากดี
ขึน้มาจนถึงปี 2025 อย่างไรก็ตาม NPL ในกลุ่มของ retail แนวโน้มน่ากงัวล จากการที่เศรษฐกิจจีนฟืน้ตวั
ไม่สม ่าเสมอ รายได้ประชาชนยงัไม่แข็งแกร่งพอ ท าให้ความสามารถช าระหนีร้ายย่อยลดลง รวมถึงสินเช่ือ
ภาคการผลิตที่อ่อนไหวต่อภาวะเศรษฐกิจและผลของความตงึเครียดทางการค้า 

▪ เราให้ค าแนะน า "ซื อ้ "  ที่ ราคาเป้าหมาย HKD7.87/หุ้ น  มี  upside +9% อ้างอิงจาก Bloomberg 
consensus เป็นหุ้ นธนาคารที่เหมาะส าหรับถือเป็นหุ้ น Defensive โดย Dividend yield ปัจจุบันสูงถึง
ประมาณ 5-6% และประธาน Liu Jun ส่งสัญญาณเป็นไปได้ที่จะเพิ่ม Payout Ratio หากตลาดทุน
ต้องการ ซึง่จะเป็น upside ส าคญั อีกทัง้ในช่วงสิบปีที่ผ่านมา EPS ของ ICBC มีความมัน่คง ผนัผวนน้อย
เม่ือเทียบกับหุ้นธนาคารอ่ืนๆ โดยราคาปัจจุบนัเทียบเท่า FY2026 P/BV 0.53x เม่ือเทียบกับค่าเฉลี่ยของ
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Figure 1: Financial Performance 

 

  

Figure 2: NIM 

 

 

Figure 3: NPL       

 

 

ธนาคารพาณิชย์ประเทศไทยที่ 0.9x และค่าเฉลี่ยของธนาคารพาณิชย์สิงคโปร์ที่ 1.8x แสดงว่า ICBC มี 
valuation ที่ต ่ากว่า เม่ือเทียบกบัธนาคารในไทยและสิงคโปร์ 

 

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรัพยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทุกกรณี 


