
AIRA Research

รายงานผลก าไร 1Q66 ดีกว่าคาด จาก OPEX และ NIM ท่ีท าได้ดี
เกินคาด

• รายงานก าไร 1Q65 ดีกว่าท่ีตลาดคาดไว้ 6%…KTB รายงานก าไร 1Q66 ท่ี 10,067 ลบ.(EPS 0.72) หรือเพ่ิมข้ึน 24%QoQ และ 15%YoY
หลักๆ มาจาก (1)NIM ปรับตัวเพ่ิมข้ึนเป็น 3% จาก 4Q65 ซ่ึงอยู่ท่ี 2.8% ผลจากการปรับข้ึนดอกเบี้ยเงินกู้ได้มากกว่าต้นทุนเงินฝากท่ี
ปรับเพ่ิมท้ังในส่วนของ FIDF และดอกเบี้ยนโยบาย ในขณะท่ีสินเช่ือหดตวัลงเล็กน้อยท้ังใน QoQ และ YoY จากสินเช่ือรัฐบาล และ
Corporate ในขณะท่ีสินเช่ือ Retail เติบโตไดด้ีจากกระตุ้นการบริโภคผ่านมาตรการทางภาษีของรัฐบาล (2)Cost to Income ท่ี
38.70% ลดลงจาก 4Q65 ซ่ึงอยู่ท่ี 45.30% จากผลของ seasonal effect และ(3)Credit Cost ท่ี 124 bps ปรับเพ่ิมข้ึน 9 bps จาก
4Q65 โดย NPL Ratio อยู่ท่ีระดับ 3.22% ลดลงเล็กน้อยจาก 3Q65 ซ่ึงอยู่ท่ี 3.26% ในขณะท่ี Coverage Ratio ท่ี 183%

• แนวโน้มใน 2Q66 NIM มีโอกาสปรับเพ่ิมข้ึนได้อีกจากการปรับข้ึนดอกเบี้ยเงินกู้อกี 0.25% ในช่วงต้นเดือนเม.ย.66 บวกการกับการฟื้น
ตัวของการบริโภคช่วงสงกรานตส์่งผลบวกต่อสินเช่ือ high yield เช่น สินเช่ือบัตรเครดติและสินเช่ือสว่นบุคคล หักล้างกับ OPEX ท่ี
คาดว่าจะปรับเพ่ิมข้ึนตามฤดูกาล ในขณะท่ี ECL เราคาดว่าจะอยู่ในระดบัใกล้เคียงกบั 1Q66 จากคุณภาพสินทรัพย์ท่ีอยู่ในระดับทรงตัว

• เรายังคงค าแนะน าเป็น “ถอื”…ถึงแม้ว่า KTB จะได้รับประโยชน์จากโครงการรัฐบาลและการปรับกระบวนการจัดการกับหน้ีเสียไดด้ีจน
ระดับ Coverage Ratio สูงกว่าค่าเฉลี่ยของกลุ่ม BANK อย่างไรกต็ามราคาหุ้นปัจจุบัน KTB เทรดท่ีค่าเฉลี่ย FW PBV 3ป+ี1.5 S.D.
ในขณะท่ีหุ้นกลุ่ม BANK เทรดท่ีค่าเฉลี่ย FW PBV 3ปี ท าให้เรามองว่าโอกาสราคาหุ้นปรับเพ่ิมข้ึนจากระดับปจัจุบันคอ่นข้างน้อย โดย
เราให้ราคาเป้าหมายท่ี 18 บาท อิงวิธี GGM ท่ี PBV 0.62 เท่า

รายงานฉบับนี้จดัท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านั้น มิได้เปน็การช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตดัสินใจซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผดิในความ
เสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกนัความถูกต้องสมบรูณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานที่
เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับ
บริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไมต่้องแจ้ง
ล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิได้จดัท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่
อย่างใด
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