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รายงานผลก าไร 4Q66 ต า่กว่าตลาดคาดไว้มาก จาก ECL 
ท่ีปรับเพ่ิมเกินคาด

• KTB รายงานก าไร 4Q66 เพียง 6,111 ลบ.(EPS 0.43) หรือต ่ากว่าท่ีตลาดคาดไว้ถึง 35% โดยหลักๆ มาจาก (1) ECL ปรับตัว
เพ่ิมข้ึน 60%QoQ และ 74%YoY จากการตัง้ส ารองหนี้กรณี ITD ในขณะที่ NPL Ratio ที่ระดับ 3.08% ยังคงใกล้เคียงกับ
ช่วง 4Q66 และ Coverage Ratio ก็ยังคงอยู่ระดับสูงที่ 181% ยังคงสูงกว่าค่าเฉล่ียธนาคาร (2) NIM ปรับเพ่ิมข้ึนเพียง
3bps สู่ระดับ 3.41% จากการกลับรายการดอกเบี้ยจากการตัง้ส ารอง NPL ,สินเช่ือภาครัฐที่หดตัวลงจากการผ่านร่าง
งบประมาณที่ล่าช้า และ Cost of Fund ปรับตัวเพ่ิมข้ึนค่อนข้างมาก จากการปรับดอกเบี้ยเงินฝากประจ า (3) Non-NII ทรง
ตัว QoQ แต่ลดลง 8%YoYและ (4) Cost to Income ที่ 44.8% ปรับเพ่ิมข้ึนจาก 3Q66 ซ่ึงอยู่ที่ 43% จากผลของฤดูกาล
และขาดทุนจากการด้อยค่าทรัพย์สินรอการขายเพ่ิมข้ึน 

• แนวโน้มก าไร 1Q67 ดีขึ้น QoQ แต่ลดลง YoY จาก (1) NIM ปรับตัวลดลงเล็กน้อยจาก 4Q66 เนื่องจากแรงกดดันจากฝั่ ง
Cost of Fund และสินเช่ือที่เติบโตในระดับต ่า จากเศรษฐกิจยังฟื้ นตัวแบบอ่อนแอ โดยเราคาดว่าสินเช่ือของ KTB จะเติบโต
ได้ดีในช่วง 2H67 เนื่องจากโครงการลงทุนภาครัฐ (2) ECL คาดว่าจะปรับลดลงเนื่องจากไม่มีรายการพิเศษอย่างเช่นในช่วง
4Q66 และ (3) OPEX ปรับตัวลดลงตามปัจจัยฤดูกาล

• เรายังคงแนะน า “ทยอยซ้ือ” เราคาดว่าราคาหุ้นจะถูกกดดันจากผลประการท่ีต ่ากว่าท่ีตลาดคาดไว้ค่อนข้างมาก แต่เรากลับ
มองว่าเป็นโอกาสเข้าซ้ือสะสม โดยมองความน่าสนใจของ KTB ไปที่ 2H67 ราคาเป้าหมายที่ 21.80 บาท อิง PBV ที่ 0.7 เท่า

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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