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ลูกหนี ้Stage 2 ปรับเพ่ิมขึน้ค่อนข้างมากกดดันราคาหุ้นแค่ในระยะส้ัน 
ปี’68 Credit Cost ปรับตัวลดลงสู่ระดับปกติ 

• KBANK รายงานก าไร 4Q67 ที่ 10,494 ลบ.(EPS 4.43) หรือลดลง 12.3%QoQ แต่เพ่ิมข้ึน 11.78%YoY ดีกว่าตลาดคาดไว้ 7% 
แต่ลูกหนี้ Stage 2 ปรับเพ่ิมค่อนข้างมากสวนทางกับท่ีตลาดคาดไว้ หลักๆ มาจาก (1) NIM ที่ 3.52% ลดลงจาก 3Q67 ซ่ึงอยู่
ท่ี 3.61% จาก Cost of Funding ท่ีปรับเพ่ิมข้ึน และ การปรับลดสัดส่วนสินเช่ือที่มีความเส่ียงสูงลดลง (2) Credit Cost ท่ี
1.98% เพ่ิมข้ึนจาก 3Q67 ซ่ึงอยู่ที่ 1.91% ลูกหนี้ Stage 2 ปรับเพ่ิมข้ึนมากจากสินเช่ือท่ีปรับโครงสร้างหน้ีกลับมาเป็น NPL 
อีกครัง้ ท าให้ธนาคารยังคงตัง้ส ารองหนี้อยู่ในระดับที่สูง

• KBANK ยังคงยืนยันระดับ Credit Cost ในปี’68 ที่ระดับ 140 - 160 bps ถึงแม้ระดับลูกหนี้ stage 2 จะปรับเพ่ิมข้ึนมาก
ในช่วง 4Q67 เนื่องจากได้ตัง้ส ารองลูกหน้ีกลุ่มท่ีมีปัญหาไปมากแล้ว ในขณะที่ New NPL ในช่วงที่ผ่านมากลับชะลอลง ท าให้
เราคาดว่าภาพ Credit Cost ของ KBANK ปรับค่อยปรับลดลงตัง้แต่ 1Q68 เป็นต้นไป

• เป้าหมายทางการเงินของ KBANK ส าหรับป’ี68 จะประกาศวันที่ 3 ก.พ.68 ส่ิงท่ีตลาดจับตามอง คือ เป้าหมาย Credit Cost 
ว่าจะยังคงอยู่ในระดับที่ 140-160 bps ตามท่ีให้ไว้ก่อนหน้านี้หรือไม่

• เรายังคงแนะน า “ซ้ือ” เรายังคงเลือก KBANK เป็น Top pick ของหุ้นกลุ่มธนาคารจากคุณภาพสินทรัพย์ที่ปรับดีขึ้นท าให้
Credit Cost ปรับลดลง โดยเราประเมินราคาเป้าหมายปี’68 ของ KBANK ที่ 174 บาท อิง PBV 3 ปี + 1 S.D. ที่ 0.68X

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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