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KTB รายงานก าไร 4Q67 ใกล้เคียงกับทีต่ลาดคาดไว้
แต่ราคาหุ้นเข้าสู่โซนทีแ่พงเกินไป

• KTB รายงานก าไร 4Q67 ที่ 10,475 ลบ.(EPS 0.76) หรือลดลง 5.7%QoQ แต่เพ่ิมขึ้น 71.41%YoY โดยหลักๆ มาจาก (1) 

Credit Cost ที่ 1.02% ลดลงค่อนข้างมากจาก 3Q67 ซึ่งอยู่ที่ 1.28% จากการเติบโตของสินเชื่อภาครัฐซึง่ความเส่ียงต า่ บวก

กับกระบวนการปรับโครงสร้างหนี้ที่ท าได้รวดเร็วขึ้นท าให้ลูกหนี้ชั้น Stage 2 ปรับตัวลดลง สวนทางกับธนาคารสวนใหญ่ที่ปรับ

เพ่ิมขึ้น (2) NIM ที่ 3.28% ปรับลดลงค่อนข้างมากจาก 3Q67 ซึง่อยู่ที่ 3.35% จากการเพ่ิมสัดส่วนสินเชื่อ Low Risk (3) Non-

NII ลดลง 17.7%QoQ และ 4.85%YoY จากรายการ FVTPL ที่มีพลิกเป็นขาดทุน 307 ลบ. และ (4) Cost to Income ที่

45.36% เพ่ิมขึ้นจาก 3Q67 ซึ่งอยู่ที่ 42.39% จากปัจจัยฤดูกาล

• KTB ได้รับประโยชน์จากสินเชื่อโครงการภาครัฐซึ่งเป็นสินเชื่อที่มีความเส่ียงค่อนข้างต า่ท าให้ KTB ได้รับผลกระทบจากปัญหาหนี้

น้อยกว่าธนาคารอ่ืนๆค่อนข้างมาก ในขณะที่ การใช้จ่ายภาครัฐ ซึ่งจัดท างบประมาณป’ี68 ขาดดุลถึง 4.5% ของ GDP (สถิติ

การจัดท างบประมาณขาดดุลปี’61-66 ที่ +0.18% , +0.42% , -4.46% , -6.75% และ -2.8% ตามล าดับ) และการจัดสรรงบ

ลงทุนสูงถึง 0.91 ล้านล้านบาท เพ่ิมขึ้น 26.5% จากปีงบประมาณก่อนหน้า ท าให้ KTB อยู่ใน Position ดีกว่าธนาคารอ่ืนส าหรบั

ปี’68 ทั้งในแง่ของการเติบโตของสินเช่ือ และ คุณภาพสินทรัพย์ อย่างไรก็ตาม เรายังคงแนะน า “ถือ” เนื่องจากราคาหุ้นปจัจุบัน

ซื้อขายที่ PBV มากกว่าค่าเฉลี่ย 3ปี+1.5 S.D. ซึ่งค่อนข้างแพงเมื่อเทียบ PBV ในอดีต โดยเราให้ราคาเป้าหมายป’ี68 ที่ 21.2 บาท

อิงวิธี Historical PBV ค่าเฉลี่ย 3ปี+1.5 S.D. ที่ 0.64 เท่า

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่าน้ัน มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความ
เสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ี
เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับ
บริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้ง
ล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่
อย่างใด
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