
AIRA Research

ก ำไร 2Q68 ดีกว่ำคำดมำก แต่รำคำหุ้นอำจจะไม่ได้ผลบวก
จำก NPL เพ่ิมมำกกว่ำคำด และ ควำมกังวลด้ำนปัจจัยมหภำค

• BBL รายงานก าไร 2Q68 ที่ 11,840 ลบ.(EPS 6.20) หรือลดลง 6.17%QoQ แต่เพ่ิมข้ึน 0.28%YoY มากกว่าตลาดคาดไว้ประมาณ 10%
หลักๆ มาจาก (1) NIM ปรับลดลงสู่ระดับ 2.81% จาก 1Q68 ซ่ึงอยูท่ี่ 2.89% จากการปรับดอกเบ้ียเงนิกู้ลงตามการปรับลดดอกเบ้ีย
นโยบาย (2) Non-NII ลดลง 7.49%QoQ แต่เพ่ิมข้ึน 22.22% YoY จากรายการ FVTPL ที่ได้รับประโยชน์จากดอกเบ้ียที่ปรับลดลง
และรายการก าไรจากเงนิลงทุน และ (3) ECL ที่ระดับ 10,740 ลบ. จาก 1Q68 ซ่ึงอยูท่ี่ 9,067 ลบ. จาก NPL ท่ีปรับเพ่ิมข้ึนค่อนข้างมาก
สู่ระดับ 3.2% จากระดับ 3.0% ใน 1Q68

• 1H68 BBL รายงานก าไรที่ 24,458 ลบ.(EPS 12.81) ในขณะท่ี 2H68 เราคาดว่าก าไรจะลดลงจาก 1H68 จาก (1) แรงกดดันจาก NIM ที่
ปรับลดลง ทัง้จากดอกเบ้ียนโยบายและโครงการคณุสู้เราช่วย และ (2) ECL ท่ีคาดว่าจะปรับเพ่ิมข้ึนจาก 1H68 จากเศรษฐกิจท่ีชะลอ
ตัว

• NPL ท่ีปรับเพ่ิมข้ึนมากกว่าคาดเรามองว่าไม่ใช่เร่ืองน่ากังวล เนื่องจากยงัอยู่ในระดับบริหารจัดการได้ แต่ด้านปจัจัยมหภาค เช่น
ดอกเบ้ียนโยบาย และ ภาวการณช์ะลอตัวของเศรษฐกิจโลกจากปญัหานโยบายภาษีของสหรัฐ ท าให้ BBL ได้รับผลกระทบมากกวา่
Bank อื่น เนื่องจากมีลูกค้าท่ีเกี่ยวข้องกับการส่งออกมากกวา่ Bank อื่น

• เรายงัคงค าแนะน า “ซ้ือ” โดยให้ราคเปา้หมายที่ 160 บาท อิง PBV 3 ปี + 1.5 S.D. ที่ 0.53X จากทิศทางดอกเบ้ียนโยบายที่เราคาดว่าจะ
ปรับลดลงไดอ้ีกในอนาคตท าให้ Bank ที่ท าด้านเช่าซ้ือเปน็หลัก เช่น TISCO และ KKP บวกกับปญัหาขาดทุนจากรถยึดเร่ิมลดลง ท า
ให้ Bank ขนาดเล็กมีความน่าสนใจมากกว่า Bank ขนาดใหญ่

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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