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หน้า 1 จาก 2 

 

บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 352 5100 

NEWS & VIEWS  

BBL (BUY, TP: 190.-)   

 BBL ประกาศก าไร 1Q66 ที่ 10,129 ลบ. เพิ่มขึน้ 42.3% YoY เป็นผลมาจากรายได้ดอกเบีย้สทุธิที่ยงัคงเพิ่มขึน้ตามการขยายตวัของสินเช่ือ และทิศทางการปรับขึน้ของ
อตัราดอกเบีย้ สทุธิกบัคา่ใช้จา่ยที่เพิ่มขึน้จากการปรับอตัราดอกเบีย้เงินฝากและอตัราเงินน าสง่กองทนุเพื่อการฟืน้ฟฯู เข้าสู่ระดบัเดิมที่ 0.46% ต่อปี ประกอบกับรายได้
ที่มิใชด่อกเบีย้ยงัคงเพิ่มขึน้สว่นหนึ่งมาจากบริการธุรกรรมระหวา่งประเทศ ขณะที่คา่ใช้จา่ยจากการด าเนินงานเพิ่มขึน้สว่นหนึ่งเป็นผลจากคา่ใช้จ่ายเพ่ือการพฒันาและ
ปรับปรุงประสิทธิภาพการด าเนินงาน ส าหรับผลขาดทนุด้านเครดิตที่คาดวา่จะเกิดขึน้ (ECL) เพิ่มขึน้เป็นไปตามหลกัความระมดัระวงัในการตัง้ส ารอง   

 ขณะที่หากเทียบกบัไตรมาสก่อน มีก าไรเพิ่มขึน้ 33.8% QoQ โดยมีรายได้ดอกเบีย้สทุธิอยูใ่นระดบัเดียวกบัไตรมาสก่อน จากรายได้ดอกเบีย้เพ่ิมขึน้ตามการปรับขึน้ของ
อตัราดอกเบีย้ สทุธิกับค่าใช้จ่ายดอกเบีย้ที่เพ่ิมขึน้จากการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้เงินรับฝากและการปรับอัตราเงินน าส่งกองทนุเพ่ือการฟีน้ฟฯู เข้าสู่ระดบัเดิม ส าหรับ
รายได้ที่มิใช่ดอกเบีย้เพ่ิมขึน้ส่วนใหญ่มาจากการปรับมลูค่ายุติธรรมของเคร่ืองมือทางการเงินซึ่งเป็นไปตามสภาวะตลาด และรายได้ค่าธรรมเนียมและบริการสุทธิ
เพิ่มขึน้เล็กน้อย ส าหรับอตัราสว่นคา่ใช้จา่ยตอ่รายได้จากการด าเนินงานลดลงเป็น 46.8% และการตัง้ส ารอง ECL 8,474 ล้านบาท เพ่ิมขึน้ 7.1% QoQ โดยพิจารณาถึง
ความไมแ่น่นอนของเศรษฐกิจโลกที่อาจสง่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจไทยในระยะข้างหน้า 

 ยอดสินเชื่อรวม ณ สิน้ 1Q66 อยูท่ี่ 2.6 ล้านลบ. ลดลง 1.6% YTD สว่นใหญ่เป็นผลจากสินเชื่อลกูค้าธุรกิจรายใหญ่ และสินเชื่อกิจการตา่งประเทศ 
 ทางด้านคณุภาพสินทรัพย์ ณ สิน้ 1Q66 %NPL =3.1% เทา่กบัสิน้ปีก่อน ทัง้นีธ้นาคารยดึหลกัการตัง้ส ารองด้วยความระมดัระวงัอย่างต่อเน่ือง ท าให้มี Coverage ratio 

สงูขึน้เป็น 265% เพิ่มขึน้จาก 261% ณ สิน้ปีก่อน ขณะที่มีเงินกองทนุในระดบัที่แข็งแกร่งที่ 19.2% Tier I 15.7% 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ความเห็น  (ศิริพร #5139)

 ก าไร 1Q66 ออกมาถือวา่ดีกวา่คาด คิดเป็น 26% ของประมาณการก าไรทัง้ปีของเรา ยงัชอบ BBL ในฐานะธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ ที่น่าจะได้ประโยชน์จากการฟืน้
ตวัทางเศรษฐกิจ แนวโน้มดอกเบีย้ขาขึน้ที่ดีตอ่ NIM และ Coverage ratio ที่สงูมากถึง 265% น่าจะสะท้อนส ารองส่วนเกินที่มีไว้มากเกินพอรองรับความเสี่ยงที่อาจจะ
เกิดขึน้ในอนาคต ประกอบกบัยงัเทรดเพียง 0.6xPBV แนะน า ซือ้ลงทนุ โดยมีราคาเป้าหมาย 190 บ. 

 
KBANK (BUY, TP: 171.-)   
 KBANK ประกาศก าไร 1Q66 ที่ 10,741 ลบ. ลดลง 4.2% YoY เป็นผลหลกัจากการตัง้ส ารองเพ่ิมขึน้ถึง 36% YoY ทัง้นีห้ากดรูายได้ดอกเบีย้สทุธิยงัคงปรับเพ่ิมขึน้ 

9.8% ตามการขยายตวัของสินเช่ือใหม่และดอกเบีย้ขาขึน้ แม้ต้นทนุเงินฝากจะเพิ่มขึน้มากก็ตาม และรายได้ที่มิใช่ดอกเบีย้ยงัปรับเพ่ิมขึน้ถึง 31.3% เป็นผลหลกัจาก
การ mark to market พอร์ตลงทนุที่เพิ่มขึน้มากตามภาวะตลาด  

 หากเทียบกับไตรมาสก่อน มีก าไรเพิ่มขึน้มากถึง 236.6% QoQ เป็นผลจากการตัง้ส ารองที่ลดลงกว่า 3.3 พันลบ.เป็นหลัก โดยก าไรจากการด าเนินงานก่อนการตัง้
ส ารองและภาษียงัลดลงเล็กน้อย -5.4% QoQ เป็นผลจากรายได้ดอกเบีย้สทุธิและรายได้ที่มิใชด่อกเบีย้ยงัคงปรับลดลงเล็กน้อย 

 ยอดสินเช่ือ ณ สิน้ 1Q66 อยู่ที่ 2.5 ล้านล้านบาท ลดลง 1.1% YTD ส่วนหนึ่งจากการด าเนินการบริหารจดัการสินทรัพย์ด้อยคณุภาพ ขณะที่เงินให้สินเช่ือใหม่ยงัคง
เติบโตตามยทุธศาสตร์ของธนาคาร  

 ทางด้านคณุภาพสินทรัพย์ %NPL ณ สิน้ 1Q66  อยูท่ี่ 3.04% ลดลงจากสิน้ปีก่อนที่ 3.19% โดยมี Coverage ratio ขึน้มาอยูท่ี่ 156.7% เพิ่มจาก 154.3% ณ สิน้ปี 65 
 ณ สิน้ 1Q66 กลุม่ธุรกิจยงัมีเงินกองทนุที่แข็งแกร่ง โดยมี BIS ratio ที่ 18.9% Tier I 16.92%  
 
 
 
 
 
 

Statements of Comprehensive Income
Quarterly Results (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 %QoQ %YoY
Interest income 29,922         31,937         35,821         41,408         44,170         6.7% 47.6%
Interest expense (8,175)          (8,411)          (9,325)          (10,954)        (14,093)        28.7% 72.4%
Net Interest Income 21,747         23,526         26,496         30,454         30,078         -1.2% 38.3%
Net Fee & services income 6,957           6,726           6,866           6,958           7,122           2.4% 2.4%
Total Non-NII 9,313           10,625         10,163         6,382           10,158         59.2% 9.1%
Operating Revenue 31,060         34,151         36,659         36,836         40,236         9.2% 29.5%
Operating expenses (15,507)        (17,435)        (17,006)        (19,071)        (18,850)        -1.2% 21.6%
Pre-provision profit 15,553         16,716         19,653         17,765         21,386         20.4% 37.5%
Provision/Expected Credit Loss (6,490)          (8,354)          (9,889)          (7,914)          (8,474)          7.1% 30.6%
Corporate tax (1,875)          (1,319)          (2,032)          (2,257)          (2,728)          20.8% 45.5%
Net Profit 7,118           6,961           7,657           7,569           10,129         33.8% 42.3%
EPS (Bt) 3.73             3.65             4.01             3.97             5.31             33.8% 42.3%

Statements of Comprehensive Income
Quarterly Results (Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 % QoQ % YoY
Interest income 35,924         36,367         37,620          41,421          42,441          2.5% 18.1%
Interest expense (4,174)         (4,355)         (4,532)           (5,274)           (7,566)           43.5% 81.3%
Net Interest Income 31,751         32,012         33,088          36,148          34,875          -3.5% 9.8%
Net Fee & services income 8,832           8,146           8,125            7,779            8,114            4.3% -8.1%
Total Non-NII 8,913           9,347           8,687            13,197          11,699          -11.4% 31.3%
Operating Revenue 40,664         41,359         41,775          49,345          46,574          -5.6% 14.5%
Operating expenses (17,391)       (18,070)       (18,251)         (21,042)         (19,793)         -5.9% 13.8%
Pre-provision profit 23,273         23,289         23,524          28,303          26,781          -5.4% 15.1%
Provision/Expected Credit Loss (9,336)         (9,852)         (9,948)           (22,784)         (12,692)         -44.3% 36.0%
Corporate tax (2,700)         (2,454)         (2,546)           (933)              (2,562)           174.7% -5.1%
Net Profit 11,211         10,794         10,574          3,191            10,741          236.6% -4.2%
EPS (Bt) 4.73             4.56             4.46              1.35              4.53              236.6% -4.2%
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ความเห็น  (ศิริพร #5139)

 ก าไร 1Q66 ถือวา่ดีกวา่คาด โดยคิดเป็น 27% ของประมาณการก าไรทัง้ปีของเรา ขณะที่เม่ือวานมีข่าวใน นสพ.ทนัหุ้น เร่ืองการปล่อยกู้ ให้ STARK กว่า 5 พนัลบ. ซึ่งมี
โอกาสเป็นหนีเ้สีย ทัง้นี ้เราได้ท าการประเมินกรณี Worst case หากต้องตัง้ส ารองเต็มจ านวนแบบไม่มีหลกัประกันเลย จะท าให้ EPS หายไปราว 1.7 บาท ซึ่งจากการ
ประเมินมลูค่าโดยใช้ PBV66F ที่ 0.76X เทียบเท่า PER66F ที่ 10X จะท าให้ราคาเป้าหมายลดลงเหลือ  154 บาท ราคาปัจจบุนัที่ปรับตวัลงมามากยงัมี upside ราว 
22% น่าเข้าซือ้ลงทนุ ทัง้นีเ้ราเชื่อว่าการปล่อยสินเช่ือดงักล่าวต้องมีหลักประกันบางส่วน คงไม่ต้องตัง้ส ารองเต็มจ านวน นอกจากนี ้ยงัไม่มีการยืนยนัแน่ชดัว่าหนีจ้ะ
มากตามข่าวหรือไม ่คงรอรายละเอียดข้อเท็จจริงอีกครัง้ในการประชมุชว่งสายวนันี ้    
 

For line 

BBL (BUY, TP: 190.-)   

 1Q66 ก าไร 10,129 ลบ. +42.3%YoY สาเหตหุลกัจากรายได้ดอกเบีย้สทุธิที่เพิ่มขึน้ตามปริมาณสินเชื่อ ประกอบกับรายได้ที่มิใช่ดอกเบีย้ก็ปรับตวัเพิ่มขึน้ แม้มีส ารองที่
เพ่ิมขึน้มากก็ตาม หากเทียบก าไร QoQ +33.8% เป็นผลจากรายได้ที่มิใช่ดอกเบีย้ปรับตวัเพิ่มขึน้มาก จากการ mark to market พอร์ตลงทนุ และการคมุค่าใช้จ่าย
ด าเนินงานได้ดี แม้มีการตัง้ส ารอง ECL เพิ่มขึน้ 7.1% ก็ตาม     

 ยอดสินเชื่อรวม ณ สิน้ 1Q66 -1.6% YTD สว่นใหญ่เป็นผลจากสินเชื่อลกูค้าธุรกิจรายใหญ่ และสินเชื่อกิจการตา่งประเทศ 
 ณ สิน้ 1Q66 %NPL =3.1% เท่าสิน้ปีก่อน โดยมี Coverage ratio สงูขึน้เป็น 265% เพ่ิมจา 261% สิน้ปีก่อน ขณะที่มีเงินกองทนุในระดบัที่แข็งแกร่งที่ 19.2% Tier I 

15.7% 

ความเห็น  (ศิริพร #5139)

 ก าไร 1Q66 ออกมาถือวา่ดีกวา่คาด คิดเป็น 26% ของประมาณการก าไรทัง้ปีของเรา ยงัชอบ BBL ในฐานะธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ ที่น่าจะได้ประโยชน์จากการฟืน้
ตวัทางเศรษฐกิจ แนวโน้มดอกเบีย้ขาขึน้ที่ดีตอ่ NIM และ Coverage ratio ที่สงูมากถึง 265% น่าจะสะท้อนส ารองส่วนเกินที่มีไว้มากเกินพอรองรับความเสี่ยงที่อาจจะ
เกิดขึน้ในอนาคต ประกอบกบัยงัเทรดเพียง 0.6xPBV แนะน า ซือ้ลงทนุ โดยมีราคาเป้าหมาย 190 บ. 
 

 
KBANK (BUY, TP: 171.-)   

 1Q66 ก าไร 10,741 ลบ. -4.2%YoY เป็นผลหลกัจากการตัง้ส ารองที่เพ่ิมขึน้ หากดูรายได้ดอกเบีย้สทุธิยงั +9.8% ตามการขยายตวัของสินเช่ือใหม่และดอกเบีย้ขาขึน้ 
แม้ต้นทนุเงินฝากจะเพิ่มขึน้มากก็ตาม และรายได้ที่มิใชด่อกเบีย้ยงั +31.3% เป็นผลหลกัจากการ mark to market พอร์ตลงทนุที่เพิ่มขึน้มากตามภาวะตลาด 

 หากเทียบกับ QoQ ก าไร +236.6% QoQ เป็นผลจากการตัง้ส ารองที่ลดกว่า 3.3 พนัลบ.เป็นหลกั โดยก าไรจากการด าเนินงานก่อนการตัง้ส ารองและภาษียงัลดลง
เล็กน้อย -5.4% QoQ เป็นผลจากรายได้ดอกเบีย้สทุธิและรายได้ที่มิใชด่อกเบีย้ยงัคงปรับลดลงเล็กน้อย 

 ยอดสินเชื่อ ณ สิน้ 1Q66 หดตวั -1.1% YTD สว่นหนึ่งจากการด าเนินการบริหารจดัการสินทรัพย์ด้อยคณุภาพ ขณะที่เงินให้สินเช่ือใหม่ยงัคงเติบโตตามยทุธศาสตร์ของ
ธนาคาร  

 %NPL ณ สิน้ 1Q66  อยูท่ี่ 3.04% ลดลงจากสิน้ปีก่อนที่ 3.19% โดยมี Coverage ratio ขึน้มาอยูท่ี่ 156.7% เพิ่มจาก 154.3% ณ สิน้ปี 65 
 ณ สิน้ 1Q66 กลุม่ธุรกิจยงัมีเงินกองทนุที่แข็งแกร่ง โดยมี BIS ratio ที่ 18.9% Tier I 16.92%  

ความเห็น  (ศิริพร #5139)

 ก าไร 1Q66 ดีกวา่คาด คิดเป็น 27% ของประมาณการก าไรทัง้ปีของเรา ขณะที่เม่ือวานมีข่าวเร่ืองการปล่อยกู้ ให้ STARK กว่า 5 พนัลบ. มีโอกาสเป็นหนีเ้สีย ทัง้นี ้เรา
ประเมินกรณี Worst case หากต้องตัง้ส ารองเต็มจ านวนแบบไม่มีหลกัประกัน จะท าให้ EPS หายไป 1.7 บาท และจะท าให้ TP ลดลงเหลือ  154 บ. ราคาปัจจบุนัปรับ
ลงมามากยงัมี upside 22% น่าเข้าซือ้ลงทนุ ทัง้นีเ้ราเชื่อวา่การปลอ่ยสินเชื่อดงักลา่วต้องมีหลกัประกันบางส่วน คงไม่ต้องตัง้เต็ม และยงัไม่มีการยืนยนัแน่ชดัว่าหนีจ้ะ
มากตามข่าวหรือไม ่คงรอรายละเอียดข้อเท็จจริงอีกครัง้ในการประชมุชว่งสายวนันี ้    
 


