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  ถือ 

 (Maintained) 
  ราคาปัจจุบนั 177.50 บาท 

  ราคาเป้าหมายปี’59 165.00 บาท 

  Upside 

    

 

-7.0% 

 

  รายละเอียดบริษทัฯ 

  ธนาคารพาณิชยร์ายใหญ่ท่ีสุดของประเทศไทย ดว้ย  
  credit market เกือบ 20% 

 
 Stock Data 
 GICS sector Financials 

 Bloomberg ticker: BBL TB 

 Shares issued (m): 1,908.8 

 Market cap (Btm): 338,819.6 

 Market cap (US$m): 9,606.5 

 3-mth avg daily t'over (US$m): 24.2 

 

  Price Performance (%) 

  52-week high/low Bt192.00/Bt143.00 

 1mth 3mth 6mth 1yr YTD 

  4.4 18.3 11.3 4.1 16.4 

 

  Major Shareholders % 

  NVDR 25.8 

  SET for Depository 4.4 

  State Street Bank 3.4 

 

  FY16 NAV/Share (Bt) 201.07 

  FY16 CAR Tier-1 (%) 16.04 
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  นกัวิเคราะห ์

  ธนนัชยั จติตนูนท ์

02-659-8303 

  thananchai@uobkayhian.co.th 

บมจ. ธนาคารกรุงเทพ (BBL) 
 
คาดกาํไรสุทธิไตรมาส 1/59 อ่อนแอ 

 

เราคาดว่ากําไรสุทธิของ BBL ในไตรมาส 1/59 จะยงัอ่อนแอโดยคาด top-line จะยงัโตชา้จากสภาวะ

เศรษฐกิจท่ีอ่อนตวัลงขณะท่ีคาดค่าใชจ้่ายจะสูงข้ึนและคาด credit cost จะยงัอยูใ่นระดบัสงูจาก NPLs ท่ี

เพ่ิมข้ึนต่อเน่ือง คงคําแนะนํา ถือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 165.00 บาทขณะท่ีจุดซ้ือกลับอยู่ท่ี 150.00 

บาท 

 

เหตกุารณใ์หม่ 

 เราไดเ้ขา้ร่วมการประชุมนักวิเคราะห์กับ BBL เพ่ือรบัฟังพรีวิวผลประกอบการในไตรมาส 1/59 

และแนวโน้มผลประกอบการของปี 59 

 คาดกาํไรสุทธิไตรมาส 1/59 อ่อนแอ เราคาดว่าผลการดําเนินงานจะยงัอ่อนแอโดยคาดกําไร

สุทธิในไตรมาส 1/59 จะหดตัวลง 12% yoy อยู่ท่ี 8,200 ลา้นบาทจาก top-line ท่ีโตชา้และ

ค่าใชจ้า่ยท่ีสงูข้ึน 

 

ผลกระทบในอนาคต 

 สินเช่ือยงัคงท่ี เราคาดวา่สินเช่ือจะคงท่ี ytd ในไตรมาส 1/59 จากความตอ้งการท่ีอ่อนแอของทุก

กลุ่มธุรกิจ BBL คาดว่าสินเช่ือจะปรับตัวดีข้ึนเล็กน้อยในช่วง 2H59 และคงเป้าการเติบโตของ

สินเช่ือไวท่ี้ 3-5% ในปี 59 

 NIM ยงัทรงตวั BBL คาดวา่ NIM จะปรบัตวัดีข้ึน qoq จาก funding costs ท่ีลดลงเล็กน้อย อยา่งไร

ก็ดี NIM อาจถูกดดนัในไตรมาส 2/59 จากเงินฝากท่ีเพ่ิมข้ึน (LDR ตํา่ลง) และเราเห็น downside 

risk ต่อประมาณการ NIM ของเราท่ี 2.2% ในปี 59 จากการปรบัลดอตัราดอกเบ้ียเงินกู ้

 คาดรายไดค่้าธรรมเนียมอ่อนตวัลง BBL คาดวา่รายไดค่้าธรรมเนียมจะปรบัตวัลดลงทั้ง qoq และ 

yoy จากผลกระทบตามฤดกูาลประกอบกบัไม่มีรายไดค่้าธรรมเนียมใหม่เขา้มา อยา่งไรก็ดี ธนาคาร

คาดวา่ non-II จะมีปัจจยัหนุนจากรายไดอ่ื้นๆ (เช่น กาํไรจากการลงทุน) 

 Credit costs BBL เน้นยํ้าว่าคุณภาพทรัพย์สินยังถูกกดดันจากสภาวะเศรษฐกิจท่ีอ่อนตัวลง 

ธนาคารคาดว่า NPLs จะขยายตัวข้ึนอยู่ท่ี 3% ของสินเช่ือรวมในไตรมาส 1/59 โดยมาจากกลุ่ม 

SME เป็นหลกั ดงัน้ัน เราคาดวา่ loan-loss charges ในไตรมาส 1/59 จะอยู่ในระดบัใกลเ้คียงกบั

ในไตรมาส 4/58 สาํหรบัในปี 59 ธนาคารยงัคงประมาณการการตั้งสาํรองไวท่ี้ 12,000 ลา้นบาท 

(เทียบกบัประมาณการของเราท่ี 15,000 ลา้นบาท) 

 

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2014 2015 2016F 2017F 2018F

Net interest income  58,997 57,510 61,838 64,438 67,822
Non-interest income  37,678 45,026 44,985 49,168 53,769
Net profit (rep./act.)  36,332 34,180 35,728 39,750 44,591
Net profit (adj.)  36,332 34,180 35,728 39,750 44,591
EPS (Bt) 19.0 17.9 18.7 20.8 23.4
PE (x) 9.3 9.9 9.5 8.5 7.6
P/B (x) 1.0 0.9 0.9 0.8 0.8
Dividend yield (%) 3.7 4.1 4.2 4.7 5.3
Net int margin (%) 2.3 2.1 2.2 2.2 2.2
Cost/income (%) 44.6 43.9 44.5 43.7 42.7
Loan loss cover (%) 204.1 185.4 195.1 204.5 213.4
Consensus net profit  - - 36,221 39,745 43,813
UOBKH/Consensus (x)  - - 0.99 1.00 1.02
Source: BBL Bloomberg, UOB Kay Hian 
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 ตั้งสาํรองสาํหรบัสินเช่ือทีวีดิจิตอล ธนาคารเตรียมตั้งค่าใชจ้่ายพิเศษสาํหรบัผูป้ระกอบการทีวดิีจิตอล

รายหน่ึงโดยจะถูกบนัทึกเป็นค่าใชจ้า่ยอ่ืนๆ เราคาดวา่ธนาคารจะบนัทึก impairment ท่ีประมาณ 1,000 

ลา้นบาทในไตรมาส 1/59 ดังน้ัน เราคาดว่า opex จะเพ่ิมข้ึน 18% yoy ซ่ึงจะทําให ้cost/income ratio 

อยูท่ี่มากกวา่ 45% ในไตรมาส 1/59  

 

การปรบักาํไรสุทธิ/ปัจจยัเส่ียง 
 ไม่มี 

 

คาํแนะนาํ  

 คงคาํแนะนํา ถือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 165.00 บาท (คํานวณดว้ย P/B ท่ี 0.8 เท่า และ ROE ท่ี 

9.5%) ขณะท่ีจุดซ้ือกลบัอยูท่ี่ 150.00 บาท 

 
เหตกุารณส์าํคญัท่ีอาจส่งผลตอ่ราคาหุน้ 

 ไม่มีเหตุการณส์าํคญัในระยะใกล ้

 


