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  ถือ 

 (Maintained) 
  ราคาปัจจุบนั 164.50 บาท 

  ราคาเป้าหมายปี’59 165.00 บาท 

  Upside 

    

 

+0.3% 

 

  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): 314,004.7 

 Market cap (US$m): 8,919.1 

 3-mth avg daily t'over (US$m): 24.4 

 

  Price Performance (%) 

  52-week high/low Bt180.50/Bt143.00 

 1mth 3mth 6mth 1yr YTD 

  0.6 1.8 10.4 4.6 7.9 

 

  Major Shareholders % 

  NVDR 25.8 

  SET for Depository 4.4 

  State Street Bank 3.4 

 

  FY16 NAV/Share (Bt) 201.42 

  FY16 CAR Tier-1 (%) 16.06 
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  นกัวิเคราะห ์

  ธนนัชยั จติตนูนท ์

02-659-8303 

  thananchai@uobkayhian.co.th 

บมจ. ธนาคารกรุงเทพ (BBL) 
 
พรวิีวผลประกอบการไตรมาส 2/59: คาดเป็นอีกไตรมาสท่ีไม่น่าตื่นเตน้ 

 

เราคาดวา่กาํไรสุทธิของ BBL ในไตรมาส 2/59 จะยงัอ่อนแอโดยคาด top-line จะยงัโตชา้จากสภาวะ

เศรษฐกิจท่ีอ่อนตัวลงและ NIM ท่ีลดลง นอกจากน้ี จาก NPLs ท่ีเพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองทําใหเ้ราคาดว่า 

credit cost จะยงัคงท่ี qoq คงคาํแนะนํา ถือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 165.00 บาทขณะท่ีจุดซ้ือกลบัอยู่

ท่ี 150.00 บาท 

 

เหตกุารณใ์หม่ 

 พรีวิวผลประกอบการไตรมาส 2/59 เราไดเ้ขา้ร่วมการประชุมนักวเิคราะหก์บั BBL เพ่ือรบัฟัง 

พรีววิผลประกอบการในไตรมาส 2/59 และแนวโน้มผลประกอบการในปี 59 

 คาดผลประกอบการของไตรมาส 2/59 ยงัไม่น่าตื่นเตน้ เราคาดว่า BBL จะรายงานกําไร

สุทธิในไตรมาส 2/59 ท่ี 8,000 ลา้นบาท คงท่ี yoy จาก credit costs ท่ีสงูข้ึน 

  

ผลกระทบในอนาคต 

 สินเช่ือยงัโตชา้ การเติบโตของสินเช่ือฟ้ืนตวัข้ึนเล็กน้อยและยงัอยู่ในอตัราท่ีตํา่ท่ีประมาณ 1% 

qoq ในไตรมาส 2/59 จากความตอ้งการท่ีสูงข้ึนของวสินเช่ือ corporate working capital ดา้น 

BBL คาดวา่สินเช่ือจะกลับมาเติบโตมากข้ึนในช่วง 2H59 และคงเป้าการเติบโตของสินเช่ือในปี 

59 ไวท่ี้ 3-5% 

 NIM ถูกกดดนัเล็กนอ้ย ธนาคารคาดว่า NIM จะอ่อนตวัลง qoq ดว้ยสาเหตุหลกัจาก 1) การปรบัลด

อตัราดอกเบ้ียเม่ือช่วงปลายไตรมาส 1/59 และ 2) สินเช่ือท่ีคาดโตชา้ในไตรมาส 2/59 โดยมาจาก

สินเช่ือ corporate working capitl ท่ีมี yield ตํา่เป็นหลัก อย่างไรก็ดี ธนาคารคาดว่า NIM จะยงัอยู่ใน

ระดบัสูง yoy จาก funding costs ท่ีลดลง yoy นอกจากน้ี จาก NIM ท่ีอยู่ในระดับตํา่ในไตรมาส 2/58 

เราจึงคาดวา่รายไดด้อกเบ้ียสุทธิในไตรมาส 2/59 จะฟ้ืนตวัข้ึน 17% yoy 

 คาดรายไดค่้าธรรมเนียมอ่อนตวัลง BBL คาดวา่รายไดค่้าธรรมเนียมจะอ่อนตวัลง qoq แต่เพ่ิมข้ึน 

8% yoy จากฐานท่ีตํา่เม่ือปีท่ีแลว้ดว้ยสาเหตุหลกัจากผลกระทบตามฤดูกาล นอกจากน้ี กาํไรจากเงิน

ลงทุนคาดจะลดลง qoq ดว้ย 

 Credit costs NPLs น่าจะปรบัตัวเพ่ิมข้ึนอยู่ท่ี 3% ของสินเช่ือรวมในไตรมาส 2/59 ผูบ้ริหารคาดว่า 

NPLs จะปรับตัวข้ึนไปอยู่ท่ีระดับสูงสุดท่ีประมาณ 3.2% ในช่วงส้ินปี 59 เราคาดว่า loan loss 

charges ในไตรมาส 2/59 จะใกลเ้คียงกับในไตรมาส 1/59 (3,600-3,800 ลา้นบาทหรือ 80bp 

ของสินเช่ือรวม) สาํหรบัในปี 59 ธนาคารปรบัเพ่ิมการตั้งสาํรองข้ึนเล็กน้อยอยูท่ี่ 14,000 ลา้นบาท 

(จาก 12,000 ลา้นบาท) ซ่ึงใกลเ้คียงกบัประมาณการของเราท่ี 15,000 ลา้นบาท 

 

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

Net interest income  58,997 57,510 61,853 64,979 68,344
Non-interest income  37,678 45,026 46,048 47,032 51,414
Net profit (rep./act.)  36,332 34,180 35,042 38,525 43,174
Net profit (adj.)  36,332 34,180 35,042 38,525 43,174
EPS (Bt) 19.0 17.9 18.4 20.2 22.6
PE (x) 8.6 9.2 9.0 8.2 7.3
P/B (x) 1.0 0.9 0.8 0.8 0.7
Dividend yield (%) 4.0 4.0 3.9 4.3 4.8
Net int margin (%) 2.3 2.1 2.2 2.2 2.3
Cost/income (%) 44.6 43.9 45.8 44.3 43.3
Loan loss cover (%) 204.1 185.4 195.1 204.5 213.4
Consensus net profit  - - 34,583 37,818 41,874
UOBKH/Consensus (x)  - - 1.01 1.02 1.03
Source: BBL, Bloomberg, UOB Kay Hian 
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การปรบักาํไรสุทธิ/ปัจจยัเส่ียง 

 ไม่มี 

 

คาํแนะนาํ  

 คงคาํแนะนาํ ถือ จาก upside ท่ีจาํกัดและไม่มีปัจจยับวกท่ีชัดเจน ราคาเป้าหมายของเราท่ี 165.00 

บาทคาํนวณดว้ย 2016F P/B ท่ี 0.8 เท่าและ ROE ท่ี 9.5% ขณะท่ีจุดซ้ือกลบัอยูท่ี่ 150.00 บาท 
 

เหตกุารณส์าํคญัท่ีอาจส่งผลตอ่ราคาหุน้ 

 ไม่มีเหตุการณส์าํคญัในระยะใกล ้


