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w w w . u o b k a y h i a n . c o . t h  

รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 
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PEER COMPARISON 
   Last Target Upside Market ------ Net Profit ------ --------- PE -------- Net EPS P/B Yield ROE 
Company Rec. Price Price Downside Cap 2018F 2019F 2018F 2019F Growth 2018F 2018F 2018F 
   (Bt) (Bt) (%) (US$m) (Btm) (Btm) (x) (x) (%) (x) (%) (%) 

BAY HOLD 40.00 46.00 15.0 8,970 24,498 27,072 12.0 10.9 5.6 1.2 2.5 10.4 
BBL BUY 210.00 266.00 26.7 12,221 35,895 42,756 11.2 9.4 8.7 0.9 3.3   8.7 
KBANK BUY 215.00 248.00 15.3 15,688 38,131 43,164 13.5 11.9 11.0 1.4 2.0 10.5 
KTB BUY 20.20 24.00 18.8 8,607 30,781 34,755 9.2 8.1 37.1 0.9 4.1 10.3 
SCB BUY 147.00 180.00 22.4 15,217 42,418 47,661 11.8 10.5 (1.7) 1.3 3.7 11.3 
TCAP BUY 54.00 65.00 20.4 1,986 7,512 7,768 8.7 8.4 7.3 0.9 4.6 11.4 
TISCO HOLD 84.00 98.00 16.7 2,050 7,062 7,342 9.5 9.2 16.0 1.6 6.3 18.5 
TMB HOLD 2.34 2.36  0.9 3,128 8,949 9,248 11.4 11.0 3.0 1.1 2.6   9.6 
Avg     67,869 195,246 219,765 11.4 10.1 9.7 1.2 3.2 10.5 

Source: UOB Kay Hian 

 

OVERWEIGHT 
(Maintained) 
 
TOP SECTOR PICKS 
Company Rec Target Share 
  Price Price 
  (Bt) (Bt) 
BBL BUY 266.00 210.00 
KBANK BUY 248.00 215.00 
SCB BUY 180.00 147.00 

Source: UOB Kay Hian 
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กลุม่ธนาคาร 

ผลกาํไร 3Q18 จะเตบิโต 10% yoy 

เราคาดว่าผลกาํไรในกลุมธนาคารสาํหรบั 3Q18 จะออกมาเติบโต 10% yoy จากการลดลงของตน้ทุน

เงินทุน และการขยายตวัจากรายไดจ้ากดอกเบ้ีย อยา่งไรก็ตามเราคาดว่าผลกาํไรจะลดลง 3% qoq จาก

การลดลงของผลกาํไรจากการลงทุน คุณภาพสินทรพัยย์งัอยู่ในระดบัท่ีดี ดว้ยการขยายตวัของเศรษฐกิจ 

เราคาดวา่ผลกาํไรของกลุ่มธนาคารจะฟ้ืนตวัต่อเน่ือง ใหค้าํแนะนํา มากกวา่ตลาด 

เหตกุารณใ์หม่ 

 กาํไร 3Q18 กลุ่มธนาคารเติบโต 10% yoy สําหรับธนาคารขนาดใหญ่เช่น KTB และ BBL จะ

เติบโตกว่า 37% และ 16% ตามลําดับ จากการลดลงของการตั้งสํารอง ส่วน KBANK คาดว่าผล

กําไรจะลดลง 0.9% yoy จากการลดลงของค่าธรรมเนียมและค่าธรรมเนียมจากธุรกรรมผ่าน 

Digital ดา้น TCAP คาดผลกาํไรจะลดลง 9.5% qoq เน่ืองจากประโยชน์ภาษีไดห้มดอายุลง จึงทาํให้

ภาษีตอ้งเสียอยูใ่นระดบัท่ี 20% ตั้งแต่ 3Q18 เป็นตน้ไป 

3Q18 EARNINGS PREVIEW 
(Btm) 3Q17 2Q18 3Q18E % yoy % qoq 

BBL 8,161 9,194 9,445 15.7 2.7 

KTB 5,873 7,725 8,053 37.1 4.3 

KBANK 9,473 10,916 9,390 -0.9 -14.0 

SCB 10,130 11,112 10,591 4.6 -4.7 

BAY 6,014 6,273 6,305 4.8 0.5 

TMB 2,003 2,026 2,150 7.3 6.1 

TISCO 1,572 1,709 1,700 8.1 -0.6 

TCAP 1,788 2,051 1,856 3.8 -9.5 

SUM 45,016 51,006 49,494 9.9 -3.0 
Source: UOB Kay Hian 

ผลกระทบ 

 สินเช่ือจะเติบโต เรามองวา่สินเช่ือในปี 2018 จะเติบโตกวา่ 6% (+4.4% ในปี 2017) สนับสนุน

โดยการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในประเทศ การเร่งตัวข้ึนของการลงทุนโครงสรา้งพ้ืนฐานจากรฐับาล 

ในขณะท่ีแนวโน้มการลงทุนดีข้ึนเร่ือยๆ 

 ใหน้ํ้ าหนัก มากกว่าตลาด เราคาดว่าคุณภาพสินทรัพย์ไม่ใช่ประเด็นท่ีน่ากังวลอีกต่อไป คาด 

Credit cost ไดผ่้านจุดสงูสุดไปแลว้เรียบรอ้ย ซ่ึง Credit cost มีโอกาสท่ีจะปรบัตวัลดลงในปี 2018 

ในขณะท่ีการปล่อยสินเช่ือกาํลงัอยูใ่นช่วงฟ้ืนตวั ซ่ึงทั้งสองอยา่งน้ีจะช่วยหนุนกาํไรของกลุ่มธนาคาร 

และจะทําให ้ROE ของกลุ่มธนาคารฟ้ืนตัวหลังจากท่ีมีการลดลงอย่างต่อเน่ือง เราคงคําแนะนํา 

มากกวา่ตลาด โดยหุน้เด่นคือ BBL, SCB, KBANK 

 

 


