
AIRA Research

คาดก าไร 3Q69 ลดลงทัง้ QoQ และ YoY 
ราคาหุ้นกลุ่ม Bank ยังไม่ใช่จุดทีน่่าลงทุน

• คาดก าไร 3Q69 หุ้นกลุ่ม Bank (8 ธนาคาร) จาก Bloomberg Consensus อยู่ที่ 62,933 ล้านบาท ยงัคงปรับลดลง 1.17% QoQ และ 11.31% YoY จากปัจจัยลบ
ได้แก่ (1) รายการ FVTPL ที่ปรับตัวลดลง เนื่องจากช่วง 1H69 ได้แรงหนุนจากการปรับลดดอกเบี้ยนโยบายลงรวม 2 ครัง้ช่วง 4Q68-1Q69 บวกกับการฟื้ นตัว
ของตลาดทุน ท าให้รายการ FVTPL ปรบัเพ่ิมขึน้สูงกว่าระดับปกติ (รวมถงึฐานก าไรจากเงนิลงทนุที่สูงมากใน 3Q68) อย่างไรกต็ามเราคาดว่า 3Q69 รายการ
FVTPL จะปรบัตัวลดลงสู่ระดับปกติตามภาวะตลาดและ Bond Yield ที่ขยับขึน้ (2) คาด ECL ปรับเพ่ิมขึ้นในบางธนาคาร จากการตัง้ส ารองหนี้ฯ เพ่ือรองรบั
ความเส่ียง NPL จากปัญหาน ้าท่วมในพ้ืนที่ภาคเหนือและกรุงเทพฯ ในช่วงปลาย 3Q69 และ (3) รายได้เงนิปันผลรับทีล่ดลงตามปัจจัยฤดูกาลเมือ่เทยีบกบั
2Q69 ในขณะที่ปจัจยับวกมาจาก ในขณะที่ปจัจัยบวกจะมาจาก (1) NIM คาดว่าจะเริม่เห็นการทรงตัวถึงฟื้ นตัวขึ้นมาแบบ QoQ (แม้ยังลดลง YoY) โดยเฉพาะ
ธนาคารขนาดใหญ่ เช่น BBL, KBANK และ KTB เนื่องจากวัฏจักรดอกเบี้ยขาลงได้ส้ินสุดลงแล้ว หลัง กนง. คงอัตราดอกเบีย้นโยบายที่ระดับ 1.00% ต่อเนื่อง
3 ครัง้ติดต่อกัน กอปรกับต้นทนุทางการเงนิ (Funding Cost) ที่ทยอยปรับลดลงจากการ Repricing เงินฝากประจ า และ (2) Loans Growth เริ่มฟื้ นตัวใน
ระดับต ่าตามการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจทีผ่่านจุดต ่าสุดไปแล้ว

• แม้ภาพระยะกลาง-ยาวของหุ้นกลุม่ Bank จะมีปจัจัยบวกคอยหนุนจากแนวโนม้การเกิด ‘วัฏจักรการลงทุนรอบใหม่’ ในอีก 1-3 ปขี้างหน้า ตามตัวเลข FDI ที่พุ่ง
ท าจุดสูงสุดใหม่จากกระแส China Plus One กอปรกับการปรับเพ่ิมมมุมองความน่าเชื่อถือ (Credit Outlook) ของไทยโดย Fitch Ratings และ Moody's 
Ratings ซึ่งดึงดูดให้นกัลงทุนสถาบนัต่างประเทศปรับเพ่ิมน ้าหนักการลงทุน (Overweight) ในหุ้นกลุม่ Bank ต่อเนือ่ง อย่างไรกต็าม เรามองว่า Valuation 
ของหุ้นกลุ่ม Bank ในปจัจุบนัอยู่ในโซนที่ตึงตัวเกินไป ขณะทีร่ะยะส้ันยังเผชญิแรงกดดันจากการเร่งตัวขึ้นของ US Bond Yield และราคาน ้ามันทีท่รงตัวใน
ระดับสูงจากปญัหาภูมิรัฐศาสตร์ รวมถึงความกังวลต่อปัญหาน ้าท่วม เราจงึประเมนิว่าราคาหุ้นกลุม่ Bank มีโอกาสเกิดการพักฐานระยะส้ัน ซึ่งจะเป็นจังหวะที่
ดีในการเข้าสะสมเพ่ือลงทุนรบัวัฏจักรเศรษฐกิจขาขึน้รอบใหม่

• โดยเรายังคงให้น ้าหนักการลงทนุหุ้นกลุม่ Bank เป็น “Neutral” แต่ปรับเปลี่ยนกลยุทธ์เป็นเข้าสะสม หากราคาหุ้นปรบัตัวลดลง โดยรอบนี้เราแนะน าให้เก็บหุ้น
ธนาคารขนาดใหญ่เป็นหลัก เช่น BBL ,KBANK และ KTB เนื่องจะได้รับประโยชน์มากที่สุดจากวัฎจักรขาขึ้นรอบนี้

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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