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KTC รายงานก าไร 3Q69 ต า่กว่าทีค่าดเล็กน้อย
การเข้าซื้อกิจการท าให้ Opex ปรับตัวลดลง

• KTC ประกาศก าไรสุทธิ 3Q69 ท่ี 2,125 ล้านบาท หรือ -4.52%QoQ แต่ +8.9% YoY ดีกว่ากว่าท่ีเราคาดไว้เล็กน้อย สาเหตุหลักๆ
(1) แรงขับเคลื่อนจากต้นทุนทางการเงินท่ีลดแรง -2.53%QoQ  และ -16.4% YoY จากการบริหารเงินกู้ยืมอย่างมีประสิทธิภาพ
ในขณะท่ีสินเชื่อรวมเติบโตค่อนข้าง Flat เม่ือเทียบกับช่วง 2Q69 (2) Credit Cost ปรับเพ่ิมข้ึนสู่ระดับ 5.5% จาก 2Q69 ซึ่งอยู่ท่ี
4.95% ผลกระทบจากปัญหาน ้าท่วม กทม.ซึ่งเกิดข้ึนในช่วงปลาย 3Q69 ท าให้ Credit Cost ปรับเพ่ิมข้ึนค่อนข้าง อย่างไรก็ตาม
เรามองว่าปัญหาน ้าท่วมดังกล่าวเกิดข้ึนเพียงชัว่คราว อย่างไรก็ตาม รายได้รวมโตแค่ +0.2% YoY จาก Bad Debt Recovery 
ลด -8.8% ซึ่งเป็นผลให้ QoQ จาก 2Q69 (2,225 ลบ.) ลดลง -4.5% ไม่ตรงกับภาพ Q2 ท่ี QoQ +2.49% ท่ีคาดไว้ ประเด็นท่ีต้อง
จับตาคือ NPL Ratio ขยับข้ึนมา 1.92% ใกล้เป้า 2% ท่ีบริษัทตัง้ไว้ทัง้ปี

• หน้ีครัวเรือนยังคงกดดัน Loan Growth พอร์ตสินเชื่อรวมโตแค่ +0.8% YoY (107,717 ล้าน) ขณะท่ี NIM ขยายตัวจาก 13.23%
ใน Q2 สะท้อนว่า KTC ยังเลือกเติบโตแบบ "มีคุณภาพ" มากกว่า volume เพราะหน้ีครัวเรือนไทยยังสูง อย่างไรก็ตาม Q4 คือ
peak season ของบัตรเครดิต ประกอบกับ KTC เพ่ิงปิดดีลซื้อ WIN (บริษัทรับช าระหน้ี) มูลค่า 295 ล้านบาท ซึ่งจะช่วยลดต้นทุน
collection(จากเดิมท่ี outsource หันกลับมาท าเองผ่านบริษัทท่ีเพ่ิงซื้อมา) และเพ่ิม recovery rate ให้สูงข้ึน

• เรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ท่ีราคาเป้าหมาย 47.00 บาท (อิงวิธี GGM ท่ี PBV 2.5 เท่า) โดยราคาหุ้นปรับตัวลดลงสะท้อนความกังวล
ปัญหาน ้าท่วมจะส่งผลกระทบต่อคุณภาพสินทรัพย์ไปมากแล้ว ท าห้เรามองว่าเป็นโอกาสท่ีดีในการเข้าสะสมหุ้น

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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