
AIRA Research

3Q69 รายงานก าไรสูงกว่าทีต่ลาดไว้เล็กน้อย
เรายังแนะน า “ถือ” มองว่าราคาหุ้นไม่เหลือ upside ให้เล่น

• KBANK รายงานก าไร 3Q69 ท่ี 12,720 ลบ. (EPS 5.37) หรือ ลดลง 4% QoQ และลดลง 2.2% YoY มากกว่าท่ีนักวิเคราะห์คาดไว้เล็กน้อย
หลัก ๆ มาจาก (1) Non-NII ปรับตัวลดลง 12.31%QoQ แต่เพ่ิมขึ้น 6.31%YoY จาก Net Fee ท่ีเติบโตได้จากธุรกิจ AUM และรายการ
FVTPL ท่ีลดลง QoQ แต่ยังคงเติบโตใน YoY (2) NIM ท่ี 2.89% ลดลงจาก 2Q69 ซึ่งอยู่ท่ี 2.90% เราคาดว่าน่าจะเป็นจุดต ่าสุดของวัฎ
จักรดอกเบี้ยรอบน้ีแล้ว และ (3) Credit Cost ท่ี 161 bps ทรงตัวจาก 2Q69 จากการตัง้ Management overlay เพ่ือรองรับความไม่
แน่นอน ท าให้ Coverage Ratio ปรับเพ่ิมขึ้นเป็น 177.9 % เพ่ิมขึ้นจาก 2Q69 ซึ่งอยู่ท่ี 173.9%

• ผลกระทบจากมาตรการ BOT ก าหนดมาตรฐานค่าบริการและปรับลดค่าธรรมเนียม ครอบคลุมรายการค่าธรรมเนียม 4 ประเภท รวม 19
รายการ จะเริ่มตัง้แต่ 3Q69 โดยคาดการณ์ผลกระทบทัง้ปี ~2-3% ของก าไรสุทธิหลังภาษี ซึ่งอยู่ในระดับท่ีควบคุมได้ ขณะท่ีฝ่าย Asset 
Quality ยังคงรักษาความเข้มงวด โดยมี NPL coverage ratio ท่ี 178% (เพ่ิมขึ้นจาก 174% ใน Q2) และ Credit cost อยู่ท่ี 160bps 
(upper end ของ 140-160bps range) โดยผลกระทบจากน ้าท่วม 11 จังหวัด KBANK ประเมินว่ากระทบไม่เกิน 5% ของ total loans และ
น้อยกว่า 1% ท่ีต้องการความช่วยเหลือจากธนาคาร ซึ่งอยู่ในกรอบ ก ท่ีวางไว้ สะท้อนความสามารถในการบริหารความเส่ียงอย่าง
ระมัดระวัง ท าให้ธนาคารยังคงมัน่ใจใน Dividend Policy ท่ีรักษาขัน้ต ่า 50% และเป้ายาว 50-60% (Payout Ratio ปี’68 ท่ี 62%)

• เรายังคงค าแนะน า “ถือ” โดยให้ราคาเป้าหมายท่ี 235 บาท อิงวิธี GGM ท่ี PBV 0.93 เท่า เน่ืองจากประเด็นราคาหุ้นปัจจุบันเต็มมูลค่าไป
แล้ว ในขณะท่ีคาดการณ์ Dividend yield ก็ยังอยู่ในระดับ 7% ภายใต้สมมติฐานระดับ Payout Ratio = 60% ตามท่ี KBANK ให้
สมมติฐานไว้ ท าให้เรายังมีความน่าสนใจในแง่ของหุ้นปันผล

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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