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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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KTC รายงานกําไรสุทธิป 2554 ขาดทุนถึง 1.6 พันลานบาท 
ราคาเปาหมายป 2555 อยูระหวางปรับประมาณการ ราคาลาสุด (25 ก.พ. 2554) 16.10 บาท 

คําแนะนํา อยูระหวางปรับประมาณการ นักวิเคราะห อดิสรณ มุงพาลชล  (โทร. 2937) 

ประเด็นสําคัญ ! KTC รายงานกําไรสุทธิป 2554 มีผลขาดทุนถึง 1.6 พันลานบาท ลดลงมากถึง 823%YoY จากป 2553 ท่ี
มีกําไร 224 ลานบาท สวนผลประกอบการไตรมาส 4/54 มีผลขาดทุนสุทธิ 1.8 พันลานบาท ลดลงถึง 1,333 
%YoY จากท่ีมีกําไรในไตรมาส 4/53 144 ลานบาท และลดลงถึง 4,450%QoQ จากไตรมาส 3/54 ท่ีมีกําไร 41 
ลานบาท  

ความเห็นนักวิเคราะห ! การต้ังสํารองนํ้าทวม การต้ังสํารองคะแนนสะสม และผลกระทบจากภาษีทําใหผลประกอบการใน
ไตรมาสน้ีขาดทุน เน่ืองจากภาวะนํ้าทวมทําให KTC มีการต้ังสํารองเพ่ือรองรับผลกระทบดังกลาว 633 ลาน
บาท และไตรมาสน้ี KTC ไดมีการต้ังสํารองคะแนนสะสมเผ่ือไวในกรณีท่ีลูกคามาขอแลกสิทธิประโยชนตาง ๆ 
อีก 838 ลานบาท นอกจากน้ีแลวจากการปรับลดอัตราภาษีนิติบุคคลจาก 30% ลงเหลือ 23% ทําให KTC มี
คาใชจายจากผลกระทบทางภาษีเงินไดรอตัดบัญชีอีก 404 ลานบาท ซ่ึงท้ัง 3 สวนน้ีเปนสาเหตุสําคัญทําใหผล
ประกอบการในไตรมาสน้ีของ KTC ขาดทุนมาก ผลจากนํ้าทวมทําใหสินเช่ือใน Q4/54 ลดลงจากไตรมาสกอน 
โดยลดลง 0.7%QoQ และทําใหท้ังปสินเช่ือของ KTC ลดลง 1.5% 

! ประกาศงดจายปนผล เน่ืองจากมีผลประกอบการขาดทุนเปนจํานวนมาก KTC จึงประกาศงดจายปนผลใน
ปน้ี 

! อยูระหวางทบทวนราคาเหมาะสม และคําแนะนํา เราอยูระหวางทบทวนราคาเหมาะสม และคําแนะนํา
ของ KTC โดยในวันน้ีเราจะเขา Company visit เพ่ือรับฟงถึงนโยบายการดําเนินธุรกิจในป 2555 เพ่ือมา
ประเมินราคาเหมาะสม และคําแนะนําอีกครั้ง 

 
 

Quarterly Comparison
2010Q4 2011Q3 2011Q4 %yoy %qoq

Interest Income 1,448      1,443      1,437      -0.77% -0.43%

Interest expense 473         480         526         11.11% 9.62%

Net Interest Income 975         963         911         -6.54% -5.43%

Provision for Possible Loan Loss 1,010      1,101      2,288      126.51% 107.94%

Net Interest Income after Provisions 35-           137-         1,377-      3796.52% 905.05%

Non-interest Income 1,756      1,686      1,709      -2.70% 1.34%

Non-interest Expense 1,488      1,464      2,214      48.75% 51.23%

Pre-provisioning profit 1,243      1,186      406         -67.32% -65.75%

Net Income 144         41           1,773-      -1332.54% -4449.77%

EPS 0.56        0.16        6.87-        -1332.54% -4449.77%
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