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คาดวาผลประกอบการไตรมาสที่ 2/55 จะออกมาดี 

Bt mn 2Q12 2Q11 YoY (%) 1Q12 QoQ (%)
NII 13,916 13,082 6.4 13,223 5.2
Fee income, net 4,700 4,639 1.3 4,678 0.5
Non-NII 7,774 7,345 5.8 7,683 1.2
Total operating income 21,690 20,427 6.2 20,906 3.7
Total operating expenses 9,110 8,791 3.6 8,523 6.9
PPOP 12,071 10,851 11.2 11,874 1.7
Provision 1,610 1,536 4.8 1,534 5.0
Net profit 8,321 7,406 12.4 8,084 2.9
EPS (Bt) 4.36 3.88 12.4 4.24 2.9
Percent 2Q12 2Q11 YoY (ppts) 1Q12 QoQ (ppts)
NIM (bps change) 2.54 2.68 (13.2) 2.50 4.3
ROAA 1.50 1.49 0.0 1.50 0.0
ROAE 13.24 12.52 0.7 13.02 0.2
Cost-to-income ratio 42.00 43.03 (1.0) 40.77 1.2
Bt bn 2Q12 2Q11 YoY (%) 1Q12 QoQ (%)
Loans 1,552 1,366 13.6 1,514 2.5
Deposits 1,670 1,471 13.6 1,645 1.5
Percent 2Q12 2Q11 YoY (ppts) 1Q12 QoQ (ppts)
LDR 92.92 92.87 0.0 92.01 0.9
LDR+borrowings 86.64 86.04 0.6 85.85 0.8

Pre-prov. profits Net income EPS P/E
(Bt mn) (Bt mn) (Bt/Share) (x)

2011 46,176 27,339 14.32 12.7
2012F 51,382 34,043 17.83 10.2
2013F 53,751 36,528 19.14 9.5
Dividend yield-12/12F (%) 3.9              
P/B-12/12F (x) 1.3              
Abs. Performance (3,6,12M)(%) -4; 19.7; 20.5
Rel. Performance (3,6,12M)(%) 1.1; 7.3; 6.1

บมจ. ธนาคารกรุงเทพ* 
คาดวาผลประกอบการไตรมาสที่ 2/55 จะออกมาด ี

ซื้อ  

ธนินี สถิรเรืองชัย ราคาปจจุบัน (บ.)  182.0
66.2658.8888 Ext. 8851 ราคาเปาหมาย (บ.) 220.0
thaninees@kgi.co.th Upside (%) 20.9 

สรุปประเด็นสําคัญ และขาวลาสุด 
 คาดวากําไรสุทธิไตรมาสที่ 2/55 จะโต 12.4% YoY และ 2.9% QoQ 
 สินเชื่อท่ีเติบโตอยางแข็งแกรงจะยังเปนปจจัยหลักท่ีสนับสนุนกําไรใน

ครึ่งหลังของปนี้ 
 คงคําแนะนํา ซื้อ โดยใหราคาเปาหมายที่ 220.00 บาท  

 
เรายังคงมุมมองเชิงบวกเกี่ยวกับแนวโนมการเติบโตของสินเชื่อ 
เรายังคงมีมุมมองที่เปนบวกตอแนวโนมการเติบโตของสินเชื่อ BBL* และเชื่อ
วาธนาคารจะอยูในฐานะที่ดีที่สุดในกลุมธนาคารในการที่จะไดรับประโยชน
จากวัฏจักรการลงทุนรอบปจจุบัน จากการที่ธนาคารมีสินเชื่อธุรกิจจํานวนมาก 
ฐานเงินฝากที่เขมแข็งและฐานเงินทุนที่แข็งแกรง เราคาดวากําไรสุทธิของ
ธนาคารในไตรมาสที่ 2/55 จะแข็งแกรง (+12.4% YoY และ +2.9% QoQ เปน 
8.3 พันลานบาท) จากการที่สินเชื่อมีแนวโนมที่จะเติบโตอยางแข็งแกรงยิ่งขึ้น
ในไตรมาสที่ 2/55 ซึ่งสนับสนุนมุมมองของเราในเรื่องการฟนตัวของอุปสงค
สินเชื่อเพื่อการลงทุนในปนี้ เราคงคําแนะนําซื้อ BBL โดยใหราคาเปาหมายที่ 
220.00 บาท BBLยังคงเปนหนึ่งในหุนเดนของเราในกลุมธนาคาร 
 
คาดวากําไรสุทธิไตรมาสที่ 2/55 จะโต 12.4% YoY และ 2.9% QoQ 
เราคาดวากําไรสุทธิไตรมาสที่ 2/55 ของ BBL จะอยูที่ 8.3 พันลานบาท เพิ่มขึ้น 
12.4% YoY และ 2.9% QoQ จากการที่สินเชื่อโตอยางแข็งแกรง (คาดโต 5.2% 
ในคร่ึงแรกของปนี้) ซึ่งทําใหรายไดจากดอกเบี้ยสุทธิ (NII) และคาธรรมเนียม
ที่เกี่ยวของกับการปลอยสินเชื่อเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ กําไรที่สูงขึ้น YoY ยังนาจะ
มาจากอัตราภาษีนิติบุคคลที่ลดลง (เหลือ 23% ในป 2555 จาก 30% ในป 2554) 
และสัดสวนของตนทุนตอรายไดที่ลดลง แมวาจะมีการตั้งสํารองเพิ่มขึ้น และ
สวนตางอัตราดอกเบี้ยสุทธิ (NIM) จะลดลงก็ตาม ในขณะเดียวกัน กําไรที่
สูงขึ้น QoQ นาจะมาจาก NIM ที่เพิ่มขึ้น แมวาจะมีการตั้งสํารอง และสัดสวน
ตนทุนตอรายไดเพิ่มขึ้นก็ตาม  
 
สินเชื่อท่ีเติบโตอยางแข็งแกรงจะยังคงเปนปจจัยหลักท่ีสนับสนุนกําไรตอไป  
เราคิดวา สินเชื่อที่เติบโตอยางแข็งแกรงนาจะเปนปจจัยหลักที่สนับสนุนผล
ประกอบการในไตรมาสที่ 2/55 และทั้งป 2555 ผูบริหารของธนาคารบอกกับ
เราวาสินเชื่อของธนาคารขยายตัว 4-5% YTD โดยท่ีกลุมสินเชื่อภาคธุรกิจโต
มากกวา 5% ซึ่งในจํานวนดังกลาว 60% เปนสินเชื่อแบบมีกําหนดเวลา ซึ่งชวย
ยืนยันประเด็นเรื่องวัฎจักรการลงทุนในป 2555 นี้ เราเชื่อวาอุปสงคสินเชื่อจาก

ภาคธุรกิจจะเปนกลุมหลักที่ผลักดันใหสินเชื่อโตในคร่ึงหลังของปนี้ หลังจากที่
อุปสงคของสินเชื่อเพื่อการซอมแซมอาคารและการลงทุนเพื่อสตอกวัตถุดิบ
หลังน้ําทวมสนับสนุนการเติบโตของสินเชื่อในครึ่งแรก และคงสมมติฐานการ
เติบโตของสินเชื่อในปนี้ที่ 14% (เทียบกับเปาของธนาคารที่ 8%) 
 
ภาพที่ 1: กําไรสุทธไิตรมาสที่ 2/55 คาดวาจะโต 12.4% YoY และ 2.9% QoQ 

 
Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 
 
ภาพที่ 2: เราคาดวาสินเชื่อในครึ่งแรกของปนี้จะโต 5.2%  
YTD loan growth, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 
 
ภาพที่ 3: มีสัดสวนของสินเชื่อรายใหญเปนจํานวนมาก  
Loan breakdown, percent  

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates 
 
คงคําแนะนํา ซื้อ โดยใหราคาเปาหมายใหมท่ี 220.00 บาท  
เรายังคงแนะนําใหซื้อ BBL โดยใหราคาเปาหมายที่ 220.00 บาท อิงจาก PBV 
ป 2555 ที่ 1.6 เทา BBL ยังคงเปนหนึ่งในหุนเดนของเราในกลุมธนาคารจาก
การที่มีสินเชื่อภาคธุรกิจจํานวนมาก ฐานเงินฝากที่แข็งแกรง  
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