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ธนาคารกรุงศรีอยุธยา – BAY 
คาดกําไร 2Q55 ปรับขึ้น 5.5% q-q, 21.8% y-y  
Bloomberg │ Reuters  
BAY TB  │ BAY.BK 
 

Thailand Equities Research 
5 กรกฎาคม 2555 

Report type: Trade Flash 

ลักษณะธุรกิจ 
BAY เปนธนาคารพาณิชยขนาดใหญอันดับ 6 ในแงสินทรัพย มีสวนแบง
ตลาด 7.99% โครงสรางสินเช่ือแบงไดเปน Corporate 28%, SME 27% 
และ Retail 45%  

 
• ผลประกอบการ 2Q55 คาดขยายตัวไดดี q-q, y-y สนับสนุนโดย

สินเช่ือเชาซ้ือที่เติบโตสูง, สินเช่ือ Soft Loan แกธุรกิจ SME และ
การรับรูรายไดจาก HSBC เต็มไตรมาส  

• กําไรสุทธิใน 2Q55 คาดอยูที่ 3.62 พันลานบาท เพิ่มขึ้น 5.5% q-q, 
21.8% y-y 

• ทางฝายปรับประมาณการป 2555 ขึ้นสู 14.17 พันลานบาท ราคา
พื้นฐานจะอยูที่ 34.20 บาท/หุน โดยทางฝายแนะนํา “ซื้อเก็งกําไร”  

 
ประเดน็ขาว ? 
Head IR เผยสินเช่ือใน 2Q55 เติบโตไดตอเน่ือง โดยจนถึงกลางมิ.ย. 
ปรับขึ้นแลวราว 5% การขยายตัวเปนไปในสวนของ 1) ธุรกิจ Retail 
โดยเฉพาะสินเช่ือเชาซ้ือรถยนตและการรับรูรายไดจาก HSBC และ 2) 
ธุรกิจ SME ซึ่งสวนหนึ่งมาจากโครงการ Soft Loan รวมกับภาครัฐ ดาน
ธุรกิจ Corporate ยังมี Repayment เขามาสงผลใหการขยายตัวติดลบ
เล็กนอย ในสวนของ NIM คาดปรับขึ้น q-q จาก 1) Mix ของสินเช่ือที่มี
สัดสวน Retail เพิ่มขึ้น 2) การรับรูรายไดจาก HSBC จากที่ใน 1Q55 
รับรูเพียงในสวนของสินทรัพย 3) ผลกระทบจากนํ้าทวมที่หมดไป  
 
รายไดคาธรรมเนียมคาดขยายตัว q-q โดยมาจากการ Cross Sell 
ผลิตภัณฑ ซึ่งสงผลให Bancassurance และ e-banking เติบโตไดดี 
ทั้งนี้จํานวนผลิตภัณ/ลูกคาไดปรับขึ้นมาท่ี 2.67 จาก 2.50 เม่ือส้ินป 
2554 สําหรับทั้งปแลวผูบริหารมองเปาการโตของรายไดคาธรรมเนียมที่ 
12% ยังมีความเปนไปได  
 
ในชวง 2Q55 BAY ไดขาย NPL ออกไปจํานวน 4.20 พันลานบาท โดย 
2.40 พันลานบาทเปนการขายใหบริษัท Alpha Capital Asset 
Management ซึ่งเปนบริษัทที่เก่ียวของกัน พอรต NPL ดังกลาวเปน
สินเช่ือ SME/Retail และราคาขายอยูในเกณฑดีที่กวา 60% ของมูลคา 
หลังขาย NPL จะลดลงมาที่ 3.2-3.3% เทียบ 3.6% ใน 1Q55 ขณะ 
Coverage Ratio ขยับขึ้นสู 125% ขณะที่หากธนาคารขาย NPL เพิ่มใน 
2H55 ไดอีกราว 2-3 พันลานบาทตามเปาจะสงผลให NPL ส้ินปลดลง
ตํ่ากวาระดับ 3%  
 
 
 
 

 ความเห็น ? 
ทางฝายคาดหมายกําไรสุทธิ 2Q55 มีจํานวน 3.62 พันลานบาท อิง
สินเช่ือสุทธิโต 3.0% qtd ขณะ NIM ขยับขึ้น 5 bps จาก 4.25% ใน 
1Q55 เนื่องจากมองวาแมมีปจจัยบวกจากการขยายฐาน Retail และ
รับรู HSBC หากแตมีการเรงระดมเงินฝากทําใหมีคาใชจายสูงขึ้น
เชนกัน ดานรายไดคาธรรมเนียมคาดขยายตัว 5.4% q-q, 7.4% y-y 
ขณะรายไดไมใชดอกเบี้ยเติบโต 6.9% q-q, 12.8% y-y โดยมีการ
รับรูกําไรจากการขายหุน 8.5% ในบริษัท อยุธยา อลิอันซ ซี.พี. 
ประกันชีวิต (AACP) ราว 380 ลานบาท อัตรา Cost/Income 
ประเมินไวที่ 49.3% ทรงตัว q-q แมมีคาใชจายการตลาด/การลงทุน
หากแตฐานรายไดก็ขยายตัว ในสวนของสํารองคาดเพ่ิมขึ้นเล็กนอย 
q-q มาที่ 2.80 พันลานบาทขณะ Effective Tax Rate ประเมินไวที่ 
23% 
 
คําแนะนําการลงทุน ? 
ทางฝายมีมุมมองเปนบวกขึ้นตอแนวโนมของ BAY ในชวงเวลาท่ี
เหลือของป 1) คาดสินเช่ือรวมท้ังป 2555 จะโตไดเกิน 11% เม่ือนับ
รวมสินเช่ือของ HSBC และ Soft Loan ในสวนของ BAY 2) สัดสวน 
Retail ที่เพิ่มขึ้นคาดชวยลดผลกระทบของการจายคาธรรมเนียมแก 
FIDF และชวยหนุน NIM 3) การต้ังสํารองมีโอกาสลดลงหลัง
คุณภาพสินทรัพยไมนากังวล ขณะที่ NPL ปรับลงสูระดับนาพอใจ 
 
กําไร 1H55 เทียบเทาเกือบ 60% ของประมาณกําไรทั้งปเดิมที่ 
11.83 พันลานบาท โดยทางฝายปรับประมาณการข้ึน 19.8% สู 
14.17 พันลานบาท ราคาพื้นฐานปรับขึ้นมาท่ี 34.20 บาท/หุน อิง 
P/BV ที่ 1.60 เทา โดยทางฝายแนะนํา “ซื้อเก็งกําไร”  
 
 
 
CG: การจัดอนัดับบรรษัทภิบาล – 2554 
 

(ดีเลิศ) 
 
 
วิธีประเมินมูลคาหุน  
P/B 1.6 เทา ( ROE=14.5%, g=10.2% ) 
 
 
นักวิเคราะห 
ศศิกร เจริญสุวรรณ  นักวิเคราะห # 9744 
โทร 662 635 1700 ตอ 480  
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ฝายวิเคราะหหลักทรัพย 
 
ปจจัยพ้ืนฐาน:  
ชื่อ                                เลขทะเบียน                             โทรศัพท  กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ                9744                66 2 635 1700#480           ธนาคาร เงินทุนและหลักทรัพย 
รัศดา ทวีแสงสกุลไทย                17972              66 2 635 1700#482           ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย                  2375                66 2 635 1700#481           วัสดุกอสราง พัฒนาอสังหาริมทรัพย  
นาร ีอภิเศวตกานต                17971                66 2 635 1700#484           เกษตรและอาหาร  
       ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท                17970                 66 2 635 1700#483          ขนสงและโลจิสตกิส ส่ือและส่ิงพิมพ 
ปรียนันท ตรีเพ็ชรชูพร                17973                66 2 635 1700#488           ปโตรเคมีและเคมีภัณฑ พาณิชย  
       การทองเที่ยวและสันทนาการ 
อรมงคล  ตันติธนาธร                34100                  66 2 635 1700#491           เงินทุนและหลักทรัพย  
       ยานยนต วัสดุกอสราง 
รักไผท ณรงคศักดิ์ *                                               
 
กลยุทธการลงทุน: 
ชื่อ เลขทะเบียน โทรศัพท   
ธีรดา ชาญย่ิงยงค 9501 66 2 635 1700#487   
ชุติกาญจน สันตเิมธวิรุฬ 37928 66 2 635 1700#494   
วราภรณ ตระกลธนสุนทร *   
 
วิเคราะหทางเทคนิค: 
ชื่อ เลขทะเบียน โทรศัพท   
ศศิมา  หัตถกิจนกิร  18328 66 2 635 1700#490   
กนกศักดิ ์วุทธิพันธุ 32423 66 2 635 1700#485 
   
ฐานขอมูลและการผลิต: 
ชื่อ   
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร   
สุธิพร อุปแกว   
   
เรียบเรียงและแปลภาษา: 
ชื่อ   
ไชยยศ อิงคสรรัตน       
เนาวรัตน  อังกุรสุชน                   
 
 
* ผูชวยนักวิเคราะห 
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สํานักงานในประเทศ 
สํานักงานใหญ ชั้น 11 หอง 1102, ชั้น 14 หอง 1404และช้ัน 15 อาคารวรวัฒน 849 ถนนสีลม  แขวงสีลม เขตบางรัก กรุงเทพฯ10500  

โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 โทรสาร. 0 2635 1615  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร 699 ถนนศรีนครนิทร แขวงสวนหลวง เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250  

โทร. 0 2722 8344-53โทรสาร. 0 2722 8343   
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 333 ซอยเฉยพวง  ถนนวิภาวด-ีรังสิตแขวงลาดยาว  เขตจตุจักร กรุงเทพฯ 10900  

โทร. 0 2618 8400 โทรสาร. 0 2618 8344 , 0 2618 8381  
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต 308 ถนนเยาวราช  แขวงจักรวรรดิ ์เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100 

โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777 โทรสาร. 0 2622 7844  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240  

โทร.  0 2363 3263 โทรสาร. 0 2363 3275 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล  บางกะป 3522 ถนนลาดพราว  แขวงคลองจั่นเขตบางกะป  กรุงเทพฯ 10240   

โทร.  0 2363 3469โทรสาร.  0 2363 3464  
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารตั้งฮั้วปก เลขที่ 320 ถนนพระราม 4 แขวงมหาพฤฒาราม 320 เขตบางรัก  กรุงเทพฯ 10500  

โทร.  0 2639 1200  โทรสาร. 0 2639 1340-1 
รังสิต ชั้น G หอง PLZ.G.SHP065A ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต 94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปตย ต.ธัญบุรี ปทุมธาน ี12130  

โทร. 0 2958 5040โทรสาร.  0 2567 3311   
สินธร 130-132 อาคารสินธรทาวเวอร 3 ชั้น 19  ถนนวิทยุ แขวงลุมพิน ีเขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2650 9717 โทรสาร.  0 2657 9722 
สยามดิสคัฟเวอรี่ อาคารสยามทาวเวอร  ชั้นที ่11 ยูนิตA2  ถนนพระราม 1 แขวงปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

โทร. 0 2658 0776 โทรสาร. 0 2658 0773 
สาขาตางจังหวดั 
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ 359/2 ถ.มิตรภาพ ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4332 5044-8 โทรสาร.0 4322 5687  
ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง ต.ในเมอืง อ.เมือง จ.ขอนแกน 40000 โทร. 0 4322 6026 โทรสาร.0 4322 6796 

พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน  59/15  ถนนบรมไตรโลกนารถ ต.ในเมอืงอ. เมือง  จ. พิษณุโลก 65000  
โทร.  0 5524 3646 โทรสาร. 0 5524 5082 

หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  55  ถนนราษฎรยินด ี ต. หาดใหญอ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110  
โทร.  0 7423 4095-99, 0 7423 0537-8 โทรสาร. 0 7422 0908  

หาดใหญ –  
เพชรเกษม 

ชั้น 3  ยูนิต 3D อาคารเรดารกรุป 607 ถนนเพชรเกษม  ต.หาดใหญ อ. หาดใหญ  จ. สงขลา  90110 
โทร.  0 7422 3044 โทรสาร. 0 7422 3620  

สุราษฎรธาน ี 62/9 ถนนดอนนก  ตําบลตลาด อาํเภอเมือง จังหวัดสุราษฎรธาน ี84000 โทร. 077 206 131 โทรสาร.  077 206 151 

แหลมฉบัง 53/112, 114 หมูที่ 9 ต. ทุงสุขลา อ.ศรีราชา จ.ชลบุรี 20110 โทร. 0 3849 0669 โทรสาร. 0 3849 3125 

ชุมพร อินเวสเตอร 
เซ็นเตอร 

25/45 ถนนกรมหลวงชุมพร ต.ทาตะเภา อ. เมือง  จ.ชุมพร  86000  โทร.  0 7757 0652-3 โทรสาร.  0 7757 0441 

 
 
 

เกณฑการจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ

ต่ํากวา 50% ไมมีสัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอสาธารณะชน และเปน
ขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก 
โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการประเมิน  
 
อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน
ไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพยฟลลิป 
(ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) มไิดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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บทวิเคราะหฉบับน้ีจัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลใหกับนักลงทุน โดยมิไดมีเจตนาเปนการนําเสนอหรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหลกั 
ทรัพยซึ่งผูจัดทําไดแสดงความคิดเห็นตามขอมูลท่ีเชือ่ถอืได อยางไรก็ตามผูจัดทําไมสามารถรับประกันความสมบูรณและถกูตองของขอมูลซึ่งอาจมีการ
เปลี่ยน แปลงได บริษัทจะไมรับผิดชอบตอความเสียหายใดๆ อันเกิดจากการใชบทวิเคราะหน้ีไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ดังน้ันการตัดสินใจในการลงทุน
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