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วันอังคารที่ 21 สิงหาคม พ.ศ. 2555  
 
 

 

ธนาคารกสิกรไทย (KBANK) ++   
 (ธ.พ.1.1)   

 

KBANK นําสงรายงาน ธ.พ.1.1 ประจําเดือน ก.ค.55 โดยมียอดสินเชื่อสุทธิ 
(ภายหลังหักคาเผื่อหนี้ฯ) เทากับ 1.22 ลานลานบาท เติบโตตอเนื่องอีก 1.3% 
mom  และ   9.1% yoy โดยรวมแลว สินเชื่อสุทธิในระยะ 7M55 ขยายตัว 5.1% 
จากสิ้นป 2554 สวนเงินฝาก ณ ส้ินเดือน ก.ค.55 เทากับ 1.37 ลานลานบาท  
เติบโต 3.5% mom และ 9.5% yoy โดยรวมแลวเงินฝากในระยะ 7M55 เพ่ิมขึ้น  
10.5% จากสิ้นป 2554 

 ซ้ือ 
ราคาปด : 170.50 บาท 
Fair value : 203.06 บาท 
มูลคาตลาด : 402,998 ลานบาท 

 
 

 
 
 
 
 

 สินเชื่อสุทธขิอง KBANK ในเดือน ก.ค.55 กลบัมาเติบโตเกินระดับ 1% อีกครั้ง จากทีช่ะลอ
ตัวไปในเดือน มิ.ย.55 ที่ผานมา ทาํใหการเติบโตในระยะ 7M55 ที่ 5.1% จากสิ้นป 2554  
ยังสอดคลองกบัเปาหมายทั้งป 2555 ที่ฝายวิจัยประเมินไวที่ 10% yoy สวนสถานการณ
ดานเงินฝากในเดือน ก.ค.55 ทีเ่ปนไปในเชิงรุกถึง 3.5% mom ทําระดับสูงสุดในรายเดือน
ในรอบ 12 เดือนที่ผานมา นาจะเปนผลจากการเตรียมสภาพคลองไวเพ่ือปลอยสนิเชื่อ
ในชวง 2H55 บวกกับการแขงขันดานเงินฝากในระบบที่เปนไปอยางรนุแรง ทําใหธนาคารฯ 
ตองรักษาสวนแบงตลาดดานเงินฝากไว     

 ฝายวิจัยยังประเมินภาพรวมกําไรสุทธิใน 2H55 ของ KBANK ยังทรงตัวสูงใกลเคียงกบังวด 
1H55  ซึ่งโดยปกติแลว สินเชือ่ของ KBANK จะเติบโตสูงในชวง 2H ซึ่งเปนชวงฤดูกาลของ
สินเชื่อ SME บวกกับการเติบโตอยางแขง็แกรงของสินเชื่อรายใหญ โดยเฉพาะกลุมพลงังาน
และโรงไฟฟา ซึ่งเปนจุดแขง็ของ KBANK  ซึ่งจะสงผลบวกตอรายไดดอกเบีย้สุทธ ิNIM และ
รายไดคาธรรมเนียมของธนาคารฯ ขณะที่ Cost to income ratio ยังเดินหนาปรับลดลงตาม
เปาหมายที่ต้ังไวในป 2555 บวกกบัภาระการลงทุนในโครงการ K-transformation ที่เบาตัว
ไปมาก  

 ฝายวิจัยแนะนําซือ้ KBANK โดย Fair value ป 2555 องิ PBV 2.70 เทา คือ 203 บาท  ยังม ี
upside 16% ทั้งนี้ราคาหุน KBANK ต้ังแตตนป 2555 ถึงปจจบุัน ปรับตัวขึ้นสูงเปนอันดับ 
2 ของกลุมฯ ถึง 39.8% สามารถ outperform เหนอืกลุมฯ และตลาดฯ โดยฝายวิจยัเชื่อวา
แนวโนมการเติบโตของผลการดําเนินงานในชวง 2H55 ทีย่ังทรงตัวระดับสูงและขึ้นทํา new 
high สําหรับคาดการณกําไรสุทธิป 2555 ตอเนื่องถงึป 2556 จะเปนปจจัยขับเคลือ่นราคา
หุน KBANK ใหยังเดินหนา outperform กลุมฯ และตลาดฯ ไดอยางตอเนือ่งในชวง 3 เดือน
ขางหนา          

 

  

Key Data (ลานบาท)   
FY : ปด 31 ธ.ค. FY52A  FY53A FY54A FY5 F5  FY56F   
กําไรสุทธิ  14,732 20,047 24,226 36,159 43,518   
EPS (บาท) 6.17 8.40 10.15 15.14 18.23  
Norm profit  23,390 26,132 30,752 43,341 51,700  
BVS (บาท)  50.14 56.38 64.68 75.26 87.99  
PER (เทา) 27.6 20.3 16.8 11.3 9.4  
PBV (เทา) 3.4 3.0 2.6 2.3 1.9  
DPS (บาท) 2.50 2.50 2.50 3.50 4.00  
Dividend yield (%) 1.5 1.5 1.5 2.1 2.3  
ROE (%) 12.6% 15.7% 16.7% 21.6% 22.3%  
ที่มา: ฝายวิจัย ASP  
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โครงสรางสินเชือ่ ณ ส้ิน 1H55 ของ KBANK 
 

ยอดสินเชื่อคงคางและการเติบโตรายเดือนของ KBANK     
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ที่มา:  KTB    ที่มา:  ธ.พ.1.1 / ฝายวจิัย ASP        
 

Historical PBV ของ KBANK สรุปคําแนะนําลงทุนในหุนกลุม ธ.พ.เอเซีย 
 Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2012F 2013F 2012F 2013F
China
CHINA MINSHENG-A 4.80              5.92            7.39           24.9% 1.14         0.87         5.13         4.20         
CHINA MERCH BK-A 4.73              9.88            13.75         39.2% 1.18         0.92         5.23         4.81         
AGRICULTURAL-A 4.50              2.50            3.25           29.9% 1.17         0.94         6.10         4.62         
IND & COMM BK-A 4.43              3.84            4.87           26.7% 1.31         1.05         6.19         5.07         
CHINA CONST BA-A 4.32              4.04            4.78           18.4% 1.17         0.95         5.82         4.62         
BANK OF COMMUN-A 4.31              4.38            5.13           17.0% 0.94         0.77         5.09         4.55         
CHINA CITIC BK-A 4.11              3.83            4.85           26.7% 1.03         0.77         5.39         4.62         
BANK OF CHINA-A 3.95              2.78            3.23           16.3% 1.07         0.86         6.22         5.15         
Hongkong
BOC HONG KONG HO 4.28              24.65          25.56         3.7% 2.01         1.79         12.76       12.13       
DAH SING FINANC 4.21              25.90          34.25         32.2% 0.50         0.45         7.28         6.67         
DAH SING BANKING 4.18              7.30            9.77           33.8% 0.57         0.54         8.30         7.47         
BANK OF CHINA-H 4.08              2.98            3.50           17.4% 0.94         0.93         5.47         5.07         
WING HANG BANK 3.32              73.50          79.50         8.2% 1.20         1.11         11.14       11.78       
HANG SENG BK 2.96              111.40        108.05       -3.0% 2.53         2.25         11.88       12.29       
BANK EAST ASIA 2.41              29.50          26.23         -11.1% 1.23         1.16         13.25       14.07       
Indonesia
BANK BJB 4.89              1,000.00     1,263.64    26.4% 1.80         1.46         9.52         5.44         
BANK RAKYAT INDO 4.69              7,150.00     7,970.22    11.5% 3.20         2.27         10.09       9.34         
BANK NEGARA INDO 4.59              3,825.00     4,590.35    20.0% 1.82         1.47         11.18       9.45         
BANK MANDIRI 4.53              8,350.00     8,893.75    6.5% 2.94         2.25         14.91       11.83       
BANK TABUNGAN PN 4.33              4,825.00     4,687.25    -2.9% 4.22         2.87         15.61       12.58       
BANK TABUNGAN NE 4.20              1,370.00     1,543.18    12.6% 1.57         1.28         9.26         7.77         
BANK DANAMON 3.71              5,900.00     6,494.74    10.1% 2.13         1.78         14.27       12.39       
BANK CENTRAL ASI 3.47              8,050.00     8,547.39    6.2% 4.31         3.26         17.31       14.62       
Korea
HANA FINANCIAL G 4.91              36,600.00   51,280.77  40.1% 0.68         0.52         4.17         5.57         
DGB FINANCIAL GR 4.76              13,200.00   18,174.07  37.7% 0.83         0.63         5.78         5.23         
KB FINANCIAL GRO 4.67              37,750.00   50,406.67  33.5% 0.82         0.55         6.65         6.31         
BS FINANCIAL GRO 4.62              12,000.00   16,303.45  35.9% 0.87         0.65         5.98         5.76         
SHINHAN FINANCIA 4.58              37,650.00   49,763.33  32.2% 0.93         0.66         6.81         6.53         
WOORI FINANCE 4.33              11,450.00   14,337.04  25.2% 0.65         0.45         5.34         5.18         
INDUSTRIAL BANK 3.86              12,500.00   14,786.21  18.3% 0.54         0.53         5.29         5.41         
KOREA EXCHNG BNK 3.59              8,700.00     9,466.67    8.8% 0.66         0.56         3.50         6.09         
Singapore
DBS GROUP HLDGS 4.04              14.73          16.32         10.8% 1.19         1.09         10.86       10.34       
UNITED OVERSEAS 3.57              19.98          20.81         4.2% 1.45         1.32         13.07       11.86       
OCBC BANK 3.29              9.38            10.00         6.6% 1.36         1.31         12.87       12.37       
Malaysia
PUBLIC BANK BHD 4.10              14.38          15.47         7.6% 3.03         2.57         13.72       11.94       
AFFIN HLDGS 4.00              3.55            3.66           3.2% 0.92         0.83         9.24         9.01         
HONG LEONG BANK 3.68              13.68          14.40         5.3% 2.26         2.00         13.64       12.99       
MALAYAN BANKING 3.57              9.05            9.67           6.8% 1.94         1.79         13.43       12.40       
AMBANK HLDG BHD 3.42              6.39            6.84           7.0% 1.67         1.44         12.59       10.56       
CIMB GROUP HOLDI 3.32              7.86            8.17           4.0% 2.16         1.89         13.72       12.17       
ALLIANCE FIN 3.17              4.28            4.21           -1.6% 1.70         1.53         13.76       11.32       

PBV PER

ที่มา:  Bloomberg     ที่มา:  Bloomberg/  รวบรวมโดยฝายวิจยั ASP        
 

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุนกลุม ธ.พ.สหรฐัฯ และยุโรป Technical Chart ของ KBANK 
USA 

Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2012F 2013F 2012F 2013F
Wells Fargo & Co. 4.42              34.07          38.40         12.7% 1.28         1.15         9.73         9.26         

JPMorgan Chase & Co. 4.21              37.37          43.82         17.3% 0.76         0.69         7.70         7.15         

American International 4.18              34.66          38.31         10.5% 0.55         0.49         11.09       9.85         

Citigroup Inc. 3.94              29.98          38.55         28.6% 0.47         0.43         7.03         6.67         

Morgan Stanley 3.66              14.83          19.04         28.4% 0.48         0.45         8.79         7.57         

Goldman Sachs Group 3.63              105.28        123.43       17.2% 0.76         0.69         9.28         8.42         

Bank of America Corp. 3.35              8.15            9.19           12.7% 0.40         0.38         10.19       8.81         

PBV PER

Europe 
Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2012F 2013F 2012F 2013F
BNP PARIBAS 4.33              34.39          40.64         18.2% 0.52         0.54         6.48         6.14         

HSBC HLDGS PLC 4.07              563.10        640.17       13.7% 0.62         0.58         6.18         8.78         

BARCLAYS PLC 4.03              190.90        240.04       25.7% 0.43         0.40         5.82         5.17         

STANDARD CHARTER 3.74              1,399.50     1,610.97    15.1% 0.79         0.79         6.50         9.30         

UBS AG-REG 3.70              10.53          12.80         21.6% 0.72         0.67         7.69         7.39         

SOC GENERALE 3.61              20.77          24.06         15.8% 0.34         0.34         6.34         5.37         

DEUTSCHE BANK-RG 3.50              26.35          32.03         21.6% 0.44         0.41         6.79         5.41         

CREDIT SUISS-REG 3.12              17.42          20.55         17.9% 0.65         0.61         7.33         6.95         

COMMERZBANK 2.58              1.24            1.46           17.5% 0.30         0.28         7.09         5.71         

CREDIT AGRICOLE 2.48              4.12            4.32           4.8% 0.26         0.22         0.09         4.45         

BANKIA SA 1.25              1.40            0.45           -67.6% 0.20         0.45         (0.02)       10.16       

PBV PER

 

 
ที่มา:  Bloomberg /  รวบรวมโดยฝายวิจยั ASP    ที่มา : ASP 
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