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 งวด 1Q69 มีก ำไรสุทธิ 12,437 ล้ำนบำท ดีกว่ำคำดกำรณ์ของ consensus 11% เติบโต 6%YoY และ 15%QoQ เนื่องจำกรำยได้ที่ไม่ใช่ดอกเบี้ย 
ท่ีเติบโตโดดเด่น 14% จำกรำยได้จำกธุรกิจกำรบริหำรเงินลงทุน  รวมถึงกำรรับรู้รำยได้จำกกำรปรับมูลค่ำยุติธรรมของเงินลงทุนในหุ้นกำรบินไทย (THAI) 
ช่วยชดเชยรำยได้ดอกเบี้ยสุทธิที่ลดลงจำก NIM แคบลงซึ่งเป็นผลมำจำกกำรขยำยตัวของสินเชื่อรวม 2.4%YTD จำกสินเชื่อภำครัฐซึ่งมีควำมเสี่ยงต่ ำ 
แต่มีผลตอบแทนต่ ำ    

 คุณภำพสินทรัพย์อยู่ในระดับที่ดีบริหำรจัดกำรได้ %NPL เท่ำกับ 2.93% เพ่ิมขึ้นเล็กน้อยจำก 2.9% ณ ปลำยปี 68 ขณะที่ Coverage Ratio ทรงตัว 
ในระดับสูงที่ 204.7% จำกระดับ 203.6% ณ ปลำยปี 68 จำกกำรตั้งส ำรองผลขำดทุนด้ำนเครดิตที่คำดว่ำจะเกิดขึ้น (ECL) ในระดับที่เหมำะสม 
ในสภำวะเศรษฐกิจที่มีควำมท้ำทำย ผู้บริหำรได้แจ้งถึงแผนกำรจัดตั้ง JVAMC เพื่อใช้ประโยชน์ในกำรลด credit cost และบริหำรจัดกำรสินทรัพย์ 

 ควำมเห็น ฝ่ำยวิจัยมีมุมมองบวกต่อปัจจัยพ้ืนฐำนระยะยำวจำกกำรเป็นธนำคำรภำครัฐสัดส่วนสูง 20-21% ของสินเชื่อรวม สูงกว่ำธนำคำรอื่น  
(BBL ต่ ำกว่ำ 2% KBANK ต่ ำกว่ำ 1% SCB ต่ ำกว่ำ 1%) ขณะที่เป้ำ ROE ยืนเหนือระดับ 10% ประกอบกับฐำนะเงินกองทุนระดับสูงที่ 20.5%  
ณ ปลำยงวด 1Q69 ท ำให้คำดว่ำธนำคำรจะเพิ่มอัตรำกำรจ่ำยเงินปันผลจะท ำให้ yield มีโอกำสสูงขึ้นสู่ระดับ  7-8% ต่อปีจำก 5-6% ทั้งนี้ consensus 
คำด yield เฉลี่ย 6.4% รำคำหุ้นที่ปรับขึ้น 23% ในช่วง 6 เดือนที่ผ่ำนมำซื้อขำยที่ PBV 0.99x สูงกว่ำค่ำเฉลี่ยของกลุ่มธนำคำรที่ระดับ 0.78X  
มี upside รำว 10% แนะน ำ “ซื้อ” 
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