
THANACHART’S THE EARLY BIRD  MONDAY, 22 APRIL, 2024 

 

THANACHART SECURITIES  1 

 

Fundamental Story 
 

Kiatnakin Phatra Bank Pcl (KKP TB) - HOLD, Price Bt51.25, TP Bt49 Results Comment 

Sarachada Sornsong  |  Email: Sarachada.sor@thanachartsec.co.th 

กาํไรดีกว่าคาดจากตัง้สาํรองท่ีลดลง 

 ใน 1Q24 KKP รายงานกาํไร 1.5 พนัลบ. ดกีวา่คาด แมว้า่ลดลง 
27% y-y เนื่องจากขาดทุนจากการยดึคนืเพิม่ขึน้และรายไดท้ีม่ใิช่
ดอกเบีย้ลดลง อยา่งไรกต็าม กาํไรฟ้ืนตวัอยา่งมนียัสาํคญั 125% q-
q โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการตัง้สาํรองและคา่ใชจ้า่ยทีล่ดลง 

 กาํไรทีด่กีวา่คาดไดแ้รงหนุนจาก credit cost ทีล่ดลง แมว้า่จะมผีล
ขาดทุนจากการยดึคนืทรพัยส์งูถงึ 1.4 พนัลบ. ในไตรมาสนี้ 

 อตัราสว่น NPL เพิม่ขึน้เป็น 3.9% สง่ผลใหอ้ตัราสว่น loan loss 
coverage ลดลงมาอยูท่ี ่ 118% ลดลงจาก 141% ใน 4Q23 
เนื่องจากอตัราสว่นนี้ลดลง เราจงึยงัคงคาํแนะนํา “ถอื” เนื่องจากมอง
วา่การลดลงของการตัง้สาํรองอาจไมย่ัง่ยนื 

 

 ดว้ยการใหส้นิเชือ่ทีร่อบคอบของธนาคาร สนิเชือ่เชา่ซือ้รถยนตจ์งึ
ลดลง 3% สง่ผลใหส้นิเชือ่โดยรวมลดลง 0.7% จาก 4Q23 

 NIM ลดลงทัง้ y-y และ q-q เนื่องจากตน้ทนุทางการเงนิทีส่งูขึน้ 
และรายไดส้นิเชือ่ทีล่ดลง 

 Non-NII ลดลง 8% y-y เนื่องจากคา่ธรรมเนียมธนาคารและตลาด
ทุนลดลง อยา่งไรกต็าม Non-NII เพิม่ขึน้ 13% จาก 4Q23 โดยมี
สาเหตุหลกัมาจากกาํไรจากการปรบัมลูคา่ยุตธิรรมการลงทุนที่
สงูขึน้ 

 คา่ใชจ้่ายดาํเนินงานเพิม่ขึน้ 33% y-y จากผลขาดทุนจากการยดึคนื
ทีส่งูขึน้ หากไมร่วมผลขาดทุน อตัราสว่นตน้ทุนต่อรายไดข้อง KKP 
อยูท่ี ่42% ลดลงจาก 46% ใน 4Q23 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 (Bt m) q-q% y-y% % 2024F  2024F  2025F

Interest & dividend income 6,996        7,474        8,191        8,057        7,881        Interest & dividend income (2)          13          25          31,428   32,909   

Interest expense 1,772        1,952        2,204        2,495        2,629        Interest expense 5            48          28          9,381     9,604     

  Net interest income 5,223        5,521        5,988        5,562        5,253          Net interest income (6)          1            24          22,047   23,305   

Non-interest income 1,718        1,902        1,456        1,393        1,579        Non-interest income 13          (8)          24          6,612     6,711     

  Total income 6,941        7,423        7,444        6,955        6,832          Total income (2)          (2)          24          28,659   30,016   

Operating expense 3,239        3,791        4,281        4,584        4,316        Operating expense (6)          33          27          15,964   15,392   

  Pre-provisioning profit 3,702        3,632        3,163        2,371        2,516          Pre-provisioning profit 6            (32)        20          12,695   14,624   

Provision for bad&doubtful debt 1,097        1,878        1,678        1,429        609           Provision for bad&doubtful debt (57)        (45)        11          5,640     6,000     

  Profit before tax 2,605        1,754        1,485        942           1,907          Profit before tax 102        (27)        27          7,055     8,624     

Tax 517           342           201           270           400           Tax 48          (23)        29          1,383     1,691     

  Profit after tax 2,088        1,411        1,284        672           1,507          Profit after tax 124        (28)        27          5,672     6,933     

Equity income -           -           -           -           -           Equity income neg neg -        -        

Minority interests (3)             (3)             (4)             (2)             (1)             Minority interests neg neg 6            (13)        (13)        

Extra items -           -           -           -           -           Extra items neg neg -        -        

  Net profit 2,085        1,408        1,281        670           1,506          Net profit 125        (28)        27          5,659     6,920     

  Normalized profit 2,085        1,408        1,281        670           1,506          Normalized profit 125        (28)        27          5,659     6,920     

PPP/share (Bt) 4.4            4.3            3.7            2.8            3.0            PPP/share (Bt) 6            (32)        20          15.0       17.3       

EPS (Bt) 2.5            1.7            1.5            0.8            1.8            EPS (Bt) 125        (28)        27          6.7         8.2         

Norm EPS (Bt) 2.5            1.7            1.5            0.8            1.8            Norm EPS (Bt) 125        (28)        27          6.7         8.2         

BV/share (Bt) 70.8          70.9          71.0          72.0          74.0          BV/share (Bt) 3            4            74          75.5       80.0       

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 (%) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24

Cash and Interbank 55,240      54,248      58,839      63,411      48,330      Gross loan grow th (YTD) 1.7         5.7         6.1         5.4         (0.7)       

Other liquid items 20,953      20,298      26,100      24,098      25,957      Gross loan grow th (q-q) 1.7         3.9         0.3         (0.6)       (0.7)       

  Total liquid items 76,193      74,546      84,939      87,509      74,287      Deposit grow th (YTD) 4.2         0.7         5.6         8.3         (0.6)       

Gross loans and accrued interest 394,715    406,164    407,628    405,493    402,680    Deposit grow th (q-q) 4.2         (3.3)       4.8         2.5         (0.6)       

Provisions 19,486      20,291      20,490      20,668      20,495      Non-interest income (y-y) (19.6)     13.7       (28.2)     (46.8)     (8.1)       

  Net loans 375,229    385,873    387,138    384,826    382,185    Non-interest income (q-q) (34.4)     10.7       (23.4)     (4.4)       13.4       

Fixed assets 13,751      13,939      14,160      14,677      14,206      Fee income / Operating income 19.4       19.7       18.0       19.2       16.4       

Other assets 24,297      28,956      31,267      22,054      24,625      Cost-to-income 46.7       51.1       57.5       65.9       63.2       

  Total assets 522,566    530,508    553,889    545,327    532,436    Net interest margin 4.06       4.19       4.42       4.05       3.90       

Deposits 345,242    333,856    350,042    358,903    356,849    Credit cost 1.14       1.88       1.68       1.44       0.62       

Interbank 18,018      23,155      36,280      23,035      22,415      ROE 14.2       9.4         8.5         4.4         9.7         

Other liquid items 550           623           612           483           581           Loan-to-deposit 111.2     119.5     114.4     110.9     110.8     

  Total liquid items 363,810    357,634    386,934    382,421    379,845    Loan-to-deposit + S-T borrow ing 111.2     119.5     114.4     110.9     110.8     

Borrow ings 66,508      73,439      66,208      68,900      60,706      NPLs (Bt m) 14,669   16,040   16,122   14,710   17,310   

Other liabilities 31,994      39,136      40,349      32,753      28,944      NPL increase 722        1,371     82          (1,412)   2,600     

  Minority interest 291           294           298           286           287           NPL ratio 3.50       3.70       3.70       3.30       3.90       

  Shareholders' equity 59,963      60,004      60,100      60,967      62,654      Loan-loss-coverage ratio 132.8     126.5     127.1     140.5     118.4     

Total Liabilities & Equity 522,566    530,508    553,889    545,327    532,436    CAR - total 14.7       14.8       15.5       15.7       16.0       

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Disclaimers 
 
รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 
This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 
Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 
For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is 
used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and 
SELLs. 
 
Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100   และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่
ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 89.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่นการถอืหุน้ 
บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP 
เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.31 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
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วจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นาง
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หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่7/2566 ชดุที ่1-3 " 
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หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่ครัง้ที ่2/2567 ชุดที ่1-3 
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