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XD - Date 

Period X-Date DPS(Bt) 

- 21/04/22 2.50 
- 08/09/21 1.00 
- 21/04/21 2.50 

 
 
 

ซือ้ 
ราคาเป้าหมาย 165 บาท 

Upside/Downside +23% 

Median Consensus 165 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 134 บาท 
ราคาปิดสงู/ต ่าใน 1 ปี 149/100 บาท 
มลูค่าตลาด 255,784 ลา้นบาท 
ปริมาณหุน้ (พาร ์10) 1,908 ลา้นหุน้ 
Free Float 98.55% 
Foreign Limit/Available 30%/5.06% 
NVDR in hand (% of share) 21.20% 
ปริมาณหุน้เฉลี่ย/วนั(‘000) 12,802.17 
Anti-corruption: ไดร้บัการรบัรอง  
CG Score:   

คาดก าไร 2Q65 ฟ้ืนตัวต่อเน่ือง 
• คาดก าไร 2Q65 อยู่ที ่7,374 ล้านบาท เพิ่ม 4%QoQ และ 16%YoY 
• รายได้ดอกเบีย้สุทธิอาจอ่อนตัวเล็กน้อย แม้สินเชื่อจะโต แต่ NIM ลด 
• รายได้ทีมิ่ใช่ดอกเบีย้เติบโต แต่เป็นผลจากฐานต ่าในไตรมาสก่อน 
• ค่าใช้จ่ายส ารองหนี้อาจเพิ่มเล็กน้อย โดยอาจเป็นการเพิ่มส ารองส่วนเกินเพื่อ

รองรับความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ 
• อาจต้องปรับลดประมาณการก าไรปี 65 เน่ืองจากสถานการณเ์ศรษฐกิจคร่ึงปีหลัง

อาจส่งผลกระทบต่อการเติบโตของสินเชื่อ และรายได้ทีมิ่ใช่ดอกเบีย้ 
• ปรับราคาเป้าหมายปี 65 ใหม่เป็น 165 บาท แต่ยังคงค าแนะน า “ซือ้” 

คาดก าไร 2Q65 ฟ้ืนตัวต่อเน่ือง 
เราคาดก าไร 2Q65 ที่ 7,374 ลา้นบาท ดีขึน้ 4%QoQ และ 16%YoY โดยรายไดด้อกเบีย้สทุธิ
ยังอ่อนตัวราว 1%QoQ แม้สินเชื่อจะเติบโตได้บ้างราว 1%QoQ แต่ NIM อาจอ่อนตัวลง
เล็กนอ้ยเนื่องจากยงัอาจเห็นผลกระทบจากการปรบัโครงสรา้งหนีเ้พื่อช่วยเหลือลกูหนีอ้ยู่ ดา้น
รายได้ที่มิใช่ดอกเบี ้ยคาดเติบโต 9%QoQ เป็นปัจจัยบวกหลักในไตรมาสนี ้ โดยรายได้
ค่าธรรมเนียมอาจฟ้ืนตวัตามการกลบัมาเปิดเมือง ขณะที่ก าไรจากเงินลงทุนอาจเพิ่มขึน้บา้ง 
แต่เป็นสาเหตุจากฐานต ่าในไตรมาสก่อน แมว้่าภาวะตลาดฯ และดอกเบีย้จะยงักดดนั ดา้น
ค่าใชจ้่ายส ารองหนีค้าดเพิ่มขึน้เล็กนอ้ยราว 3%QoQ โดยคาดว่าเป็นการเพิ่มส ารองส่วนเกิน
ขึน้อีกเล็กนอ้ยเพื่อรองรบัความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ 

คาดปี 65 ก าไรยังฟ้ืนตัวต่อเน่ือง 
เรายงัคงคาดก าไรปี 65 เติบโตราว 15%YoY มาอยู่ที่ 30,491 ลา้นบาท จากความกังวลดา้น
คุณภาพหนีท้ี่นอ้ยลงกว่าปี 63-64 ขณะที่ส ารองส่วนเกินมีเพียงพอ นอกจากนีย้ังคาดว่าผล
การด าเนินงานของ Permata จะฟ้ืนตวัไดต้ามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจอินโดนีเซียเช่นเดียวกัน 
อย่างไรก็ตามเราอาจปรบัลดประมาณการก าไรลงได ้หากสถานการณเ์ศรษฐกิจในครึ่งปีหลงั
ส่งผลกระทบต่อการเติบโตของสินเชื่อ และรายไดท้ี่มิใช่ดอกเบีย้ โดยเฉพาะก าไรจากเงินลงทนุ
ที่อาจถกูกระทบจากแนวโนม้ตลาดฯ   

ปรับราคาเป้าหมายลง แต่ยังแนะน า “ซือ้” 
เราปรบัลดราคาเป้าหมายปี 65 ลงเหลือ 165 บาท อิง PBV 0.62 เท่า โดยปรบัสมมติฐาน Rf 
ใหม่จากเดิม 2.0% เป็น 2.8% อย่างไรก็ตามดว้ยราคาหุน้ปัจจุบันยังคงมี Upside จึงยังคง
ค าแนะน า “ซือ้” นอกจากนีก้ารที่ ธปท. ยกเลิกการจ ากัดอตัราการจ่ายปันผลที่ 50% อาจท า
ใหธ้นาคารสามารถจ่ายปันผลไดเ้พิ่มขึน้ โดยเราคาดปันผลปี 65 อยู่ที่ราว 5.0-5.5 บาท/หุน้ 
คิดเป็น Dividend Yield ราว 3.7-4.1% 

ความเสี่ยง: การชะลอตวัของเศรษฐกิจ / คณุภาพหนีท้ี่แย่ลง 

 ขอ้มลูทางการเงนิ 

Year End: 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

PPP* (Bt, m) 78,783 52,754 67,275 69,555 73,191 

Net Profit (Bt, m) 35,816 17,181 26,507 30,491 33,671 

EPS (Bt) 18.76 9.00 13.89 15.97 17.64 

BVPS (Bt) 224.09 235.23 258.13 265.21 272.98 

DPS (Bt) 6.50 2.50 3.50 5.50 6.00 

PER (x) 8.5 13.2 8.9 8.4 7.6 

PBV (x) 0.7 0.5 0.5 0.5 0.5 

Div Yield (%) 4.06% 2.11% 2.82% 4.10% 4.48% 

ROA (%) 1.1% 0.5% 0.6% 0.7% 0.7% 

ROE (%) 8.5% 3.9% 5.6% 6.1% 6.6% 

* PPP = Pre-provision profit 
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BBL Quarterly Result 

 
Source: Company Data, Trinity Research 
  

 
 

CHART 1: Yield, Funding cost and NIM CHART 2: NPL coverage ratio and gross NPLs 

 
 
Source: Company Data, Trinity Research 

 

 
 

 

 

 

INCOME STATEMENT 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22F %qoq %yoy

  Interest income 27,452        27,512        27,924        28,855        30,022        29,922        29,575        -1% 6%

  Interest expense 8,188          7,804          7,897          8,150          8,305          8,175          8,149          0% 3%

NET INTEREST INCOME 19,264        19,707        20,027        20,705        21,716        21,747        21,426        -1% 7%

  Fees & commissions 6,356          7,334          6,896          7,373          7,607          6,957          7,668          10% 11%

  Other income 5,008          3,832          6,900          6,352          6,091          2,406          2,551          6% -63%

NON-INTEREST INCOME 11,364        11,166        13,796        13,725        13,698        9,363          10,219        9% -26%

  Staff costs 8,293          8,944          8,543          8,852          8,927          8,816          8,904          1% 4%

  Other operating expenses 11,851        6,817          7,746          7,027          10,409        6,691          6,823          2% -12%

NON-INTEREST EXPENSES 20,144        15,761        16,289        15,879        19,336        15,507        15,727        1% -3%

OPERATING PROFITS 10,484        15,112        17,534        18,551        16,078        15,604        15,918        2% -9%

  Provisions 7,203          6,327          9,810          9,870          8,127          6,490          6,664          3% -32%

PRE-TAX PROFIT 3,281          8,786          7,724          8,681          7,950          9,114          9,253          2% 20%

Taxation 799             1,747          1,263          1,663          1,517          1,875          1,751          -7% 39%

Non-controlling interest 85               116             104             110             116             121             128             6% 23%

NET PROFIT 2,398          6,923          6,357          6,909          6,318          7,118          7,374          4% 16%

EPS (B) 1.26            3.63            3.33            3.62            3.31            3.73            3.86            4% 16%

KEY FINANCIAL RATIOS

Loan 2,189,102   2,181,655   2,225,733   2,318,222   2,376,027   2,368,655   2,392,342   

Deposit 2,810,863   2,904,276   3,046,985   3,124,277   3,156,940   3,194,460   3,172,099   

Yield 3.16% 3.11% 3.02% 3.00% 3.05% 2.99% 2.97%

Funding cost 1.03% 0.97% 0.94% 0.93% 0.92% 0.90% 0.90%

Net interest margin 2.22% 2.22% 2.16% 2.16% 2.20% 2.18% 2.15%

Cost to income ratio 65.8% 51.1% 48.2% 46.1% 54.6% 49.8% 49.7%
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Bangkok Bank Public Company Limited

Statement of Comprehensive Income

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Interest income 112,565     112,524     114,313     139,814     143,806     

Interest expense 41,494       35,477       32,156       50,108       51,490       

Net interest income 71,071       77,046       82,156       89,706       92,315       

Non-interest income 62,675       41,682       52,385       48,609       51,161       

Non-interest expense 54,963       65,974       67,266       68,759       70,286       

Pre-provision profit 78,783       52,754       67,275       69,555       73,191       

Provision (Reverse)  32,351       31,196       34,134       31,352       31,050       

Pre-tax profit 46,432       21,558       33,141       38,204       42,141       

Corporate tax 10,219       4,014         6,189         7,259         8,007         

Net profit before non-controlling interest 36,213       17,545       26,952       30,945       34,134       

Non-controlling interest 397             364             445             454             463             

Net profit 35,816       17,181       26,507       30,491       33,671       

EPS (Bt) 18.76         9.00            13.89         15.97         17.64         

Statement of Comprehensive Income

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Assets

Cash 58,090       73,886       62,552       68,708       65,473       

MM 472,349     519,036     801,212     817,237     841,754     

Investments 647,697     758,482     803,637     819,709     844,301     

  Loans & Accrued interest 2,065,848 2,189,102 2,376,027 2,447,307 2,520,727 

  Less LLR (174,276)   -              -              -              -              

Net loans 1,891,046 2,189,102 2,376,027 2,447,307 2,520,727 

Property foreclose 9,363         9,754         9,496         9,781         10,074       

PP&E 40,754       65,050       64,980       66,930       68,937       

Other assets 45,899       81,242       87,348       89,875       92,528       

Total Assets 3,216,743 3,822,960 4,333,281 4,452,255 4,581,423 

Liabilities

Deposits 2,370,792 2,810,863 3,156,940 3,251,648 3,349,197 

Interbank 134,346     219,149     288,709     291,596     300,344     

Demand liabilities 5,523         7,257         8,113         8,275         8,441         

Total Borrowings 144,681     136,177     183,239     185,072     186,922     

Other liabilities 76,745       95,576       104,776     107,919     111,157     

          Total Liabilities 2,788,627 3,372,713 3,838,688 3,944,121 4,058,448 

Non-controlling interest 365             1,233         1,865         1,884         1,903         

Shareholders' equity

         - Preferred share -              -              -              -              -              

         - Common Share 19,088       19,088       19,088       19,088       19,088       

Premium on preferred share -              -              -              -              -              

Premium on common share 56,346       56,346       56,346       56,346       56,346       

Retained earning 317,845     326,322     350,944     363,140     376,609     

          Total Shareholders' Equity 427,751     449,014     492,727     506,250     521,072     

Total liabilities and shareholders' equity 3,216,743 3,822,960 4,333,281 4,452,255 4,581,423 

Assumptions

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Loan growth (YoY) -1.05% 6.17% 8.54% 3.00% 3.00%

Deposit growth (YoY) 1.91% 18.56% 12.31% 3.00% 3.00%

Borrowing growth (YoY) 24.35% -5.88% 34.56% 1.00% 1.00%

Fee income growth (YoY) 4.92% -13.01% 14.51% 3.00% 3.00%
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Bangkok Bank Public Company Limited

Key financial ratios

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Profitability ratios

Net interest margin 2.27% 2.32% 2.21% 2.22% 2.23%

Cost to income ratio 41.10% 55.57% 50.00% 49.71% 48.99%

ROAA 1.13% 0.49% 0.65% 0.69% 0.75%

ROAE 8.52% 3.92% 5.63% 6.10% 6.56%

Asset quality ratios

L/D ratio 86.97% 77.88% 75.26% 75.26% 75.26%

NPL/TL (net)

LLR/NPL 

LLR/BoT requirement

NPL (Btm) - net

Quarterly Statement of Comprehensive Income

Year End Dec (Btm) 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18

Interest income 26,860       26,583       27,468       28,221       28,509       

Interest expense 9,906         9,460         9,895         9,964         10,086       

Net interest income 16,955       17,123       17,573       18,256       18,423       

Non-interest income 11,781       14,414       13,667       11,321       10,623       

Non-interest expense 13,081       12,594       13,376       12,878       16,317       

Pre-provision profit 15,654       18,943       17,864       16,699       12,729       

Provision (Reverse)  4,617         7,322         6,533         5,346         2,765         

Pre-tax profit 11,037       11,622       11,331       11,353       9,965         

Corporate tax 2,457         2,522         2,041         2,224         1,767         

Net profit before non-controlling interest 8,580         9,099         9,290         9,129         8,198         

Non-controlling interest 85               95               96               99               96               

Net profit 8,496         9,005         9,194         9,030         8,101         

EPS (Bt) 4.45            4.72            4.82            4.73            4.24            

Key financial ratios-Quarterly

Year End Dec (Btm) 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18

Profitability ratios

Net interest margin 2.23% 2.22% 2.24% 2.35% 2.39%

Cost to income ratio 45.52% 39.93% 42.82% 43.54% 56.17%

ROAA 1.11% 1.15% 1.16% 1.15% 1.04%

ROAE 8.55% 8.92% 9.13% 8.98% 7.93%

Asset quality ratios

L/D ratio 86.75% 84.80% 87.93% 88.00% 89.57%

NPL/TL (net) 1.23% 1.16% 1.23% 1.27% 1.18%

LLR/NPL 159.5% 158.3% 174.9% 178.7% 190.7%

LLR/BoT requirement 198.6% 197.9% 219.4% 228.0% 238.4%

NPL (Btm) - net 26,295       26,873       27,918       27,816       26,171       



 

    
 

บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีต้ี จ ำกดั, 179 อำคำรบำงกอก ซิต้ี ทำวเวอร ์ชัน้ 25-26, 29 ถนนสำทรใต้ เขตสำทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท ์0-2088-9100 โทรสำร 0-2088-9399 
รายงานฉบบันี้จดัท าขึน้โดยขอ้มลูเทา่ทีป่รากฏและเชือ่วา่เป็นทีน่่าเชือ่ถอืได ้แต่ไมถ่อืเป็นการยนืยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มลูนัน้ๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย์ ทรนีตีี้ จ ากดั ผูจ้ดัท าขอสงวนสทิธิใ์นการ     
เปลีย่นแปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี้โดยไมต่อ้งแจง้ล่วงหน้า รายงานฉบบันี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนกัลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี้น าหรอืชกัชวนให้
นกัลงทนุท าการซือ้หรอืขายหลกัทรพัย์ หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีป่รากฏในรายงาน 

 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ โดยการส ารวจของ 
IOD เป็นการส ารวจและประเมินจากขอ้มลูของบรษัิทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักลา่วจึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของ
บคุคลภายนอก โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดม้ีการใชข้อ้มลูภายในเพื่อการประเมิน ผลส ารวจดงักลา่วเป็นผลการส ารวจ ณ 
วนัที่ปรากฏในรายงานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้ ดังนัน้ ผลการส ารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวัน
ดงักลา่ว หรือเมื่อขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ทรนีีตี ้จ ากดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถึงความถกูตอ้ง
ครบถว้นของผลการส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 
 

บริษัทที่เขา้ร่วมโครงการแนวรว่มปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต  (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการ
บรษัิทไทย แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

• ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 
• ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเก่ียวขอ้งกับการทุจริตคอรร์ปัชนั  (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทยที่จัดท าโดยสถาบันที่เก่ียวขอ้งซึ่งมีการเปิดเผยโดย
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยน์ี  ้เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั่งยืนส าหรบั
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดงักลา่ว สถาบนัที่เก่ียวขอ้งอาศยัขอ้มลูที่ไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุ
ในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งไดอ้า้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เก่ียวขอ้งของบรษัิทจดทะเบียนนัน้ แลว้แตก่รณี ดงันัน้ ผลการประเมินดงักลา่วจึง
เป็นการน าเสนอในมมุมองของสถาบนัท่ีเก่ียวขอ้งซึง่เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบรษัิทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน  ณ  วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักลา่ว หรอืเมื่อขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลีย่นแปลง ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี ้จ ากดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ 
หรอืรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

http://www.thai-cac.com/th

