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ธนาคารกรุงไทย – KTB  2 เมษายน 2567 
 

 
XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

- 17/04/24 0.868 
- 18/04/23 0.682 
- 20/04/22 0.418 

 
 

 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 23 บาท 

Upside/Downside +36% 

Median Consensus 20.50 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 16.90 บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 20.50/15.40 บาท 
มลูค่าตลาด 236,195 ล้านบาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ ŝ.řŝ) 13,976 ล้านหุ้น 

Free Float 44.93% 
Foreign Limit/Available 25%/15.50% 

NVDR in hand (% of share) 7.75% 

ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 51,925.19 
Anti-corruption: ได้รับการรับรอง  
CG Score:   

คาดกาํไร 1Q67 ทรงตัว YoY แต่ฟืÊ นตัว QoQ 

 คาดกาํไร 1Q67 ทีÉ 10,036 ล้านบาท ทรงตัว YoY แต่ดีขึÊน 64%QoQ 
 การฟืÊ นตัว QoQ โดยหลักมาจากค่าใช้จ่ายสํารองหนีÊทีÉลดลง เนืÉองจากไตรมาส

ก่อนมีการตัÊงสาํรองหนีÊสาํหรับลูกหนีÊรายใหญ่และกลุ่มธุรกิจทีÉเกีÉยวเนืÉองกัน 
 คาดสินเชืÉอทรงตัว ส่วน NIM อาจอ่อนตัวลงเล็กน้อยจากต้นทุนเงนิฝากทีÉสูงขึÊน 
 ขณะทีÉรายได้ค่าธรรมเนียมอาจอ่อนตัวเล็กน้อย QoQ จากปัจจัยฤดูกาล 
 ปรับลดประมาณการกาํไรปี 67 ลงราว 8% จากประมาณการก่อนหน้า เพืÉอสะทอ้น

การปรับขึÊนดอกเบีÊยนโยบายทีÉอาจเร็วกว่าทีÉคาดไว้ก่อนหน้า 
 ให้ราคาเป้าหมายใหม่ 23 บาท Upside จากราคาหุ้นบวกกับปันผลยังน่าสนใจ จึง

คงคาํแนะนํา “ซืÊอ” 

คาดกาํไร 1Q67 ทรงตัว YoY แต่ฟืÊ นตัว QoQ 
เราคาดกําไร 1Q67 ทีÉ 10,036 ล้านบาท ทรงตัว YoY แต่ดีขึ Êน 64%QoQ โดยการฟืÊนตัว QoQ 
โดยหลกัเป็นผลจากค่าใช้จ่ายสํารองหนี ÊทีÉคาดว่าจะลดลง 38%QoQ เนืÉองจากใน 4Q66 มีการ
ตั Êงสํารองจากลูกหนี Êรายใหญ่และกลุ่มธุรกิจทีÉเกีÉยวเนืÉองกัน อย่างไรก็ตามคาดสินเชืÉอทรงตัว 
QoQ เนืÉองจากการเบิกจา่ยสินเชืÉอภาครัฐยงัชะลอตวั ขณะทีÉ NIM คาดจะอ่อนตวัลงเล็กน้อยราว 
4 bps จากการ Repricing ของเงินฝากประจํา ทําให้ต้นทุนทางการเงินเพิÉมขึ Êน ด้านรายได้
ค่าธรรมเนียมคาดอ่อนตวัลงเล็กน้อย 2%QoQ ซึÉงเป็นผลจากปัจจยัฤดูกาล ขณะทีÉค่าใช้จ่ายใน
การดําเนินงานคาดลดลงเล็กน้อยเช่นกนั โดยค่าใช้จ่ายบางรายการอาจลดลงตามฤดูกาล ส่งผล
ให้คาด Cost/Income ratio ทีÉ 44.3% 

ปรับลดประมาณการกาํไรหลังดอกเบี Êยนโยบายอาจกดดันใน 2H67 
เราปรับลดประมาณการกําไรปี 2567 ลงราว 8% จากประมาณการก่อนหน้ามาอยู่ทีÉราว 4.1 
หมืÉนล้านบาท (+12%YoY) โดยปรับประมาณการ NIM ลง 9 bps จากประมาณการก่อนหน้า 
เนืÉองจากคาดดอกเบี ÊยนโยบายของไทยจะปรับลดลงในครึÉงปีหลงัตามทิศทางดอกเบี Êยนโยบาย
ของประเทศต่างๆ อย่างไรก็ตามยงัมีปัจจยัหนุนกําไรจากค่าใช้จ่ายสํารองหนี ÊทีÉลดลง หลงัในปี 
2566 ทีÉผ่านมาธนาคารได้ตั Êงสํารองสําหรับลกูหนี Êรายใหญ่ล่วงหน้าไว้ครอบคลมุแล้ว ทําให้คาด
สํารองหนี Êในปี 2567 จะปรับตวัลดลงราว 20%YoY (คาด Credit Cost ทีÉ 120 bps) 

ปรับลดราคาเป้าหมาย แต่ระดับ Upside ยังน่าสนใจ  
เราปรับลดราคาเป้าหมายปี 2567 ลงเหลือ 23 บาท อิง PBV 0.75 เท่า Upside จากราคา
เป้าหมายยังน่าสนใจ บวกกับปันผลจากกําไรปี 2566 ทีÉจะขึ Êน XD ในวันทีÉ 18 เม.ย. 67 นี Êอีก 
0.868 บาทต่อหุ้น คิดเป็น Div.Yield ราว 5.2% จึงคงคําแนะนํา “ซื Êอ” 

ความเสีÉยง: การชะลอตวัของเศรษฐกิจ / คณุภาพหนี ÊทีÉแย่ลง 

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 

PPP* (Bt, m) 63,055 70,620 87,309 85,317 89,950 
Net Profit (Bt, m) 21,588 33,698 36,616 40,959 45,813 
EPS (Bt) 1.54 2.41 2.62 2.93 3.28 
BVPS (Bt) 25.76 26.92 28.79 30.58 32.59 
DPS (Bt) 0.42 0.68 0.74 0.84 0.89 
PER (x) 8.5 7.3 7.0 5.7 5.1 
PBV (x) 0.5 0.7 0.6 0.5 0.5 
Div Yield (%) 3.17% 3.85% 4.02% 5.00% 5.30% 
ROA (%) 0.6% 0.9% 1.0% 1.1% 1.2% 
ROE (%) 6.1% 9.2% 9.4% 9.9% 10.4% 

* PPP = Pre-provision profit 
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KTB 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 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24F %qoq %yoy

  Interest income 28,758        31,248        34,105        36,872        39,650        41,741        41,861        0% 23%

  Interest expense 5,864          6,642          8,486          9,101          9,983          11,379        12,050        6% 42%

NET INTEREST INCOME 22,894        24,606        25,619        27,771        29,667        30,362        29,812        -2% 16%

  Fees & commissions 5,363          5,073          5,139          4,797          5,503          5,434          5,326          -2% 4%

  Other income 3,332          4,972          4,514          3,147          3,718          3,794          4,009          6% -11%

NON-INTEREST INCOME 8,695          10,046        9,653          7,944          9,221          9,228          9,335          1% -3%

  Staff costs 7,118          6,884          6,919          6,226          6,457          6,531          6,662          2% -4%

  Other operating expenses 7,196          8,812          6,731          7,803          10,276        11,214        10,680        -5% 59%

NON-INTEREST EXPENSES 14,314        15,696        13,650        14,028        16,733        17,745        17,342        -2% 27%

OPERATING PROFITS 17,276        18,956        21,622        21,686        22,155        21,845        21,804        0% 1%

  Provisions 5,667          7,532          8,104          7,754          8,157          13,070        8,124          -38% 0%

PRE-TAX PROFIT 11,609        11,424        13,518        13,932        13,998        8,775          13,679        56% 1%

Taxation 2,270          2,494          2,531          2,864          2,774          1,733          2,704          56% 7%

Minority interest 890             821             921             912             941             931             940             1% 2%

NET PROFIT 8,450          8,109          10,067        10,156        10,282        6,111          10,036        64% 0%

EPS (B) 0.60            0.58            0.72            0.73            0.74            0.44            0.72            64% 0%

KEY FINANCIAL DATA

Loan 2,457,073   2,443,832   2,427,022   2,427,215   2,480,867   2,426,108   2,424,314   

Deposit 2,601,631   2,590,236   2,620,709   2,579,084   2,611,351   2,646,872   2,566,396   

Yield 3.50% 3.80% 4.16% 4.47% 4.79% 4.98% 5.02%

Funding cost 0.77% 0.87% 1.13% 1.21% 1.32% 1.49% 1.58%

Net interest margin 2.78% 2.99% 3.13% 3.37% 3.59% 3.62% 3.58%

Cost to income ratio 45.3% 45.3% 38.7% 39.3% 43.0% 44.8% 44.3%
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KTB: นโยบาย ESG  

SET ESG Ratings AAA 
 
E – Environment 
(ด้านสิÉงแวดล้อม) 

 ใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ และจัดการด้านสิÉงแวดล้อมภายในกระบวนการ
ดาํเนินงานของธนาคาร ครอบคลุมถึงการใชพ้ลงังาน การใชไ้ฟฟ้า การใชน้ํÊา การจดัการ
ของเสีย ตลอดจนการปล่อยก๊าซเรือนกระจก และสนบัสนุนเจตนารมณใ์นการมุ่งสู่ความ
เป็นกลางทางคารบ์อน และการปล่อยก๊าซเรอืนกระจกสทุธิเป็นศนูย ์

 รบัผิดชอบต่อสิÉงแวดลอ้มตลอดห่วงโซ่คุณค่าของธนาคาร ซึÉงรวมถึงการใหส้ินเชืÉออย่างมี
ความรบัผิดชอบ กล่าวคือ การนาํแนวคิดดา้นความยัÉงยืนเขา้รว่มเป็นส่วนหนึÉงของเกณฑ์
การพิจารณาสินเชืÉอ ตลอดจนพัฒนาผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงินทีÉเป็นมิตรต่อ
สิÉงแวดลอ้ม 

S – Social 
(ด้านสงัคม) 

 การดูแลทรัพยากรบุคคล ซึÉงครอบคลุมการปฏิบัติดา้นแรงงาน การพัฒนาศักยภาพ
พนักงาน การดึงดูดและรักษาพนักงาน รวมถึงอาชีวอนามัยและความปลอดภัยในทีÉ
ทาํงาน เป็นตน้ 

 การมีความรับผิดชอบต่อสังคม ผ่านการดาํเนินงานทีÉสอดคล้องกับหลักเกณฑ์การ
ใหบ้รกิารแก่ลกูคา้อย่างเป็นธรรม การนาํเสนอขอ้มลูผลิตภณัฑแ์ละบรกิารต่อลกูคา้อย่าง
ซืÉอตรง ตลอดจนการพัฒนาผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงินทีÉครอบคลมุ หลากหลาย 
เขา้ถึงประชาชนในทกุระดบั ควบคู่ไปกบัการส่งเสรมิวิจารณญาณทางการเงิน 

 การเคารพสิทธิมนุษยชนของผูค้รองสิทธิÍทีÉเกีÉยวขอ้งกับการดาํเนินงานของธนาคาร เช่น 
พนกังาน ลกูคา้ และคู่คา้ รวมถึงผูค้รองสิทธิÍอืÉนๆ ทีÉอาจไดร้บัผลกระทบในห่วงโซ่อปุทาน
ของธนาคาร 

 การมีส่วนรว่มยกระดบัคุณภาพชีวิตของชมุชน ผ่านทัÊงโครงการเพืÉอสงัคมของธนาคารเอง 
รวมถึงโครงการทีÉธนาคารดาํเนินการร่วมกบัองคก์รพนัธมิตรต่างๆ เพืÉอใหชุ้มชนสามารถ
พึÉงพาตนเองไดอ้ย่างยัÉงยืน 

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

 การก้าวหน้าดว้ยนวัตกรรม การพัฒนาผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงินทีÉตอบโจทย์
ความตอ้งการของลกูคา้ การบรหิารความสมัพันธก์บัลกูคา้ 

 การกาํกับดูแลกิจการทีÉใหค้วามสาํคญัต่อการรกัษาความเป็นอิสระของฝ่ายจดัการ และ
การถ่วงดุลอย่างเหมาะสม รวมถึงการปฏิบตัิตามระเบียบ กฎเกณฑ์ และขอ้บังคบั และ
การส่งเสรมิวัฒนธรรมไม่ทนต่อการทจุรติภายในธนาคาร 

 การบรหิารความเสีÉยงและภาวะวิกฤต ทีÉมุ่งเนน้การบรหิารความเสีÉยงองคก์รในมิติต่างๆ 
 การเคารพนโยบายความเป็นส่วนตวั การกาํหนดแนวทางดูแล และใชข้อ้มลูส่วนตวัของ

เจา้ของขอ้มลู 
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Krung Thai Bank Public Company Limited
Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Interest income 104,832     113,475     152,369     168,208     174,460     
Interest expense 21,460       23,070       38,949       54,956       56,734       
Net interest income 83,372       90,405       113,419     113,252     117,726     
Non-interest income 32,414       34,986       36,046       36,347       37,871       
Non-interest expense 52,731       54,771       62,157       64,283       65,647       
Pre-provision profit 63,055       70,620       87,309       85,317       89,950       
Provision (Reverse)  32,524       24,338       37,085       29,696       28,310       
Pre-tax profit 30,531       46,283       50,223       55,621       61,640       
Corporate tax 5,975         9,077         9,902         10,846       11,896       
Net profit before non-controlling interest 24,556       37,206       40,321       44,775       49,743       
Non-controlling interest 2,968         3,508         3,705         3,816         3,931         
Net profit 21,588       33,698       36,616       40,959       45,813       
EPS (Bt) 1.54            2.41            2.62            2.93            3.28            

Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Assets
Cash 63,544       61,591       55,626       54,033       54,014       
MM 469,216     550,941     701,162     722,196     743,862     
Investments 342,042     277,055     263,708     271,619     279,768     
  Loans & Accrued interest 2,476,220 2,443,832 2,426,108 2,523,152 2,624,078 
  Less LLR -              -              -              -              -              
Net loans 2,476,220 2,443,832 2,426,108 2,523,152 2,624,078 
Property foreclose 39,227       40,829       34,860       35,906       36,983       
PP&E 31,518       31,200       31,064       31,996       32,956       
Other assets 64,278       70,224       69,766       71,665       73,616       
Total Assets 3,556,744 3,592,410 3,677,700 3,809,707 3,948,326 

Liabilities
Deposits 2,614,747 2,590,236 2,646,872 2,739,512 2,835,395 
Interbank 296,344     277,099     282,696     288,350     294,117     
Demand liabilities 4,210         5,019         4,423         4,644         4,877         
Total Borrowings 133,817     151,172     160,839     162,447     164,072     
Other liabilities 62,600       80,370       81,070       85,123       89,379       
          Total Liabilities 3,182,633 3,199,847 3,256,853 3,363,800 3,474,432 
Non-controlling interest 14,059       16,267       18,470       18,470       18,470       

Shareholders' equity
         - Preferred share 28               28               28               28               28               
         - Common Share 71,977       71,977       71,977       71,977       71,977       
Premium on preferred share -              -              -              -              -              
Premium on common share 20,834       20,834       20,834       20,834       20,834       
Appraisal surplus land & building -              -              -              -              -              
Revaluation surplus on investment (660)           (660)           (666)           (666)           (666)           
Retained earning 237,347     266,210     294,032     318,607     346,095     
          Total Shareholders' Equity 360,053     376,296     402,376     427,437     455,424     
Total liabilities and shareholders' equity 3,556,744 3,592,410 3,677,700 3,809,707 3,948,326 

Assumptions
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Loan growth (YoY) 12.67% -1.31% -0.73% 4.00% 4.00%
Deposit growth (YoY) 6.15% -0.94% 2.19% 3.50% 3.50%
Borrowing growth (YoY) 54.59% 12.97% 6.39% 1.00% 1.00%
Fee income growth (YoY) 2.24% -0.75% 2.05% 3.00% 4.00%
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Krung Thai Bank Public Company Limited
Key financial ratios
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Profitability ratios
Net interest margin 2.64% 2.76% 3.40% 3.28% 3.29%
Cost to income ratio 46% 44% 42% 43% 42%
ROAA 0.6% 0.9% 1.0% 1.1% 1.2%
ROAE 6.1% 9.2% 9.4% 9.9% 10.4%

Asset quality ratios
L/D ratio 95% 94% 92% 92% 93%
NPL/TL (net)
LLR/NPL 
LLR/BoT requirement
NPL (Btm) - net

Quarterly Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20
Interest income 29,506       30,217       29,566       27,212       25,842       
Interest expense 8,796         7,255         6,106         5,610         5,523         
Net interest income 20,709       22,961       23,460       21,602       20,320       
Non-interest income 10,919       8,002         8,981         8,672         8,250         
Non-interest expense 16,617       13,467       12,361       13,702       13,936       
Pre-provision profit 15,012       17,496       20,080       16,572       14,634       
Provision (Reverse)  4,824         8,524         14,710       12,414       9,254         
Pre-tax profit 10,187       8,972         5,370         4,158         5,380         
Corporate tax 2,057         1,680         1,021         482             1,257         
Net profit before non-controlling interest 8,130         7,292         4,348         3,676         4,123         
Net profit 7,459         6,467         3,755         3,057         3,452         
EPS (Bt) 0.53            0.46            0.27            0.22            0.25            

Key financial ratios-Quarterly
Year End Dec (Btm) 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20
Profitability ratios
Net interest margin 2.97% 3.25% 3.29% 3.02% 2.77%
Cost to income ratio 53% 43% 38% 45% 49%
ROAA 1.0% 0.9% 0.5% 0.4% 0.4%
ROAE 9.1% 7.8% 4.4% 3.7% 4.1%

Asset quality ratios
L/D ratio 91% 85% 92% 93% 89%
NPL/TL (gross) 4.33% 4.33% 4.33% 4.33% 4.33%
LLR/NPL 129.96% 125.30% 122.99% 128.73% 135.31%
NPL (Btm) - gross 99,224       99,224       99,224       99,224       99,224       



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


