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XD - Date 

Period X-Date DPS(Bt) 

- 20/04/22 0.418 
- 21/04/21 0.275 
- 08/04/20 0.753 

 
 
 

ซือ้ 
ราคาเป้าหมาย 17.70 บาท 

Upside/Downside +18% 

Median Consensus 16.40 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 15 บาท 
ราคาปิดสงู/ต ่าใน 1 ปี 16/10 บาท 
มลูค่าตลาด 209,640 ลา้นบาท 
ปริมาณหุน้ (พาร ์5.15) 13,976 ลา้นหุน้ 
Free Float 44.93% 
Foreign Limit/Available 25%/14.32% 
NVDR in hand (% of share) 6.14% 
ปริมาณหุน้เฉลี่ย/วนั(‘000) 42,081.38 
Anti-corruption: ไดร้บัการรบัรอง  
CG Score:   

ก าไร 2Q65 ดีกวา่คาด Upside เร่ิมน่าสนใจ 
• ก าไร 2Q65 อยู่ที ่8,358 ล้านบาท อ่อนตัว 5%QoQ แต่โต 39%YoY ดีกว่าคาด 
• รายได้ดอกเบีย้สุทธิดีขึน้หลัง NIM ฟ้ืนตัว โดยส่วนหน่ึงเป็นเพราะ Loan mix 
• รายได้ดอกเบีย้สุทธิออ่นตัว โดยหลกัเป็นการลดของก าไรจากเงนิลงทุน 
• ค่าใช้จ่ายส ารองหนีเ้พิ่มขึน้เล็กน้อย ท าให้ส ารองส่วนเกินแข็งแกร่งมากขึน้ 
• ปรับเพิ่มก าไรปี 65 สะท้อนแนวโน้มส ารองหนีน่้าจะดีกว่าทีค่าดไว้เดิม 
• ให้ราคาเป้าหมายใหม่ 17.70 บาท Upside เร่ิมน่าสนใจ แนะน าเพียง “ซือ้” 

ก าไร 2Q65 ดีกว่าคาด หลังธนาคารคุมคุณภาพหนีไ้ด้ดี ส ารองหนีต้ ่า                                                                                                                        
KTB ประกาศก าไร 2Q65 ที่ 8,358 ลา้นบาท อ่อนตวั 5%QoQ แต่ดีขึน้ 39%YoY ดีกว่าที่คาดไว้
ก่อนหนา้ราว 8% โดยรายไดด้อกเบีย้สทุธิเติบโตไดด้ีราว 3%QoQ แมสิ้นเชื่อรวมจะอ่อนตัวลง
เล็กนอ้ย เนื่องจากสินเชื่อภาครฐัอ่อนตวัลง ขณะที่สินเชื่อที่เติบโตไดด้ี คือ สินเชื่อธุรกิจขนาด
ใหญ่และสินเชื่อรายย่อย ซึ่งสดัส่วนสินเชื่อที่เปล่ียนแปลงส่งผลให ้NIM ปรบัตวัดีขึน้ราว 9 bps 
ดา้นรายไดท้ี่มิใช่ดอกเบีย้ลดลง 11%QoQ โดยหลกัเป็นการลดลงของก าไรจากเงินลงทุน และ
ส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วม ขณะที่ค่าใชจ้่ายส ารองหนีป้รบัตัวเพิ่มขึน้เล็กน้อย สวนทางกับ
แนวโน้ม NPL ที่ลดลง ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นการตั้งส ารองส่วนเกิน ท าให้ NPL Coverage Ratio 
เพิ่มขึน้เล็กนอ้ยมาอยู่ที่ 159.1% จาก 158.5% ในไตรมาสก่อน 

ปรับเพ่ิมประมาณการก าไร หลังส ารองหนีไ้ม่สูงอย่างคาด 
เราปรบัเพิ่มประมาณการก าไรปี 65 ขึน้ราว 24% จากประมาณการก่อนหนา้ มาอยู่ที่ 30,656 
ลา้นบาท (+42%YoY) โดยก าไรงวด 1H65 คิดเป็นราว 56% ของประมาณการทัง้ปี เพื่อสะทอ้น
แนวโนม้คณุภาพหนีแ้ละส ารองหนีท้ี่ดีกว่าระดบัท่ีเราคาดไวเ้ดิม แมว้่าจะมีการปรบัลดประมาณ
การรายไดท้ี่มิใช่ดอกเบีย้ลงบา้งจากสภาวะตลาดทนุท่ีส่งผลกระทบก็ตาม   

Upside ดึงดูดมากขึน้หลังราคาอ่อนตัว 
จากการปรบัประมาณก าไร ส่งผลใหเ้ราปรบัราคาเป้าหมายส าหรบัปี 65 เป็น 17.7 บาท อิง PBV 
0.65 เท่า ราคาหุน้ปัจจบุนัยงัพอมี Upside เราจึงปรบัค าแนะน าเป็น “ซือ้” 

ความเสี่ยง: การชะลอตวัของเศรษฐกิจ / คณุภาพหนีท้ี่แย่ลง 

ขอ้มลูทางการเงนิ 

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

PPP* (Bt, m) 63,184 68,783 63,055 67,050 70,119 

Net Profit (Bt, m) 29,284 16,732 21,588 30,656 32,561 

EPS (Bt) 2.09 1.20 1.54 2.19 2.33 

BVPS (Bt) 24.20 24.58 25.76 27.14 28.61 

DPS (Bt) 0.75 0.28 0.42 0.62 0.69 

PER (x) 7.8 9.3 8.5 7.1 6.7 

PBV (x) 0.7 0.5 0.5 0.6 0.5 

Div Yield (%) 4.59% 2.48% 3.17% 3.97% 4.42% 

ROA (%) 1.0% 0.5% 0.6% 0.8% 0.9% 

ROE (%) 9.1% 4.9% 6.1% 8.3% 8.4% 

* 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 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 %qoq %yoy

  Interest income 25,842        25,297        26,349        26,419        26,767        26,209        27,260        4% 3%

  Interest expense 5,523          5,328          5,433          5,277          5,423          5,123          5,441          6% 0%

NET INTEREST INCOME 20,320        19,969        20,916        21,142        21,345        21,086        21,818        3% 4%

  Fees & commissions 5,283          5,217          4,892          4,753          5,160          4,968          4,911          -1% 0%

  Other income 2,967          3,487          3,042          2,440          3,424          3,631          2,735          -25% -10%

NON-INTEREST INCOME 8,250          8,703          7,934          7,192          8,584          8,599          7,646          -11% -4%

  Staff costs 6,904          7,159          6,698          6,824          6,954          6,400          5,739          -10% -14%

  Other operating expenses 7,032          5,529          5,537          6,269          7,761          5,844          6,778          16% 22%

NON-INTEREST EXPENSES 13,936        12,688        12,235        13,093        14,714        12,244        12,517        2% 2%

OPERATING PROFITS 14,634        15,984        16,616        15,241        15,214        17,441        16,947        -3% 2%

  Provisions 9,254          8,058          8,097          8,137          8,233          5,470          5,669          4% -30%

PRE-TAX PROFIT 5,380          7,926          8,519          7,104          6,982          11,971        11,279        -6% 32%

Taxation 1,257          1,519          1,657          1,382          1,418          2,317          1,996          -14% 21%

Minority interest 670             828             852             668             620             873             924             6% 8%

NET PROFIT 3,452          5,578          6,011          5,055          4,944          8,780          8,358          -5% 39%

EPS (B) 0.25            0.40            0.43            0.36            0.35            0.63            0.60            -5% 39%

KEY FINANCIAL DATA

Loan 2,197,674   2,220,271   2,339,360   2,411,902   2,476,220   2,502,333   2,480,587   

Deposit 2,463,225   2,438,992   2,493,121   2,582,228   2,614,747   2,712,691   2,603,600   

Yield 3.52% 3.31% 3.40% 3.37% 3.32% 3.17% 3.30%

Funding cost 0.81% 0.75% 0.75% 0.72% 0.72% 0.67% 0.71%

Net interest margin 2.77% 2.61% 2.70% 2.70% 2.65% 2.55% 2.64%

Cost to income ratio 48.8% 44.3% 42.4% 46.2% 49.2% 41.2% 42.5%
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Krung Thai Bank Public Company Limited

Statement of Comprehensive Income

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

Interest income 122,972     112,837     104,832     133,515     138,228     

Interest expense 34,655       24,494       21,460       44,533       45,576       

Net interest income 88,316       88,343       83,372       88,982       92,652       

Non-interest income 37,341       33,905       32,414       32,868       33,778       

Non-interest expense 62,474       53,465       52,731       54,801       56,310       

Pre-provision profit 63,184       68,783       63,055       67,050       70,119       

Provision (Reverse)  23,814       44,903       32,524       25,134       25,760       

Pre-tax profit 39,370       23,880       30,531       41,917       44,359       

Corporate tax 7,233         4,441         5,975         8,174         8,650         

Net profit before non-controlling interest 32,138       19,439       24,556       33,743       35,709       

Non-controlling interest 2,854         2,707         2,968         3,086         3,148         

Net profit 29,284       16,732       21,588       30,656       32,561       

EPS (Bt) 2.09            1.20            1.54            2.19            2.33            

Statement of Comprehensive Income

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

Assets

Cash 68,434       68,161       63,544       69,056       73,852       

MM 338,771     519,631     469,216     483,293     497,792     

Investments 395,228     316,988     342,042     352,303     362,872     

  Loans & Accrued interest 2,095,498 2,197,674 2,476,220 2,550,506 2,601,517 

  Less LLR (135,268)   -              -              -              -              

Net loans 1,959,761 2,197,674 2,476,220 2,550,506 2,601,517 

Property foreclose 32,183       32,659       39,227       40,404       41,616       

PP&E 24,201       24,762       31,518       32,464       33,438       

Other assets 70,478       79,674       64,278       66,098       67,970       

Total Assets 3,012,216 3,327,780 3,556,744 3,667,637 3,755,516 

Liabilities

Deposits 2,155,865 2,463,225 2,614,747 2,693,190 2,747,054 

Interbank 215,823     274,566     296,344     302,271     308,317     

Demand liabilities 4,744         4,732         4,210         4,421         4,642         

Total Borrowings 96,841       86,564       133,817     135,155     136,507     

Other liabilities 56,158       57,871       62,600       65,730       69,017       

          Total Liabilities 2,663,890 2,972,717 3,182,633 3,274,216 3,341,615 

Non-controlling interest 10,039       11,561       14,059       14,059       14,059       

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 -              (128)           (660)           (660)           (660)           

Retained earning 212,442     218,613     237,347     255,741     275,278     

          Total Shareholders' Equity 338,287     343,503     360,053     379,363     399,842     

Total liabilities and shareholders' equity 3,012,216 3,327,780 3,556,744 3,667,637 3,755,516 

Assumptions

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

Loan growth (YoY) 3.23% 5.13% 12.67% 3.00% 2.00%

Deposit growth (YoY) 5.70% 14.26% 6.15% 3.00% 2.00%

Borrowing growth (YoY) 1.72% -10.61% 54.59% 1.00% 1.00%

Fee income growth (YoY) 0.35% -6.44% 2.24% 4.00% 3.00%
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Krung Thai Bank Public Company Limited

Key financial ratios

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

Profitability ratios

Net interest margin 3.24% 3.02% 2.64% 2.67% 2.71%

Cost to income ratio 50% 44% 46% 45% 45%

ROAA 1.0% 0.5% 0.6% 0.8% 0.9%

ROAE 9.1% 4.9% 6.1% 8.3% 8.4%

Asset quality ratios

L/D ratio 91% 89% 95% 95% 95%

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 30,281       29,505       29,878       29,993       30,394       

Interest expense 9,186         8,965         9,065         9,104         8,948         

Net interest income 21,095       20,540       20,812       20,890       21,447       

Non-interest income 11,025       8,979         8,744         7,998         7,811         

Non-interest expense 12,646       13,525       12,352       12,738       14,473       

Pre-provision profit 19,475       15,995       17,204       16,149       14,785       

Provision (Reverse)  13,577       6,908         6,769         6,084         6,431         

Pre-tax profit 5,898         9,087         10,436       10,065       8,354         

Corporate tax 603             1,689         2,064         1,521         1,578         

Net profit before non-controlling interest 5,295         7,398         8,372         8,544         6,776         

Net profit 4,820         6,787         7,712         7,838         6,155         

EPS (Bt) 0.34            0.49            0.55            0.56            0.44            

Key financial ratios-Quarterly

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

Profitability ratios

Net interest margin 3.21% 3.04% 3.11% 3.17% 3.28%

Cost to income ratio 39% 46% 42% 44% 49%

ROAA 0.7% 1.0% 1.1% 1.1% 0.9%

ROAE 6.9% 9.4% 10.7% 10.6% 8.3%

Asset quality ratios

L/D ratio 88% 89% 90% 92% 93%

NPL/TL (net) 1.78% 2.03% 1.90% 1.98% 1.98%

LLR/NPL 123.05% 120.35% 123.38% 131.73% 124.75%

LLR/BoT requirement 139% 148% 154% 178% 183%

NPL (Btm) - net 41,532       47,859       43,896       44,686       43,943       



 

    
 

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

