
KTB 
     

 งวด 1Q25 มีก ำไรสุทธิ 11,714 ล้ำนบำท ดีกว่ำคำดกำรณ์โดย consensus 9% +6%YoY +12%QoQ โดยมีรำยได้ดอกเบี้ยรับสุทธิ 
ลดลง -6%QoQ -6%YoY แต่มีรำยได้จำกกำรลงทุนและก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนอื่นท่ีเพิ่มขึ้นมำชดเชย ผลขำดทุนด้ำนเครดิตท่ีคำดว่ำจะเพิ่มขึ้น 
(ECL) +22%QoQ +2%YoY จำกกำรพิจำรณำตั้งเพิ่มเพื่อรักษำระดับ Coverage Ratio ให้ใกล้เคียงกับปลำยปีท่ีผ่ำนมำ 

 เงินให้สินเชื่อลดลง 1.3%YTD จำกกำรเติบโตของสินเชื่อภำครัฐเพียง 1.2%YTD แต่ไม่สำมำรถชดเชยกำรหดตัวของสินเชื่อกลุ่มอื่น  
สินเชื่อธุรกิจขนำดใหญ่ -5%YTD สินเชื่อ SME -1.8%YTD สินเชื่อบัตรเครดิต -5%YTD และสินเชื่อลีสซิ่ง -8.8%YTD Coverage Ratio  
สูงถึง 188% ทรงตัวเมื่อเทียบกับปลำยปี 2024 %NPL อยู่ท่ี  2.97% ลดลงเล็กน้อยจำก 2.99% ณ ปลำยปี 2024  เงินกองทุนท้ังสิ้น 
อยูใ่นระดับแข็งแกร่งท่ี 21.14%   

 ควำมเห็น ฝ่ำยวิจัยมีมุมมองเป็นกลำงต่อผลกำรด ำเนินงำนในปีนี้จำกทิศทำงดอกเบี้ยนโยบำยท่ีอำจปรับลดลง 1-2 ครั้ง กดดันรำยได้ 
ดอกเบี้ยรับสุทธิ ขณะท่ีมีปัจจัยหนุนจำกกำรเร่งเบิกจ่ำยงบประมำณรำยจ่ำยประจ ำปี  ท้ังนี้ Bloomberg Consensus คำดก ำไรปี 2025  
เฉลี่ย 43,696 ล้ำนบำท ทรงตัว YoY IAA Consensus คำด yield เฉลี่ย 7.5% ต่อปี รำคำหุ้นล่ำสุดซื้อขำยท่ี PBV 0.66x สูงกว่ำค่ำเฉลี่ย 
ของกลุ่มท่ีระดับ 0.63x เล็กน้อย โดยยังมี upside จึงแนะน ำ “ซื้อ” 
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