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 งวด 1Q25 มีก ำไรสุทธิ 1,062 ล้ำนบำท ต  ำกว่ำคำดกำรณ์ consensus 8% -30%YoY  
-27%QoQ เนื องจำกรำยได้ดอกเบี้ยสุทธิ -15%YoY จำกกำรชะลอตัวของสินเชื อ (ส่วนต่ำง 
อัตรำดอกเบี้ย 4.6% ทรงตัว QoQ ลดลงจำก 4.9% ใน 1Q24) ส่วนรำยได้ที มิใช่ดอกเบี้ย 
เพิ มขึ้น 16%YoY จำกธุรกิจบริหำรสินทรัพย์และกำรจัดกำรกองทุน แม้ผลขำดทุนจำก 
กำรขำยรถยึดลดลง 52%YoY แต่ธนำคำรยังระมัดระวังในกำรพิจำรณำตั้งส ำรอง ผลขำดทุน 
ด้ำนเครดิตที คำดว่ำจะเกิดขึ้น (ECL) เพิ มขึ้น 21%QoQ และ 81%YoY  

 สินเชื อรวมลดลง 1.4%YTD จำกเน้นปล่อยสินเชื อคุณภำพสูงและมีผลตอบแทนที เหมำะสม  
ส่งผลให้สินเชื อรำยย่อยลดลง 2.1% โดยเฉพำะสินเชื อเช่ำซื้อรถยนต์ที ลดลง 2.4% ขณะที  
สินเชื อธุรกิจ +0.4%  

 ด้ำนคุณภำพหนี้ดีขึ้น %NPL อยู่ที  4.4% ของสินเชื อรวมเพิ มขึ้นจำก 4.2% ณ ปลำยปี 2024  
และ 3.8% ณ ปลำยงวด 1Q24 โดยมีอัตรำส่วนส ำรองฯต่อ NPL 131% ใกล้เคียงกับระดับ 
134% ณ ปลำยปี 2024  

 ควำมเห็น ฝ่ำยวิจัยมีมุมมองเป็นกลำงจำกผลกำรด ำเนินงำนที มีโอกำสอ่อนตัวจำกปีก่อนหน้ำ 
สำเหตุหลักจำกรำยได้ดอกเบี้ยรับสุทธิที ยังอ่อนตัว ขณะที ขำดทุนรถยึดมีแนวโน้มลดลงต่อเนื อง 
YoY จำกปริมำณรถยึดที ลดลงกว่ำครึ ง ท้ังนี้ Bloomberg Consensus คำดก ำไรปี 68 เฉลี ย 
4,965 ล้ำนบำท -1%YoY รำคำหุ้นที ลดลง 14% ในช่วง 1 เดือนที ผ่ำนมำหลังจำกสิ้นสุด
ระยะเวลำซื้อหุ้นคืนในวันที  27 ก.พ.และรับข่ำวร้ำยจำกผลกำรด ำเนินงำนที ต  ำกว่ำคำด  
ท ำให้รำคำหุ้นซื้อขำยที  PBV 0.65x ใกล้เคียงกับค่ำเฉลี ยของกลุ่มที ระดับ 0.62x ขณะที   
IAA consensus คำด yield เฉลี ย 7% ต่อปีและพลิกมี upside แนะน ำ “ถือ” 


