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Krung Thai Bank Pcl (KTB TB)  - BUY Analyst Meeting 

Rawisara Suwanumphai  |  Email: rawisara.suw@thanachartsec.co.th 
 

 มุมมองเป็นบวกจากประชุมนักวิเคราะห์ 
 

 ROE มากกว่า 10%+ จากฐานะการเงินท่ีแขง็แกร่ง 

 มุ่งเน้นการสร้างผลตอบแทนให้ผูถื้อหุ้น 

 มีแนวโน้มเพ่ิมอตัราการจ่ายปันผล ขณะท่ีไม่น่าจะมีการซ้ือหุ้นคืน  

 ยงัคงเป็นหุ้น Top Buy ของเรา 
 

 KTB ประกาศเป้าหมายทางการเงนิปี 2026 และจดัประชุมนักวเิคราะห ์ โดยมคุีณผยง 

ศรวีณิช กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ (CEO) เป็นผูนํ้าการประชุม โดยประเดน็สาํคญั ไดแ้ก่: 

1) KTB ยงัคงเป้าหมาย ROE มากกวา่ 10% ผูบ้รหิารยงัมคีวามมัน่ใจต่อคุณภาพ

สนิทรพัย ์ และระดบัเงนิสาํรองส่วนเกนิทีม่อียู ่ โดยคาดวา่ credit cost อาจปรบั

ลดลง y-y เพือ่ชดเชยแรงกดดนัต่อ NIM จากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย 

2) ผูบ้รหิารยํ้าจุดยนืในการมุง่เน้นการสรา้งผลตอบแทนใหผู้ถ้อืหุน้ โดยแมโ้อกาสใน

การทําโครงการซือ้หุน้คนืจะคอ่นขา้งตํ่า แต่การปรบัเพิม่อตัราการจ่ายเงนิปันผลอยู่

ระหวา่งการพจิารณา ทัง้น้ีขึน้อยูก่บัการอนุมตัขิองคณะกรรมการบรษิทั 

3) การร่วมทุนระหวา่ง KTB กบั ADVANC และ OR เพือ่จดัตัง้ virtual bank คาดวา่จะ

เป็นการเปิดตวัครัง้แรกในประเทศไทย ผูบ้รหิารตัง้เป้าหมายระยะเวลาคนืทุนน้อย

กวา่หา้ปี โดยคาดวา่ผลกาํไรจะค่อยเป็นคอ่ยไปในระยะแรก 

4) เป้าหมายทางการเงนิปี 2026; 

- NIM: 2.5-2.5% ลดลงจาก 2.82% ในปี 2025 โดยสมมตวิา่มกีารลดอตัรา

ดอกเบีย้ลงอกี 25bps ใน 1H26 

- การเตบิโตของสนิเชือ่: 0-2% y-y ผูบ้รหิารคาดว่าโครงการลงทุนระยะยาวภายใต้

รฐับาลใหมจ่ะชว่ยสนบัสนุนการเตบิโตใน 2H26 อยา่งไรกต็าม หากการฟ้ืนตวั

ทางเศรษฐกจิยงัคงออ่นแอ การขยายตวัของสนิเชือ่จะดาํเนินไปอยา่งระมดัระวงั 

โดยมุง่เน้นไปทีก่ารปล่อยสนิเชื่อทีเ่กีย่วขอ้งกบัภาครฐัเป็นหลกั 

- คุณภาพสนิทรพัย:์ คาดอตัราสว่น NPL ratio ตํ่ากวา่ 3.1% โดยไมไ่ดร้ะบุ

ประเดน็ความเสีย่งเฉพาะดา้นใดเป็นพเิศษ 

- รายไดค้า่ธรรมเนียม: คาดเตบิโตในระดบัเลขหลกัเดยีวตํ่าถงึปานกลาง  

- อตัราสว่นคา่ใชจ้่ายต่อรายได:้ อยูใ่นชว่ง 40% ตน้ถงึกลาง  

- Credit cost: 75–115bps ขึน้อยูก่บัการเตบิโตของสนิเชือ่ โดยมอีตัราการตัง้

สาํรองครอบคลุมหน้ีเสยี (NPL coverage) มากกวา่ 200% ทาํให ้Credit cost มี

แนวโน้มอยูใ่กลก้รอบล่าง หากการเตบิโตของสนิเชือ่ยงัคงชะลอตวั แตห่าก

สนิเชือ่ขยายตวัเรง่ขึน้ Credit cost อาจปรบัขึน้เขา้ใกลก้รอบบนของชว่งดงักล่าว 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2025A 2026F 2027F 2028F 

Pre Prov. Profit  91,417  85,666  86,429  87,469  

Net profit 48,229  46,149  48,833  48,420  

Norm net profit  48,229  46,149  48,833  48,420  

Norm EPS (Bt) 3.5  3.3  3.5  3.5  

Norm EPS gr (%) 4.5  (4.3) 5.8  (0.8) 

Norm PE (x) 9.0  9.4  8.9  8.9  

P/BV (x) 0.9  0.9  0.8  0.8  

Div. yield (%) 6.1  6.2  6.8  6.1  

ROE (%) 10.7  9.7  9.8  9.3  

ROA (%) 1.3  1.2  1.2  1.2  
     
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 31.0 

Target price (Bt) 35.0 

Market cap (US$ m) 13.930 

Avg daily turnover (US$ m) 39.5 

12M H/L price (Bt) 31.0/20.1 

 

Price Performance 

(10)

0

10

20

30

17

22

27

32

Feb-25 Jun-25 Oct-25 Feb-26

(%)(Bt/shr) KTB Rel to SET Index

 
Source: Bloomberg 

 

 

 

 

 



 

THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 17 FEBRUARY, 2026 
 

S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 17 FEBRUARY, 2026 

 
 

THANACHART SECURITIES  2 

Fundamental Story 
 

 มมุมองของเรา: เราคาดวา่ KTB จะปรบัเพิม่อตัราการจ่ายเงนิปันผลในปี 2025F จากปี 

2024 ที ่ 47% โดยสมมตฐิานของเราที ่ 55% คดิเป็นเงนิปันผลต่อหุน้ (DPS) ที ่ 1.89 

บาท และใหผ้ลตอบแทนจากเงนิปันผลที ่6.1% แมแ้รงกดดนัต่อ NIM จะกระทบกาํไรปี 

2026F y-y แตเ่ราเชือ่วา่การปรบัลดลงจะจาํกดักวา่ธนาคารอื่น จาก credit cost ที่

เพยีงพอ และ NPL coverage มากกวา่ 200% KTB ยงัคงเป็น Top pick ของเรา โดยมี

จุดเด่นดา้นความมัน่คงของกาํไร อตัราผลตอบแทนเงนิปันผลทีแ่ขง่ขนัไดแ้มใ้ชอ้ตัรา

การจ่ายทีต่ํ่ากวา่ และม ีROE สงูทีส่ดุในกลุ่มธนาคารขนาดใหญ่ 

 

Ex 1: KTB – forward P/BV  Ex 2: KTB – forward PE 
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Ex 3: 2026 Financial targets 

  2025 2026 
  Target Actual Target 
Loan growth (%) Flat 0.5% 0-2% 
NIM (%) 2.9-3.2% 2.82% 2.35-2.5% 
Fee income growth (%) Low to mid-

single digit 
3% Low to mid-single 

digit 
Cost to income ratio (%) Low to mid-40s 41% Low to mid-40s 
NPL (%) - reported <3.25% 2.90% <3.1% 
Credit cost (bps) 105-125 114 75-115 
Coverage ratio (%) - reported +/-170% 204% +/-170% 

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

Ex 4: Bank Sector Valuations 
   Current Target Norm EPS growth —— Norm PE —— ——— P/BV ——— ——— Yield ——— 
Stocks Rating price price 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 2026F 2027F 
    (Bt) (Bt) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) 
BBL HOLD 164.00  164.00  1.4  3.3  6.7  6.5  0.5  0.5  5.2  5.8  
KBANK BUY 199.00  216.00  (7.4) 7.8  10.3  9.5  0.8  0.8  6.0  6.5  
KKP BUY 71.75  76.00  3.6  5.5  9.9  9.3  0.9  0.9  7.1  7.5  
KTB BUY 31.00  35.00  (4.3) 5.8  9.4  8.9  0.9  0.8  6.2  6.8  
SCB BUY 142.00  152.00  (1.5) 6.4  10.2  9.6  0.9  0.9  7.8  8.3  
TISCO HOLD 112.00  108.00  3.9  1.5  13.0  12.8  2.0  2.0  6.9  6.9  

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พื่อใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ใน
เอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright © 
Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without 
our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do 
other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect 
the report's neutrality. 
 
“บทวเิคราะหน้ี์จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ("บล.ธนชาต") โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธุรกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหล่งอื่น ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์า่งประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 
คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจ
ลงทุน 
นกัวเิคราะหข์องบล ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน้ี์เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สี่วนไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 
 
"This analysis was prepared by Thanachart Securities Public Company Limited (“TNS”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, and 
other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 
 
WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  
 
Thanachart analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 
 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
Disclosures: 
 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 
99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จาํกดั (มหาชน) (CPF) ครัง้ที ่1/2569 
ชุดที ่1-3” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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