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Fundamental Story 
 

Krung Thai Bank Pcl  (KTB TB)  - BUY, Price Bt42.50, TP Bt41.00 Results Comment 

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

กาํไร 2Q26 ดีกว่าคาด 

 KTB รายงานผลกาํไรสทุธ ิ2Q26 แขง็แกรง่ที ่12.1 พนัลบ. (+9% y-
y, -3% q-q) สงูกวา่ทีเ่ราและตลาดคาด 8% ซึง่เป็นผลมาจากการ
ควบคุมตน้ทนุทีด่ ี เรามองบวกต่อผลการดาํเนินงาน ดว้ยมคีวาม
แขง็แกรง่ในหลายดา้น ทัง้การเตบิโตของสนิเชือ่ รายได้
คา่ธรรมเนียม การบรหิารตน้ทนุ และคุณภาพสนิทรพัย ์

 เราคาดวา่กาํไร 3Q26F จะดขีึน้ q-q โดยไดแ้รงหนุนจาก credit cost 
ทีล่ดลง รายไดค้า่ธรรมเนียมทีโ่ตต่อเนื่อง และ NIM ทีท่รงตวั 
อยา่งไรกต็าม กาํไรอาจลดลงเลก็น้อย y-y เนื่องจากฐานรายไดท้ี่
เกีย่วกบัการลงทนุใน 3Q25 อยูใ่นระดบัสงู 

 KTB ยงัคงเป็นหุน้ Top Pick ของเราในกลุ่มธนาคาร โดยไดแ้รง
หนุนจาก ROE ทีส่งู (สงูกวา่ 10% อยา่งยัง่ยนื) พอรต์สนิเชือ่
คุณภาพสงู และการลงทุนในโครงสรา้งพืน้ฐานของประเทศไทยที่
กาํลงัจะเกดิขึน้ 

 ประเดน็สาํคญัใน 2Q26:  

(+) สนิเชือ่เพิม่ขึน้ 1.2% q-q โดยสว่นใหญ่มาจากสนิเชือ่ภาครฐั 
สนิเชือ่ภาคธุรกจิ และสนิเชือ่ทีอ่ยูอ่าศยั 

(+) รายไดค้า่ธรรมเนยีมเพิม่ขึน้ 10% y-y และทรงตวั q-q: มาจาก
คา่ธรรมเนียมทีเ่กีย่วขอ้งกบัการบรหิารความมัง่คัง่ 

(+) การควบคุมตน้ทุนทีด่:ี คา่ใชจ้า่ยดาํเนินงานลดลง 14% y-y และ 
5% q-q จากการดอ้ยคา่ของสนิทรพัยร์อการขายทีล่ดลง 

(+) คุณภาพสนิทรพัยท์ีด่:ี NPLs ทรงตวัที ่ 1% q-q และสนิเชือ่ 
stage 2 ลดลง 4% q-q Credit cost ลดลงอยา่งมากเหลอื 95bps 
จาก 114bps ใน 1Q26 ทาํให ้Credit cost ใน 1H26 อยูท่ี ่104bps 
ซึง่อยูใ่นชว่งเป้าหมายปี 2026 ของธนาคารที ่ 75–115bps 
อตัราสว่น Coverage ratio ยงัคงแขง็แกรง่ที ่202% 

(+) NIM ลดลงเพยีง 1bps q-q เหลอื 2.44% เนื่องจากการไถ่ถอน
เงนิทุน AT1 US$600m ชว่ยลดตน้ทุนทางการเงนิลงอยา่งมาก ซึง่
ชดเชย loan yields ทีล่ดลงจากการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย 

Income Statement (consolidated) Income Statement 6M as
Yr-end Dec (Bt m) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 (Bt m) q-q% y-y% % 2026F  2026F  2027F
Interest & dividend income 37,502      36,337      35,296      32,583      31,891      Interest & dividend income (2)          (15)        47          136,482 140,010 
Interest expense 10,605      10,465      10,127      9,146        8,630        Interest expense (6)          (19)        44          39,971   38,711   
  Net interest income 26,897      25,871      25,169      23,437      23,261        Net interest income (1)          (14)        48          96,511   101,299 
Non-interest income 12,070      15,191      11,674      14,862      12,939      Non-interest income (13)        7            63          44,078   45,426   
  Total income 38,967      41,063      36,843      38,299      36,200        Total income (5)          (7)          53          140,590 146,725 
Operating expense 16,974      16,031      15,469      15,352      14,582      Operating expense (5)          (14)        49          61,169   62,445   
  Pre-provisioning profit 21,993      25,031      21,374      22,947      21,619        Pre-provisioning profit (6)          (2)          56          79,421   84,280   
Provision for bad&doubtful debt 8,239        7,202        7,096        7,805        6,621        Provision for bad&doubtful debt (15)        (20)        66          21,906   23,182   
  Profit before tax 13,753      17,829      14,278      15,142      14,998        Profit before tax (1)          9            52          57,515   61,098   
Tax 2,828        3,647        3,229        2,764        3,020        Tax 9            7            50          11,503   11,609   
  Profit after tax 10,926      14,183      11,050      12,378      11,978        Profit after tax (3)          10          53          46,012   49,489   
Equity income 1,204        1,464        800           1,173        1,280        Equity income 9            6            53          4,666     4,900     
Minority interests (1,008)      (1,027)      (1,077)      (1,114)      (1,133)      Minority interests neg neg 61          (3,681)   (3,959)   
Extra items -           -           -           -           -           Extra items neg neg -        -        
  Net profit 11,122      14,620      10,773      12,437      12,125        Net profit (3)          9            52          46,997   50,430   
  Normalized profit 11,122      14,620      10,773      12,437      12,125        Normalized profit (3)          9            52          46,997   50,430   

PPP/share (Bt) 1.6            1.8            1.5            1.6            1.5            PPP/share (Bt) (6)          (2)          56          5.7         6.0         
EPS (Bt) 0.8            1.0            0.8            0.9            0.9            EPS (Bt) (3)          9            52          3.4         3.6         
Norm EPS (Bt) 0.8            1.0            0.8            0.9            0.9            Norm EPS (Bt) (3)          9            52          3.4         3.6         
BV/share (Bt) 31.8          33.0          33.2          33.6          32.4          BV/share (Bt) (4)          2            32          33.6       35.5       

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios
Yr-end Dec (Bt m) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 (%) 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26
Cash and Interbank 693,990    703,845    600,707    544,929    608,176    Gross loan grow th (YTD) (1.0)       (3.9)       0.5         2.4         3.6         
Other liquid items 131,939    149,864    137,604    136,465    123,513    Gross loan grow th (q-q) 0.4         (3.0)       4.6         2.4         1.2         
  Total liquid items 825,929    853,709    738,311    681,395    731,689    Deposit grow th (YTD) 0.9         1.3         4.9         0.3         (0.3)       
Gross loans and accrued interest 2,696,261 2,614,944 2,736,278 2,798,885 2,832,709 Deposit grow th (q-q) 0.2         0.4         3.5         0.3         (0.5)       
Provisions 178,676    184,247    185,845    188,247    188,847    Non-interest income (y-y) 35.2       47.3       37.2       29.6       7.2         
  Net loans 2,517,586 2,430,697 2,550,433 2,610,638 2,643,862 Non-interest income (q-q) 5.2         25.9       (23.2)     27.3       (12.9)     
Fixed assets 53,675      52,595      52,323      51,442      50,763      Fee income / Operating income 14.3       14.2       16.6       16.2       17.0       
Other assets 59,063      69,987      68,948      78,315      78,545      Cost-to-income 43.6       39.0       42.0       40.1       40.3       
  Total assets 3,804,538 3,833,413 3,933,319 3,918,836 3,875,705 Net interest margin 2.90       2.76       2.65       2.45       2.44       
Deposits 2,757,282 2,767,196 2,864,171 2,872,333 2,856,976 Credit cost 1.24       1.09       1.07       1.14       0.95       
Interbank 281,790    270,288    274,137    266,547    261,645    ROE 9.9         12.9       9.3         10.6       10.5       
Other liquid items 5,891        5,430        5,722        5,074        5,361        Loan-to-deposit 96.9       93.7       94.7       96.6       98.3       
  Total liquid items 3,044,963 3,042,914 3,144,031 3,143,954 3,123,982 Loan-to-deposit + S-T borrow ing 96.9       93.7       94.7       96.6       98.3       
Borrow ings 133,716    134,264    124,740    112,140    113,356    NPLs (Bt m) 94,656   91,154   92,911   93,669   93,706   
Other liabilities 160,193    173,100    177,526    168,752    162,734    NPL increase (361)      (3,502)   1,757     758        37          
  Minority interest 20,712      21,739      22,793      23,907      22,725      NPL ratio 3.54       3.52       3.43       3.37       3.34       
  Shareholders' equity 444,955    461,396    464,230    470,083    452,907    Loan-loss-coverage ratio 188.8     202.1     200.0     201.0     201.5     
Total Liabilities & Equity 3,804,538 3,833,413 3,933,319 3,918,836 3,875,705 CAR - total 21.3       21.8       21.3       20.0       20.0       
Sources: Company data, ttb w ealth estimates  
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้
อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออก
เผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. 
Copyright © ttb wealth 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 ttb wealth 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. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) 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.  

ttb wealth 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) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttbwealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน)  (IRPC) ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั เบรษิทั ซพีเีอฟ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) (CPFTH) 
ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั แสนสริ ิ  จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่3/2569” ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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