
Monday, January 24, 2022

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

SCB
ธนาคารไทยพาณิชย์

4Q64 ก ำไรสุทธิ

-11%QoQ แต่ +59%YoY 

อยู่ที ่7,879 ล้ำนบำท

BUY

• SCB รายงานก าไรสุทธิ 4Q64 ดกีวา่ทีต่ลาดคาดไว้ 7%…อยู่ที่ 7,879 ล้านบาท หรือ 2.32 บาท/หุ้น
หลักๆ มาจาก (1) รายไดด้อกเบีย้สุทธิ เพิ่มขึ้น 5%QoQ และ 5%YoY หลังหมดโครงการพักช าระ
หนี้เมือ่ช่วงเดอืน ต.ค.’64 ส่งผลให้ธนาคารกลับมารับรู้รายได้แปบบปกติ บวกกับการฟื้นตัวของ
การบริโภคหลัง Covid-19 กระตุ้นความต้องการสินเชือ่ โดยเฉพาะสินเชื่อรายยอ่ย เช่น บัตร
เครดติ สินเชือ่เช่าซื้อ และสินเชื่อบ้าน เป็นต้น (2) รายได้ทีไ่ม่ใชด่อกเบีย้ เติบโต 8%QoQ และ
13%YoY จาก Net Fees ที่เพิ่มขึ้นตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ FVTPL รวมถึงการขายหนี้เสยี
และ (3) ECL เพิ่มขึ้น 19%QoQ แตล่ดลง 16%YoY จาก NPL ที่เพิ่มขึ้น ตามการจัดชั้นเชิงคุณภาพ
ในสินเชื่อกลุ่ม SME และ New NPL ของสินเชือ่เช่าซือ้ ซึ่งจบโครงการพักช าระหนี้ ท าให้มลีกูค้า
บางส่วนไหลลงเป็น NPL ส่งผลให้ Coverage Ratio อยู่ที่ 139% ใกล้เคียงกับ 3Q64

• เราคาด SCB มกี าไรสุทธปิ’ี65 เตบิโต 12%...คาดอยู่ที่ 36,858 ล้านบาท หรอื 10.84 บาท/หุ้น
ภายใตแ้รงหนุน (1) ECL ลดลง โดยเราคาด Credit Cost ที่ 165 bps ลดลงจาก 185 bps เมื่อ
ปี’64 ผลจากการปรับโครงสร้างหนี้เชิงรุก (2) สินเชือ่ฟื้นตัวจากปัญหา Covid-19 โดยเฉพาะ
สินเชือ่รายยอ่ย ซึ่งท าให้ SCB มีจุดเด่นมากกว่า Bank อื่นๆ (3) NIM เพิ่มขึ้นจากคุณภาพ
สินทรัพย์ที่ดีขึ้น ท าให้ธนาคารเริ่มกลับมาปล่อยสินเชือ่ High Yield มากขึ้น บวกกับ Cost Of Fund
ที่ยังอยูใ่นระดับต ่า เนื่องจาก BoT ยังคงการน าส่งเงินเข้ากองทุน FIDF ที่ 0.23% ไปถึงสิ้นป’ี65
และ(4) Non-NII เติบโตจากการบริโภคในประเทศท่ีฟื้นตัว และการรับรู้ก าไรจาก Bitkub

• เราคงค าแนะน า “ซือ้ลงทนุ”…. โดยเรายังคงเลือก SCB เป็น Top Pick ส าหรับหุ้นกลุ่ม BANK คาด
ได้รับประโยชน์มากที่สุดจากการฟื้นตัวเศรษฐกิจหลัง Covid-19 ประเมินราคาเป้าหมายที่ 143.00 บาท
อิงวิธี GGM ที่ PBV 1.06 เท่า
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