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จุดเปลีย่น SCB NIM กลับบวก คุณภาพสินทรัพย์ฟื้ น 
ขณะที ่Gen 2 ยังเป็นภาระ

• SCB รายงานก าไร 3Q69 ที่ 10,677 ลบ. (EPS 3.17 บาท) หรอืลดลง 4%QoQ และลดลง 11.4% YoY ใกล้เคียงกับที่ตลาดคาดไว้ หลักๆ มาจาก (1)
Non-NII ที่ปรับลดลงถึง 20.5% QoQ และลดลง 22.4% YoY จากรายการ FVTPL mark-to-market loss บนตราสารหนีเ้มื่ออัตราผลตอบแทน
พันธบัตรปรับสูงขึ้น ซึ่งเป็นผลจากตลาดและส่วนใหญ่เป็นรายการไม่สดเงิน ในขณะที่ Net Fee เพ่ิมข้ึน 1.2% QoQ และ 6.2% YoY โดยมีธุรกิจบริหาร
ความมัง่คงัง่เป็นแรงขับเคลื่อนหลัก (2) NIM เปลี่ยนจากลดลงเป็นเพ่ิมข้ึนเป็นครัง้แรกที่ 3 bps จาก 2Q69 ซึ่งได้รับแรงหนนุจาก Cost of Deposit 
ที่ลดลง 2 bps เหลือ 1.02% ประกอบกับ Yield on Loans ที่เพ่ิมข้ึน 2 bps เหลือ 5.16% จากการเติบโตอย่างคัดสรรในสินเช่ือธนาคารขนาดใหญ่
คุณภาพสูง ขณะที่ Cost of Funds คงที่ที่ 1.10% และ (3) Credit Cost ลดสู่ 137 bps หลุดกรอบบนของ Guidance จาก 158 bps ในไตรมาส 2Q69 
ที่ทะลุกรอบบน 135-155 bps สาเหตุหลักคือคุณภาพสินทรัพย์ที่ดีขึ้นอย่างต่อเนือ่งจากการบริหารจัดการหนี้เชิงรุก การปรบัโครงสร้างหนี้ และการ
ขาย/ตัดหนี้สูญสินเช่ือด้อยคุณภาพ

• แม้งวด 3Q69 จะแสดง "จุดเปลี่ยน" ที่ชัดเจนในหลายมิติ ทัง้ NIM ที่เปลี่ยนจากลดลงเป็นเพ่ิมข้ึนเป็นครัง้แรกนับจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย คุณภาพสินทรัพย์ของธนาคารไทยพาณิชย์ที่ลดลงต่อเนื่องมา 6 ไตรมาส Credit Cost ที่ลดสู่ 137 bps หลุด ซึ่งอยู่ระดับกรอบล่างของ
Guidance ที่ 135-155 bps ในขณะที่ปัญหา NPL ที่ปรับเพ่ิมข้ึนส่วนใหญ่จะมาจากธุรกิจ Gen 2 ได้แก่ AutoX ซึ่งเป็นผลจากการขยายระยะเวลาการ
ตัดหนี้สูญ (Write-off) จาก 6 เดือนเป็น 12 เดือน เพ่ือให้สอดคล้องกับธรรมชาติของการติดตามทวงถามหนี้ โดยเราคาดว่าจะเริ่มปรับลดลงในช่วง
4Q69 เป็นต้นไป

• เราปรับเพ่ิมค าแนะน าจาก “ขาย” เป็น “ถือ” โดยให้ราคาเป้าหมายเป็น 153 บาท (อิงวิธี GGM ที่ PBV 1.02 เท่า) โดยเราแนะน าให้ผู้ลงทุนที่มองหาคุณค่า
จริงพิจารณากรอบเวลาการลงทุน 3-5 ปี โดยเน้นรอจังหวะสะสมเมื่อคุณภาพสินทรัพย์ผ่านจุดสูงสุดแล้ว

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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