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รายงานฉบบันี
จดัทําขึ
นโดยข้อมูลเท่าที�ปรากฏและเชื�อว่าเป็นที�น่าเชื�อถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนั
น  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลี�ยนแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี
 โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันี
มีวตัถุประสงค์เพื�อใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชี
นํา
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซื
อหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆที�ปรากฏในรายงาน 

T H A I L A N D  
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  ถือ 
 (Downgraded) 
  ราคาปัจจุบนั 153.50 บาท 
  ราคาเป้าหมายปี’59 150.00 บาท 
  Upside 
     

-2.3% 
 

  รายละเอียดบรษิัทฯ 

  ธนาคารายใหญ่ที�สุดอนัดบั 4 โดดเด่นในดา้น banking 
  platform รายไดค้่าธรรมเนียม และ กาํไรสุทธิ 

Stock Data 
GICS sector Financials 

Bloomberg ticker: SCB TB 

Shares issued (m): 3,395.1 

Market cap (Btm): 521,152.5 

Market cap (US$m): 14,891.3 

3-mth avg daily t'over (US$m): 34.4 

  

Price Performance (%) 

52-week high/low Bt154.00/Bt113.00 

1mth 3mth 6mth 1yr YTD 

14.1 15.4 31.2 2.7 28.5 

  

Major Shareholders % 

Crown property Bureau 21.3 

Vayupak Fund 1 11.6 

vayupak Fund 2 11.6 

  

FY16 NAV/Share (Bt) 98.63 

FY16 CAR Tier-1 (%) 14.09 
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นกัวิเคราะห ์

ธนนัชยั จติตนูนท ์
02-659- 8303 
thananchai@uobkayhian.co.th 

 

บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย ์(SCB) 
 
ไตรมาส 2/59: Top-line โตขึ�นเล็กนอ้ย 
 
รายไดจ้ากการดําเนินงานหลกัของ SCB เติบโตขึE นต่อเนื�องซึ�งใกลเ้คียงกบัที�เราคาดการณ์ไวข้ณะที�
ธนาคารควบคุม opex อยา่งเขม้งวด ดา้น NPLs สงูขึE นต่อเนื�องแต่ coverage ratio ดีขึE น ราคาหุน้ SCB 
ที�ปรบัตวัเพิ�มขึE นเกือบ 20% ในชว่งที�ผ่านมาทาํใหร้าคาหุน้มี upside จาํกดั ปรบัลดคาํแนะนําเป็น ถือ 
ดว้ยราคาเป้าหมายที� 150.00 บาทขณะที�จุดซืE อกลบัอยูที่� 135.00 บาท 
ผลประกอบการ 
• กาํไรสุทธิใกลเ้คียงตามคาด SCB รายงานกาํไรสุทธิในไตรมาส 2/59 ที� 12,817 ลา้นบาท 

ลดลง 3% yoy และใกลเ้คียงกบัที�เราคาดการณไ์ว ้
 
ผลกระทบในอนาคต 
• Top-line โตดี รายได้ดอกเบีE ยสุทธิ (NII) โตขึE น 5% yoy หนุนจากรายได้ดอกเบีE ยที�ตํ �าลงเนื� องจาก

ธนาคารเพิ�ม LDR ขึE นเป็น 99% (ไตรมาส 1/59 อยู่ที�  94%) ดา้นสินเชื�อขยายตัวขึE น 1.3% qoq 
โดยมาจาก corporate lending (M&A financing) เป็นหลกั 

• Non-II เพิLมขึO น 22% yoy รายไดที้�ไม่ใช่ดอกเบีE ยพุ่งขึE น 22% yoy ดว้ยสาเหตุหลักจากการกลับเงิน
สาํรองสาํหรับเบีE ยประกันที� 4,300 ลา้นบาท ขณะที�รายไดที้�ไม่ใช่ดอกเบีE ยจากกลุ่มอื�นๆ ค่อนขา้ง
อ่อนแอโดยรายไดค้่าธรรมเนียมสุทธิลดลง 3% yoy และ forex gains อ่อนตวัลง 42% yoy 

• ควบคุม opex อยา่งเขม้งวดโดยเพิ�มขึE น 6% yoy ขณะที� cost/income ratio ยงัอยูที่� 34% 
• Credit costs พิเศษ ธนาคารใชก้ําไรพิเศษจากการกลับเงินสาํรองสําหรับเบีE ยประกนัเพื�อตัEงสาํรอง

พิเศษ ดงันัEน credit costs จึงเพิ�มขึE นอยูที่� 183bp ขณะที� coverage ratio ขยายตวัขึE นอยูที่� 130% 
• NPLs สูงขึO น NPL balance เพิ�มขึE น 4% qoq อยู่ที�  57,100 ล้านบาทหรือ 2.77% ของสินเชื�อรวม 

(ไตรมาส 1/59 อยูที่� 2.64%) 
 
 
 
 
     

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2014 2015 2016F 2017F 2018F 
Net interest income  81,100 82,834 86,320 88,055 95,815 
Non-interest income  47,109 54,664 46,254 54,185 59,500 
Net profit (rep./act.)  53,335 47,182 46,028 51,281 58,235 
Net profit (adj.)  53,335 47,182 46,028 51,281 58,235 
EPS (Bt) 15.7 13.9 13.5 15.1 17.1 
PE (x) 9.8 11.1 11.3 10.2 9.0 
P/B (x) 1.8 1.7 1.6 1.4 1.3 
Dividend yield (%) 3.9 3.6 3.6 4.0 4.5 
Net int margin (%) 3.3 3.2 3.2 3.2 3.3 
Cost/income (%) 37.5 35.6 38.7 37.7 36.2 
Loan loss cover (%) 138.1 109.8 103.5 112.8 127.4 
Consensus net profit  - - 45,918 51,973 58,463 
UOBKH/Consensus (x)  - - 1.00 0.99 1.00 
Source: Siam Commercial Bank, Bloomberg, UOB Kay Hian 
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2Q16 RESULTS 

 Profit & Loss (Btm) 2Q16 2Q15 yoy % chg UOBHK Est. Deviation (%) Comments 

Net interest income 21,760 20,814 5 21,595 1 Supported by falling interest expenses 

Net fee & Commissions 12,599 9,039 39 9,312 35 Boosted by reversal of reserve for life insurance 
premiums (Bt4.3b) 

Other income 2,540 3,408 (25) 2,790 (9)  

Operating expenses (12,509) (11,766) 6 (11,926) 5 Driven by higher staff costs 

PPOP 24,390 21,494 13 21,771 12  

Credit Cost (8,512) (5,131) 66 (6,000) 42 Boosted by special provision from one-off gains 

PBT 15,878 16,363 (3) 15,771 1  

Net Profit 12,817 13,218 (3) 12,541 2  

EPS (Bt) 3.8 3.9 (3) 3.7 2  

DPS (Bt)       

BVS (Bt) 94.2 86.6 9 96.3 (2)  

Financial Ratio (%) 2Q16 2Q15 yoy ppt chg  qoq ppt chg Comments 

NIM 3.2 3.2 0.05 3.16 0.09 Supported by higher LDR. 

Loan Growth 2.5 4.8 (2.24) 2.3 0.25  

Deposit Growth (1.8) 7.0 (8.76) 3.4 (5.22)  

Loan/Deposit Ratio 99.5 95.3 4.20 94.3 5.25  

Cost/Income Ratio (33.9) (35.4) 1.48 (35.4) 1.49  

ROE 16.0 17.9 (1.90) 15.5 0.52  

NPL Ratio  2.8 2.2 0.55 2.7 0.12  

Credit Cost (bp) (182.9) (113.0) (69.86) (129.2) (53.67)  

Loan Loss Coverage (130.0) (134.8) 4.80 (129.9) (0.15)  

CET-1 CAR 14.6 13.8 0.80 14.0 0.60  

Source: SCB, UOB Kay Hian 

 

การปรบักาํไรสุทธิ/ปัจจยัเสีLยง 
• ไมมี่ 

 
คาํแนะนาํ 
• หลงัราคาหุน้ SCB พุ่งขึE น 20% ทาํใหร้าคาหุน้มี upside จาํกดั ดงันัEน เราจึงปรบัลดคําแนะนําหุน้ SCB 

เป็น ถือ ดว้ยราคาเป้าหมายเดิมที� 150.00 บาทขณะที�จุดซืE อกลบัอยูที่� 135.00 บาท  
  

เหตกุารณส์าํคญัทีLอาจสง่ผลต่อราคาหุน้ 
• ไมมี่เหตุการณส์าํคญัในระยะใกล ้

 


