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คาดผลประกอบการในไตรมาส 2 เติบโตตอเนื่อง yoy

หลงัจากเขาพบผูบริหารของธนาคารไทยพาณิชย (SCB) เรายังคงแนะนํ า ซ้ือ เนื่องจากยังมีปจจัยบวก
สนบัสนนุอยูหลายประการ คือ 1) สินเชื่อที่เติบโตสูง ในชวง 5 เดือนแรก เพิ่มขึ้น 2.2% mom และ 9.9% yoy
2) แนวโนมขาขึน้ของอัตราดอกเบี้ยจะมีผลกระทบตอธนาคารไมมาก 3) รายไดจากการขายเงินลงทุนจะยังคง
มีอยูสูง และ 4) คาดผลประกอบการในไตรมาส 2Q04 จะเพิ่มขึ้น 67.9% yoy

เงนิใหสินเชื่อ (หักคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ) สํ าหรับ 5 เดือนแรกของป 2547 เพิ่มขึ้น 9.9% หรือเพิ่มขึ้น 2 หมื่น
ลานบาท เปน 4.71 แสนลานบาท คอนขางสูงมาก เมื่อเปรยีบเทียบกับ คาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมที่เทากับ
4.4% ในชวงเวลาเดียวกัน โดยสินเชื่อทั้งหมดสามารถแบงออกเปนสินเชื่อธุรกิจ (corporate banking) 50%
สินเชื่อ SMEs 30% และสินเชื่อรายยอย 20% โดยการเพิ่มขึ้นของสินเชื่อที่สูงมากนี้ มาจากนโยบายสงเสริม
ทางการตลาดและกลยุทธดานราคา

ฝายบริหารของ SCB เชือ่วา แนวโนมอัตราดอกเบี้ยที่อยูในชวงขาขึ้นจะไมมีผลกระทบตอธนาคารมากนัก
เนือ่งจากสภาพคลองของระบบธนาคารที่มีอยูสูง นอกจากนี้สินเชื่อที่เติบโตสูงก็ไมไดทํ าใหสภาพคลองลดลง
จากระบบมากนัก อยางไรก็ตาม ผูบริหารใหความเห็นวา จดุเปลีย่นที่อาจทํ าใหอัตราดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นได ถามี
ธนาคารพาณิชยขนาดใหญนํ ารองใหธนาคารพาณิชยอื่นปรับอัตราดอกเบี้ยตาม

เรามคีวามเห็นวา SCB มีความเสี่ยงในเรื่องอัตราดอกเบี้ยคอนขางตํ่ า เนื่องจากมีพอรตการลงทุนเพื่อคาและ
เผือ่ขาย ไมสูงเมื่อเทียบกับธนาคารอื่นๆ ดังนั้นหากอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ระยะยาว Bond yield เพิ่ม
ข้ึนกจ็ะมผีลกระทบตอ SCB นอยกวา นอกจากนี้ระยะเวลาเฉลี่ยของพอรทเงินลงทุน Duration ก็มีการปรับ
ใหลดลงตํ่ ากวา 3 ป แลว นอกจากนี้ SCB ยังมีนโยบายที่มุงเนนกับธุรกิจหลัก ดังนั้นจึงเห็นวามีการขายเงินลง
ทนุบางสวนออกไปเพื่อรับรูกํ าไรและผลประประโยชนทางภาษี

สํ าหรับผลประกอบการไตรมาส 2Q04 เราประมาณการวา จะมีผลกํ าไรสุทธิเทากับ 4.9 พันลานบาท ลดลง
29% จาก ไตรมาส 1Q04 เนื่องจากไตรมาสที่ผานมา มีการรับรูกํ าไรจากการขายเงินลงทุนที่สูงมาก อยางไรก็
ตาม เมือ่เปรยีบเทยีบกบัชวงเดียวกันของปที่ผานมา คาดวาจะมีผลประกอบการเพิ่มขึ้น 67.9% เนื่องจากดอก
เบีย้จายลดลงและกํ าไรจากการขายเงินลงทุนที่ยังคงมีอยูสูง
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เราเชือ่วา ในป 2547 SCBจะมีผลประกอบการสูงถึง 1.65 หมื่นลานบาท เนื่องจากมีการรับรูกํ าไรจากการขายเงินลงทุนใน
ชวงครึง่ปแรกทีคอนขางสูง นอกจากนี้ยังคาดวา รายไดที่อยูในรูปดอกเบี้ยก็จะเพิ่มขึ้นตามสินเชื่อที่เติบโตสูง ในปนี้ เรา
คาดวาอตัราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน ROE จะเพิ่มขึ้นเปน 20.4% จาก 19.5% ในป 2546 ขณะที่ธนาคารตั้งเปา
หมายไวที ่22.6% ฐานะการเงินก็อยูในเกณฑที่แข็งแรง โดยมีอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียง BIS ratio ที่ระดับ
12.3% และ หนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได NPLs ก็ลดลงจาก 17.5% ของหนี้สินรวม ในปลายป 46 เหลอื 16.3% ในไตรมาส
1Q04 โดยมเีปาหมายที่จะลดลงในตํ่ ากวา 15% ในปลายป 2547

จากการเติบโตของสินเชื่อและกํ าไรจากขายเงินลงทุน เรายังคงคํ าแนะนํ า ซ้ือ ทีร่าคาเปาหมาย 62 บาท/หุน ตามประมาณ
การมูลคาทางบัญชีในป 2547  ที ่2.3 เทา หรือ PER ที ่12 เทา

SCB 2Q04 quarterly income statement forecast
2Q04F 1Q04 q-o-q 2Q03 y-o-y

Total interest & dividend income 6,488 6,262 3.6% 7,197 -9.9%
Interest expenses 1,527 1,518 0.6% 2,452 -37.7%
Net interest income 4,961 4,745 4.6% 4,746 4.5%
Provision for possible loan loss -600 -600 0.0% -654 -8.3%
Net interest income after provisions 4,361 4,145 5.2% 4,091 6.6%
Non-interest income 4,361 6,518 -33.1% 2,617 66.6%
Non-interest expenses 3,862 3,805 1.5% 3,755 2.8%
Pre-provisioning profit 5,460 7,458 -26.8% 3,608 51.3%
Net profit 4,860 6,858 -29.1% 2,895 67.9%
EPS (Bt) 1.51 2.02 -25.2% 0.92 63.9%
Source: KELIVE Research estimate

SCB earning summary
FYE:  Dec 2001 2002 2003 2004F 2005F
 PPP (Btmn)     9,612    12,338   14,860   18,930   17,532
 Net profit (Btmn)         405   (12,488)   12,460   16,519   14,685
 PPP/Share (Bt)        3.07         3.94        4.70        5.98        5.54
 EPS (Bt)        0.13       (3.99)        3.66        5.22        4.64
 BVPS (Bt)     19.78       16.64     23.88     27.37     30.39
 DPS (Bt) 0.00 0.00 1.40 1.97 1.55
 P/PPP (x) 15.15 11.80 9.90 7.77 8.39
 P/E (x)   359.69     (11.66)     12.70        8.90     10.02
 P/B (x)        2.35         2.79        1.95        1.70        1.53
 Dividend yield 0.0% 0.0% 3.0% 4.2% 3.3%
 ROE 0.7% -21.9% 19.5% 20.4% 16.1%
Source: KELIVE Research estimate
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“เอกสารฉบับนี้จัดทํ าขึ้นจากแหลงขอมูลท่ี บล. กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํ ากัด (มหาชน) เห็นวานาเชื่อถือประกอบกับทัศนะสวนตัวของผูจัดทํ า ซึ่งมิไดหมายถึงความถูกตองหรือสมบูรณของขอมูลดังกลาวแตอยาง
ใด และเอกสารนี้ไดจัดทํ าขึ้นเพื่อประโยชนในการใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุนเทานั้น มิไดมีวัตถุประสงคเพื่อท่ีจะชักชวนหรือชี้นํ าการซื้อขายหลักทรัพยใดโดยเฉพาะหรือเปนการทั่วไปแต
อยางใด นักลงทุนพึงใชขอมูลในเอกสารนี้ประกอบกับขอมูลและความเห็นอื่น ๆ และวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจการลงทุนใหเหมาะสมแกกรณี ท้ังนี้ความเห็นท่ีแสดงอยูในเอกสารนี้เปนความเห็นสวน
ตัวของผูจัดทํ า บล. กิมเอ็ง (ประเทศไทย ) จํ ากัด (มหาชน) ตลอดจนผูบริหารและพนักงานของบริษัทไมจํ าเปนตองเห็นพองกับความเห็นท่ีแสดงอยูในเอกสารนี้ดวยแตอยางใด
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สาขากรุงเทพฯ
สํ านักงานใหญ
สํ านักงานใหญเมอรคิวร่ี ทาวเวอร ชั้น 8-10
540  ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี
เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ  10330
โทร  0-2658-6300
โทรสาร  0-2658-6301

สาขาอโศก
159 อาคารเสริมมิตร ชั้น 25
ซอยสุขุมวิท 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตย
เหนือ เขตวัฒนา กรุงเทพฯ 10110
โทร  0-2665-7000
โทรสาร  0-2665-7050

สาขาญาดา
56 อาคารญาดา ชั้น 3 หอง 3/1
 ถนนสีลม แขวงสุริยวงศ เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2463, 231-2576

สาขาซีคอนสแควร
904 อาคารซีคอนสแควร ชั้น G หอง 1008
ถนนศรีนครินทร แขวงหนองบอน เขต
ประเวศ กรุงเทพฯ 10260
โทร  0-2721-9949
โทรสาร  0-2721-8320

สาขาพาหุรัด
125 อาคารดิโอลดสยามพลาซา ชั้น 3 ถนน
พาหุรัด แขวงวังบูรพาภิรมย  เขตพระนคร
กรุงเทพฯ 10200
โทร  0-2225-0242
โทรสาร  0-2225-0523

สาขาศรีนครินทร
 1145 หมูท่ี 5 อาคารเอกไพลินทาวเวอร ชั้น 3
ถนนศรีนครินทร ตํ าบลสํ าโรงเหนือ
อํ าเภอเมืองสมุทรปราการ
จังหวัดสมุทรปราการ10270
โทร  0-2758-7003
โทรสาร  0-2758-7248

สาขางามวงศวาน
 30/39-50 อาคารสํ านักงานเดอะมอลลงามวงศ
วาน ชั้น 14 ถนนงามวงศวาน ตํ าบลบางเขน
อํ าเภอเมืองนนทบุรี
จังหวัดนนทบุรี 11000
โทร  0-2550-0577
โทรสาร  0-2550-0566

สาขาลาดพราว
1693 อาคารสํ านักงานศูนยการคาเซ็น
ทรัลพลาซา ลาดพราว ชั้น 9 หอง 903, 905-
905/1  ถนนพหลโยธิน แขวงลาดพราว  เขต
จตุจักร  กรุงเทพฯ 10900
โทร  0-2541-1411
โทรสาร  0-2541-1108

สาขาเอ็มโพเรี่ยม
622 อาคารดิเอ็มโพเรี่ยม ชั้น 14
ถนนสุขุมวิท แขวงคลองตัน เขตคลองเตย
กรุงเทพฯ 10110
โทร  0-2664-9800
โทรสาร  0-2664-9811

สาขาฟวเจอร พารค รังสิต
ศูนยการคา ฟวเจอร พารค รังสิต หอง 118
ชั้น 1 F เลขท่ี 161 ม.2 ถ.พหลโยธิน ต.ประชา
ธิปตย อ.ธัญญบุรี จ.ปทุมธานี 12130
โทร  0-2958-0591
โทรสาร  0-2958-0590

สาขาทาพระ
 99 อาคารสํ านักงานเดอะมอลล ทาพระ ชั้น
14 ถนนรัชดาภิเษก-ทาพระ แขวงบุคคโล เขต
ธนบุรี กรุงเทพฯ 10600
โทร  0-2876-6500
โทรสาร  0-2876-6531

สาขาบางแค
275 หมูท่ี 1 เดอะมอลลบางแค ชั้น 8 ถนน
เพชรเกษม แขวงบางแคเหนือ เขตบางแค
กรุงเทพฯ 10160
โทร  0-2804-4235
โทรสาร  0-2804-4251

สาขาเยาวราช
 215 อาคารแกรนดไชนา ชั้น 4
ถนนเยาวราช  แขวงสัมพันธวงศ
เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ 10100
โทร  0-2622-9412
โทรสาร  0-2622-9383

สาขาธนิยะ
52 อาคารธนิยะพลาซา 20 ถนนสีลม แขวงสุริ
ยวงศ เขตบางรัก กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2349-50

สาขาปนเกลา
7/129 อาคารเซ็นทรัลปนเกลา ชั้น 3 หอง 302
ถนนบรมราชชนนี แขวงอรุณอัมรินทร
 เขตบางกอกนอย  กรุงเทพฯ 10700
โทร  0-2884-9847
โทรสาร  0-2884-6920

สาขาสาธรนคร
100/46 อาคารสาธรนคร ทาวเวอร ชั้น 24C
ถนนสาทรเหนือ แขวงสีลม เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10500
โทร  0-2636-7550-6
โทรสาร  0-2636-7565

สาขาตางจังหวัด
สาขาทาวนอินทาวน
1201/114 ซอยลาดพราว 94 (ปจมิตร)
ถนนศรีวรา แขวงวังทองหลาง
เขตวังทองหลาง กรุงเทพฯ 10310
โทร  0-2935-6111
โทรสาร  0-2935-6070

สาขาเชียงใหม 1
 244 อาคารสํ านักงาน ชั้น 2-3
ถนนวัวลาย ตํ าบลหายยา อํ าเภอเมืองเชียงใหม
จังหวัดเชียงใหม 50100
โทร  (053) 284-000
โทรสาร  (053) 284-019

สาขาเชียงใหม 2
 201/3 ถนนมหิดล ตํ าบลหายยา
อํ าเภอเมืองเชียงใหม จังหวัดเชียงใหม 50100
โทร  (053)  284-138
โทรสาร  (053)  284-138

สาขาลํ าปาง
48/11-12 ถนนมนตรี ตํ าบลสบตุย อํ าเภอเมือง
ลํ าปาง จังหวัดลํ าปาง 52100
โทร  (054)  319-211
โทรสาร  (054)  319-216

สาขานครราชสีมา 1
154/1 อาคารราชสีมาเซ็นเตอร ชั้น 3
หอง 3B ถนนมนัส อํ าเภอเมือง
จังหวัดนครราชสีมา 30000
โทร  (044) 269-400
โทรสาร (044) 269-410

สาขานครราชสีมา 2
อาคารสํ านักงานชั้น7 เดอะมอลลนครราชสีมา
1242/2 ถนนมิตรภาพ ตํ าบลในเมือง อํ าเภอ
เมือง จังหวัดนครราชสีมา 30000
โทร  (044) 288-455
โทรสาร (044) 288-466

สาขาสุรินทร
 137/7 ถนนศิริรัฐ ตํ าบลในเมือง อํ าเภอเมือง
สุรินทร จังหวัดสุรินทร 32000
โทร  (044) 519-370
โทรสาร  (044)  519-476

สาขาอุบลราชธานี
187-189 ถนนอุปราช ตํ าบลในเมือง อํ าเภอ
เมืองอุบลราชธานี จังหวัดอุบลราชธานี 34000
โทร  (045)  265-633
โทรสาร  (045)  265-639

สาขาชลบุรี
57/1-2 ถนนพาสเภตรา
ตํ าบลบางปลาสรอย อํ าเภอเมืองชลบุรี
จังหวัดชลบุรี 20000
โทร  (038)  792-479
โทรสาร  (038) 792-493

สาขาระยอง
 180/1-2 อาคารสมาพันธ ชั้น 2
ถนนสุขุมวิท ตํ าบลเชิงเนิน   
อํ าเภอเมืองระยอง จังหวัดระยอง 20110
โทร  (038)  862-022-9
โทรสาร  (038)  862-043

สาขาจันทบุรี
203 ชั้น 2 ธนาคารนครหลวงไทย
ถนนขวาง ตํ าบลตลาด อํ าเภอเมืองจันทบุรี
จังหวัดจันทบุรี 22000
โทร  (039)  346-626-30
โทรสาร  (039) 346-631

สาขาสมุทรสาคร
930/13ก ชั้น 2 ถนนเอกชัย 1
ตํ าบลมหาชัย อํ าเภอเมืองสมุทรสาคร
 จังหวัดสมุทรสาคร 74000
โทร  (034) 811-377
โทรสาร  (034) 811-383

สาขาสมุทรสงคราม
74/27-28 ซ.บางจะเกร็ง 4 ถนนพระราม 2 ต.
แมกลอง อ.เมือง จ.สมุทรสงคราม 75000
โทร. (034) 724-062 ถึง 67
โทรสาร  (034)-724-068

สาขาหาดใหญ 1
1,3,5 ถนนจุติอุทิศ 3
ตํ าบลหาดใหญ อํ าเภอหาดใหญ
จังหวัดสงขลา 90110
โทร  (074) 346-400
โทรสาร  (074) 239-509

สาขาหาดใหญ 2
29 ชั้น 6 อาคารลีการเดนพลาซา
ถนนประชาธิปตย ตํ าบลหาดใหญ
อํ าเภอหาดใหญ จังหวัดสงขลา 90110
โทร  (074)  247-199
โทรสาร  (074)  247-701

สาขาสุราษฏรธานี
216/3 หมูท่ี 4 ถนนชนเกษม
ตํ าบลมะขามเตี้ย อํ าเภอเมืองสุราษฎรธานี
จังหวัดสุราษฎรธานี 84000
โทร  (077)  205-460
โทรสาร  (077)  205-475

สาขาภูเก็ต
22/39-40 อาคารวานิชพลาซา
ถนนหลวงพอวัดฉลอง ตํ าบลตลาดใหญ
อํ าเภอเมืองภูเก็ต จังหวัดภูเก็ต 83000
โทร  (076) 355-730-6
โทรสาร (076) 355-737

สาขาอรัญประเทศ
44/4 อาคารราชพัสดุ ถนนบํ ารุงราษฎร
ตํ าบลอรัญประเทศ อํ าเภออรัญประเทศ
จังหวัดสระแกว 27120
โทร  (037) 226-347-8
โทรสาร (037) 226-346

สาขายะลา
18 ถนนสองพี่นอง ตํ าบลสะเตง
อํ าเภอเมือง จังหวัดยะลา 95000
โทร  (073)  255-493-7
โทรสาร  (073)  255-498


