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เอสซีบ ีเอกซ ์- SCB 9 มกราคม 2568 
 

 
XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

- 05/09/24 2.00 
- 17/04/24 7.84 
- 13/09/23 2.50 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

ซืÊอเมืÉออ่อนตัว 
ราคาเป้าหมาย 118 บาท 

Upside/Downside -0.8% 

Median Consensus 115 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 119  บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 120/100  บาท 
มลูค่าตลาด 400,685 ล้านบาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ řŘ) 3,367 ล้านหุ้น 

Free Float 76.41% 
Foreign Limit/Available 25%/6.06% 

NVDR in hand (% of share) 6.40% 

ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 8,920.53 
Anti-corruption: ได้รับการรับรอง  
CG Score:   

คาดกาํไร 4Q67 อ่อนตัวตามฤดูกาล 
 คาดกาํไร 4Q67 ทีÉ 9,303 ล้านบาท ลดลง 15%QoQ และ 15%YoY 
 คาดรายได้ดอกเบีÊยสุทธิอ่อนตัวเล็กน้อย ตามแนวโน้มสินเชืÉอทีÉหดตัวลง หลังมี

การระมัดระวังในการปล่อยสินเชืÉอ 
 คาดรายได้ทีÉมิใช่ดอกเบี ÊยปรับตัวดีขึÊน โดยรายได้ค่าธรรมเนียมอาจดีขึÊนตาม

ฤดูกาล บวกกับกาํไรจากเงนิลงทุนอาจเพิÉมขึÊนจากฐานตํÉาในไตรมาสก่อน 
 ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานอาจเป็นปัจจัยหลักทีÉกดดันกําไร แต่เป็นปกติตาม

ฤดูกาลของทุกปี 
 คาดค่าใช้จ่ายสาํรองหนีÊทรงตัวตามแนวโน้มคุณภาพหนีÊ 
 ปี 68 อาจเห็นกําไรเติบโตไม่สูง แม้ว่าจะไม่มีรายการพิเศษเช่นในปี 67 แต่ยังมี

ปัจจัยกดดัน โดยเฉพาะสาํรองหนีÊแม้คาดว่าจะลดลงแต่ยงัอยู่ในระดับสูง 
 Upside ค่อนข้างจาํกัด แต่ปันผลยังดี จึงแนะนํา “ซื ÊอเมืÉออ่อนตัว” 

คาดกาํไร 4Q67 อ่อนตัวตามฤดูกาล 
เราคาดกําไร 4Q67 ทีÉ 9,303 ล้านบาท ลดลง 15%QoQ และ 15YoY โดยคาดรายได้ดอกเบี Êย
สทุธิอ่อนตวัลงเล็กน้อย 1%QoQ จากการอ่อนตวัลงของสินเชืÉอ หลงัธนาคารระมดัระวงัในการให้
สินเชืÉอ SME และรายย่อย ขณะทีÉรายได้ทีÉมิใช่ดอกเบี Êยคาดปรับตัวดีขึ Êน 7%QoQ หลังรายได้
ค่าธรรมเนียมอาจปรับตัวดีขึ Êนจากปัจจัยฤดูกาล บวกกับกําไรจากเงินลงทุนอาจปรับตัวดีขึ Êน 
แม้ว่าภาวะตลาดจะยังไม่เอื Êอ แต่เนืÉองจากฐานใน 3Q67 ค่อนข้างตํÉา สําหรับค่าใช้จ่ายในการ
ดําเนินงานคาดว่าจะเพิÉมขึ Êน 9%QoQ จากปัจจัยฤดูกาล และค่าใช้จ่ายสํารองหนี Êคาดว่าจะ
ค่อนข้างทรงตวัตามแนวโน้มคุณภาพหนี Ê 

แนวโน้มกาํไรปี 2568 อาจเติบโตไม่สงู 
สําหรับแนวโน้มปี 2568 คาดว่าจะมีแรงกดดนัจากการลดอตัราดอกเบี Êยนโยบายบ้าง ซึÉงกระทบ
ต่อ NIM บวกกับอาจเห็นสินเชืÉอชะลอตวัจากความกังวลด้านคุณภาพหนี Ê อย่างไรก็ตามคาดว่า
รายได้ทีÉมิใช่ดอกเบี ÊยจะฟืÊนตัวจากฐานตํÉาได้บ้าง นอกจากนี Êจะไม่มีรายการ One-time จาก 
Robinhood เช่นในปี 2567 บวกกับไม่ต้องรับรู้ผลขาดทุนจากการดําเนินงานของ Robinhood 
ซึÉงทําให้เราคาดว่ากําไรยงัพอเติบโตได้เล็กน้อยราว 3%YoY 

Upside จากราคาไม่สงู จุดน่าสนใจอยู่ทีÉปันผล 
เรายังคงราคาเป้าหมายปี 2568 ทีÉ 118 บาท อิง PBV 0.75 เท่า ด้วยราคาหุ้ นปัจจุบันทําให้ 
Upside จากราคาเป้าหมายค่อนข้างจํากดั แต่ระดบั Div. Yield ทีÉสงูถึง 6-7% ยงัพอจงูใจอยูบ้่าง 
จึงแนะนํา “ซื ÊอเมืÉออ่อนตวั” 

ความเสีÉยง: การชะลอตวัของเศรษฐกิจ / คุณภาพหนี ÊทีÉแย่ลง 
  ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 
PPP* (Bt, m) 86,795 84,547 99,323 95,089 96,374 
Net Profit (Bt, m) 35,599 37,546 43,521 43,229 44,625 
EPS (Bt) 10.47 11.12 12.93 12.84 13.25 
BVPS (Bt) 129.74 136.98 141.99 148.71 155.67 
DPS (Bt) 4.06 6.69 6.00 7.00 8.00 
PER (x) 12.1 9.6 8.2 9.3 9.0 
PBV (x) 1.0 0.8 0.7 0.8 0.8 
Div Yield (%) 3.20% 6.25% 5.66% 5.86% 6.69% 
ROA (%) 1.1% 1.1% 1.3% 1.2% 1.2% 
ROE (%) 8.4% 8.3% 9.3% 8.8% 8.7% 

* PPP = Pre-provision profit 

-  
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SCB Quarterly Result 

 
Source: Company Data, Trinity Research 
  

 
 

CHART 1: Yield, Funding cost and NIM CHART 2: NPL coverage ratio and gross NPLs 

 
 
Source: Company Data, Trinity Research 

 

 
 
 
 
 

INCOME STATEMENT 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24F %qoq %yoy

  Interest income 39,519        41,073        43,436        41,380        42,406        42,963        42,121        -2% -3%

  Interest expense 8,728          9,538          10,023        9,619          9,830          10,328        9,957          -4% -1%

NET INTEREST INCOME 30,791        31,536        33,413        31,761        32,576        32,635        32,164        -1% -4%

  Fees & commissions 8,509          8,140          7,166          7,897          7,529          7,738          8,124          5% 13%

  Other income 5,016          3,669          1,964          3,337          3,148          1,923          2,190          14% 11%

NON-INTEREST INCOME 13,525        11,809        9,130          11,234        10,678        9,661          10,314        7% 13%

  Staff  costs 8,475          8,507          8,341          8,750          9,108          8,878          8,967          1% 8%

  Other operating expenses 8,541          9,984          11,176        9,350          9,460          8,729          10,235        17% -8%

NON-INTEREST EXPENSES 17,016        18,490        19,517        18,100        18,568        17,606        19,202        9% -2%

OPERATING PROFITS 27,300        24,854        23,026        24,895        24,685        24,689        23,276        -6% 1%

  Provisions 12,098        12,245        9,330          10,201        11,626        10,967        11,031        1% 18%

PRE-TAX PROFIT 15,202        12,609        13,696        14,694        13,059        13,722        12,245        -11% -11%

Taxation 3,289          2,891          2,628          3,354          2,908          2,626          2,793          6% 6%

Minority interest 46               55               73               59               137             154             149             -4% 103%

NET PROFIT 11,868        9,663          10,995        11,281        10,014        10,941        9,303          -15% -15%

EPS (B) 3.52            2.87            3.27            3.35            2.97            3.24            2.76            -15% -16%

KEY FINANCIAL RATIOS

Loan 2,292,291   2,323,430   2,301,044   2,323,395   2,312,514   2,309,007   2,287,370   

Deposit 2,468,159   2,546,813   2,442,860   2,410,606   2,457,274   2,432,421   2,471,058   

Yield 5.05% 5.21% 5.51% 5.39% 5.53% 5.59% 5.50%

Funding cost 1.26% 1.35% 1.42% 1.40% 1.41% 1.49% 1.44%

Net interest margin 3.93% 4.00% 4.24% 4.14% 4.25% 4.25% 4.20%

Cost to income ratio 38.4% 42.7% 45.9% 42.1% 42.9% 41.6% 45.2%
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SCB: นโยบาย ESG  

SET ESG Ratings AA 
 
E – Environment 
(ด้านสิÉงแวดล้อม) 

 มีเป้าหมายการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนยจ์ากการดาํเนินงานภายในปี 2030 
และจากการใหสิ้นเชืÉอและการลงทนุภายในปี 2050 

 สนับสนุนลูกคา้ในการเปลีÉยนผ่านไปสู่เศรษฐกิจทีÉมีการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็น
ศูนย ์ผ่านเครืÉองมือทางการเงินทีÉตอบโจทยส์ิÉงแวดล้อมและความยัÉงยืนหลากหลาย
รูปแบบ 

 ผนึกกาํลังพนัธมิตรทางธุรกิจและภาคีเครือข่าย ตลอดจนแสวงหาโอกาสการลงทุนทีÉมุ่ง
สรา้งการเปลีÉยนแปลงเชิงบวก เพืÉอรว่มสรา้ง Ecosystem ทีÉยัÉงยืน 

S – Social 
(ด้านสงัคม) 

 พฒันาและนาํเสนอผลิตภณัฑแ์ละบรกิารทางการเงินอย่างรบัผิดชอบ โดยสรา้งทางเลือก
ทางการเงินทีÉหลากหลายและทกุคนสามารถเขา้ถึงไดอ้ย่างสะดวกและปลอดภยั 

 เสรมิสรา้งความรูแ้ละทกัษะพื Êนฐานทางการเงิน อาทิ การวางแผนทางการเงิน การบรหิาร
รายรบั-รายจ่าย การออมเงิน การลงทุน ตลอดจนการบริหารจดัการความเสีÉยงทางดา้น
การเงิน เพืÉอส่งเสรมิการมีสขุภาพทางการเงนิทีÉดี 

 เติมเต็มช่องว่างการใหบ้ริการสาํหรบัลกูคา้กลุ่มเปราะบาง เพืÉอลดขอ้จาํกัดในการเขา้ถึง
และการมีสขุภาพทางการเงินทีÉดี 

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

 กาํหนดนโยบายการกาํกบัดแูลกิจการทีÉสอดคลอ้งตามหลกัการของหน่วยงานกาํกับดแูล
และแนวปฏิบตัิสากล 

 บริหารจัดการความเสีÉÉยงผ่านการกาํกับดูแลทีÉมีประสิทธิภาพ การจัดการปัจจัยเสีÉÉยงทีÉ
สาํคญัอย่างเหมาะสม ตลอดจนการส่งเสรมิวฒันธรรมความเสีÉยงทัÉวทัÊงองคก์ร 

 ส่งเสริมพนักงานใหป้ฏิบัติตามนโยบายและแนวปฏิบัติทีÉสาํคัญขององคก์ร ซึÉงมีความ
สอดคลอ้งกบักฎหมาย ระเบียบ ขอ้บงัคบั และมาตรฐานการดาํเนินงานสากลทีÉเกีÉยวขอ้ง 
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The Siam Commercial Bank Public Company Limited
Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Interest income 112,177      126,993      161,121      170,207      173,493      
Interest expense 17,006        19,127        36,439        49,268        50,706        
Net interest income 95,171        107,865      124,682      120,939      122,787      
Non-interest income 55,171        46,555        46,421        47,308        48,553        
Non-interest expense 63,547        69,874        71,781        73,158        74,966        
Pre-provision profit 86,795        84,547        99,323        95,089        96,374        
Provision (Reverse)  42,024        33,829        43,600        42,040        41,617        
Pre-tax profit 44,771        50,718        55,723        53,049        54,756        
Corporate tax 9,376          13,592        11,955        10,079        10,404        
Net profit before non-controlling interest 35,395        37,125        43,768        42,970        44,353        
Non-controlling interest (204)            (421)            247             (259)            (272)            
Net profit 35,599        37,546        43,521        43,229        44,625        
EPS (Bt) 10.47          11.12          12.93          12.84          13.25          

Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Assets
Cash 50,421        47,254        40,676        39,553        37,302        
MM 618,269      522,056      436,797      445,533      458,899      
Investments 222,634      390,671      386,162      405,471      425,744      
  Loans & Accrued interest 2,165,456   2,247,848   2,301,044   2,376,001   2,447,281   
  Less LLR -              -              -              -              -              
Net loans 2,165,456   2,247,848   2,301,044   2,376,001   2,447,281   
Property foreclose 18,201        22,441        25,931        27,227        28,589        
PP&E 45,196        46,457        45,988        47,827        49,740        
Other assets 67,321        48,110        60,638        62,630        64,692        
Total Assets 3,314,565   3,454,452   3,438,722   3,548,597   3,659,530   

Liabilities
Deposits 2,466,717   2,555,800   2,442,860   2,516,146   2,591,630   
Interbank 181,740      181,347      221,459      228,103      232,665      
Demand liabilities 10,539        11,429        13,005        13,525        14,066        
Total Borrowings 74,922        71,996        109,911      112,109      114,351      
Other liabilities 68,490        87,262        104,676      107,759      110,934      
          Total Liabilities 2,871,950   2,987,840   2,954,989   3,041,981   3,129,273   
Non-controlling interest 1,609          5,380          5,651          5,877          6,112          

Shareholders' equity
         - Preferred share 36               -              -              -              -              
         - Common Share 33,956        33,671        33,671        33,671        33,671        
Premium on preferred share 14               -              -              -              -              
Premium on common share 11,110        11,019        11,019        11,019        11,019        
Retained earning 373,053      394,587      412,559      434,173      456,486      
          Total Shareholders' Equity 441,006      461,232      478,082      500,739      524,145      
Total liabilities and shareholders' equity 3,314,565   3,454,452   3,438,722   3,548,597   3,659,530   

Assumptions
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Loan growth (YoY) 1.65% 3.80% 2.37% 3.00% 3.00%
Deposit growth (YoY) 1.91% 3.61% -4.42% 3.00% 3.00%
Borrowing growth (YoY) 11.43% -3.90% 52.66% 2.00% 2.00%
Fee income growth (YoY) 10.38% -4.39% -6.42% 3.00% 3.00%
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The Siam Commercial Bank Public Company Limited
Key financial ratios
Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F
Profitability ratios
Net interest margin 3.17% 3.50% 3.97% 3.81% 3.75%
Cost to income ratio 42% 45% 42% 43% 44%
ROAA 1.1% 1.1% 1.3% 1.2% 1.2%
ROAE 8.4% 8.3% 9.3% 8.8% 8.7%

Asset quality ratios
L/D ratio 88% 88% 94% 94% 94%
NPL/TL (net)
LLR/NPL 
LLR/BoT requirement
NPL (Btm) - net

Quarterly Statement of Comprehensive Income
Year End Dec (Btm) 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20
Interest income 31,719        32,272        29,191        28,582        28,325        
Interest expense 8,758          6,495          5,414          4,858          4,705          
Net interest income 22,960        25,777        23,777        23,724        23,621        
Non-interest income 12,074        11,863        12,499        10,761        12,745        
Non-interest expense 18,483        16,393        16,141        15,747        16,050        
Pre-provision profit 16,552        21,248        20,136        18,738        20,316        
Provision (Reverse)  9,608          9,726          9,734          12,955        14,234        
Pre-tax profit 6,944          11,521        10,402        5,783          6,082          
Corporate tax 1,536          2,316          2,110          1,204          1,164          
Net profit before non-controlling interest 5,408          9,205          8,292          4,579          4,917          
Non-controlling interest (98)              (46)              (68)              (62)              (48)              
Net profit 5,506          9,251          8,360          4,641          4,965          
EPS (Bt) 1.63            2.72            2.46            1.37            1.46            

Key financial ratios-Quarterly
Year End Dec (Btm) 4Q19 1Q20 2Q20 3Q20 4Q20
Profitability ratios
Net interest margin 3.17% 3.63% 3.38% 3.29% 3.18%
Cost to income ratio 53% 44% 44% 46% 44%
ROAA 0.7% 1.2% 1.1% 0.6% 0.6%
ROAE 5.5% 9.3% 8.4% 4.6% 4.9%

Asset quality ratios
L/D ratio 93% 87% 90% 85% 88%
NPL/TL (gross) 3.38% 3.38% 3.38% 3.38% 3.38%
LLR/NPL 134.90% 140.13% 153.41% 140.55% 135.95%
LLR/BoT requirement 163% 0% 0% 0% 0%
NPL (Btm) - gross 76,217        76,217        76,217        76,217        76,217        



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


