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ก ำไรสุทธิต ่ำกว่ำจำกตลำดคำด 10% : ศรีสวสัดิ์ คอร์ปอเรชั่น (SAWAD) รายงานก าไรสุทธิใน 2Q23 ท่ี 1.12 พันล้านบาท ลดลง 
4.5% QoQ และเตบิโต 10.0% YoY (ฐานต ่าในปีท่ีแล้ว) ใน 1H23 ก าไรเติบโต 13.1% YoY เป็น 2.08 พนัล้านบาท (ฐานต ่าใน 1H22) 
และคิดเป็น 45% ของประมาณการทัง้ปีของเราซึง่สอดคล้องไปกับ consensus ทัง้นี ้SAWAD อธิบายไว้ใน MD&A ว่าได้ซือ้คืน Fast 
Money เม่ือวนัท่ี 30 มิถนุายน 2023 (ค าแนะน าในการประชมุนกัวเิคราะห์ครัง้ก่อนคือใน 3Q23) 
 
พอร์ตรวมอยู่ท่ี 8.7 หม่ืนล้ำนบำท ตำมประมำณกำรของเรำ; ได้รับกิจกำร Fast Money คืน : ประมาณ 2.24 หม่ืนล้านบาทถูก
เพิ่มเข้าไปในสินเช่ือรวมในไตรมาสนี ้เราอนมุานวา่พอร์ต Fast Money อยู่ท่ีประมาณ 1.5 หม่ืนล้านบาท ซึง่หมายความวา่สินเช่ือใหม่
ท่ีได้ถูกเพิ่มเข้ามาอีก 7.4 พนัล้านบาทในไตรมาสนี ้โดยเรายงัรอรายละเอียดในการประชุมนกัวิเคราะห์ของ SAWAD ซึง่มีก าหนดใน
บา่ยวนัท่ี 17 ส.ค. และเม่ือเทียบแล้ว เราสงัเกตเหน็รายได้ดอกเบีย้สทุธิท่ีโตเพิ่มขึน้ +7.2% QoQ เป็น 2.96 พนัล้านบาท 
 
คุณภำพสินทรัพย์ : เม่ือพิจารณาจากตวัเลขของเรา ต้นทนุสินเช่ือเพิ่มขึน้เป็น 2.65% ใน 2Q23 จาก 1.29% ใน 1Q23 เม่ือพิจารณา
เทียบแล้ว (จากการเข้าซือ้ Fast Money) เราจะเห็นการตัง้ส ารองเพิ่มขึน้เป็น 575 ล้านบาทจาก 208 ล้านบาทใน 1Q23 ในขณะท่ี
พอร์ตสินเช่ือรวมอยู่ท่ี 8.7 หม่ืนล้านบาทเม่ือเทียบกับ 6.5 หม่ืนล้านบาทในไตรมาสก่อนหน้า  อัตราส่วนหนีเ้สียต่อสินเช่ือรวม ( NPL 
ratio) เพิ่มขึน้เป็น 2.64% ใน 2Q23 จาก 2.49% ใน 1Q23 ในขณะท่ีการตัง้ส ารองหนีเ้สีย เพิ่มขึน้เป็น 59.9% ใน 2Q23 จาก 55.9% 
ใน 1Q23 ทัง้นี ้NPL ratio ตามการค านวณของเราอยู่ท่ี 2.3 พนัล้านบาท เพิ่มขึน้ 43.4%  ขณะท่ีจะมีการรวมกบั Fast Money โดยเรา
รอรายละเอียดเพิ่มเติมจากการประชุมนกัวิเคราะห์ นอกจากนี ้SAWAD ได้อธิบายไว้ใน MD&A ว่าคาดการณ์ขาดทนุเครดิตท่ีเพิ่มขึน้
ส่วนใหญ่มาจากพอร์ตสินเช่ือในเวียดนามและพอร์ตสินเช่ือเช่าซือ้ 
 
มุมมองของเรำ : เรายงัคงค าแนะน า “ถือ” ปรับลดมูลค่าเหมาะสมปี 2023F เป็น 47.0 บาท จากเดิม 52.5 บาท หลงัจากปรับลด
ก าไรลง 2.1%/5.8% ในปี 2023/2024F ท่ี PER 13 เท่า ในปี 2023 ปรับลดจาก 14 เท่า ทัง้นี ้สาเหตุหลักมาจากสินเช่ือเช่าซือ้
รถจักรยานยนต์ใหม่ของ SAWAD ซึ่งเรามองว่ามีความเส่ียงสูงกว่าเม่ือเทียบกับสินเช่ือทะเบียนรถ โดยสามารถติดตามเพิ่มเติม
ภายหลงัจากการประชมุนกัวเิคราะห์ในเวลา 13.30 น. ของวนัท่ี 17 สิงหาคม 2023  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 SAWAD : 2Q23 ก ำไรสุทธิต ่ำกว่ำคำด, Fast Money กลับมำอีกครัง้ 
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