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แนวโน้มจากการคุยกับบริษัทในช่วงไตรมาส 2 ปีงบประมาณ 2023 (มิถุนายน-สิงหาคม 2023) :  

• อิออน ธนสินทรัพย์ (ประเทศไทย) หรือ AEONTS มีก ำหนดจะเปิดเผยผลประกอบกำรประจ ำไตรมำสมิถุนำยนถึงสิงหำคม
ในวนัท่ี 6 ตลุำคม 2023 โดยมีกำรประชมุนกัวิเครำะห์ในวนัท่ี 9 ตลุำคม 2023 

• บริษัทเปิดเผยว่ำในไตรมำสปีบัญชีดังกล่ำว บัตรเครดิตยังคงเติบโต YoY ในขณะท่ีสินเชื่อส่วนบุคคลค่อนข้ำงทรงตัว 
(สอดคล้องกบักลยทุธ์) 

• AEONTS น่ำจะบนัทึกรำยได้ประมำณ 100 ล้ำนบำท จำกกำรขำยสินทรัพย์ท่ีตดัจ ำหน่ำย (ตัดและตัง้ส ำรองไว้แล้วในไตร
มำสก่อน ๆ) โดยปกติ AEONTS จะบนัทึกรำยได้นีปี้ละสองครัง้ 

• ในด้ำนคุณภำพสินทรัพย์ บริษัทชีว่้ำผลขำดทุนด้ำนเครดิตท่ีคำดว่ำจะทรงตวั/ลดลงในไตรมำสนีเ้มื่อเทียบกับไตรมำสก่อน 
(แม้ว่ำกำรตัดหนีส้งสัยจะสูญยังคงด ำเนินต่อไป) ในขณะท่ีอัตรำส่วนหนีเ้สียต่อสินเชื่อรวม (NPL ratio) ยังคงเพิ่มขึน้
เล็กน้อยเน่ืองจำกพอร์ตสินเชื่อยังไม่เติบโตมำกนักตำมกลยุทธ์ของบริษัทท่ีรอกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจอย่ำงมีนัยส ำคัญ
ก่อนท่ีจะมีสินเชื่อเติบโต 

• เดือนกันยำยน ภำพรวมกำรใช้จ่ำยและคุณภำพสินทรัพย์ดูดีขึน้กว่ำเดือนก่อน และนโยบำยภำครัฐท่ีน ำมำใช้สนับสนุน
เศรษฐกิจในต่ำงจังหวดัน่ำจะเป็นประโยชน์ต่อบริษัท เน่ืองจำกจะช่วยให้ AEONTS กลบัมำเติบโตสินเชื่อในเชิงรุกมำกขึน้ 
(ดงัที่เรำคำดเดำตลำดต่ำงจงัหวดั) คิดเป็นประมำณ 60-70% ของธุรกิจหลกัของ AEONTS ) 

 
มุมมองของเรา : 

• จำกข้อมลูข้ำงต้น เรำคำดว่ำ 2Q23 (ปลำยสิงหำคม) จะเพิ่มขึน้ 6.6% QoQ เป็น 658 ล้ำนบำท โดยมีปัจจัยสนับสนุนหลัก
จำกรำยได้จำกกำรตดัจ ำหน่ำยและกำรควบคุมต้นทุนท่ีดี เมื่อเทียบเป็นรำยปี ก ำไรจะลดลง 27.1% ซึ่งสำเหตุหลกัมำจำก
กำรลดลงของรำยได้และค่ำเผื่อหนีเ้สียท่ีสงูขึน้ 

• รำคำหุ้น AEONTS ลดลงประมำณ 9% นับจำกต้นเดือนจำก 178 บำท เหลือ 162.5 บำท มีแนวโน้มจำกกำรคำดกำรณ์ผล
ประกอบกำรรำยไตรมำสท่ีอ่อนแอ เนื่องจำกบริษัทได้คำดไว้แล้วว่ำในกำรฟื้นตวัของก ำไรอย่ำงมีนัยส ำคญัในช่วงปลำยปี
ปฏิทินและต้นปีหน้ำเมื่อมีกำรด ำเนินนโยบำยของรัฐบำล (กำรปรับขึน้ค่ำจ้ำงขัน้ต ่ำและนักศกึษำจบใหม่เป็นหน่ึงในนโยบำย
ส ำคญัท่ีให้ประโยชน์โดยตรงแก่ AEONTS)  

• จำกประมำณกำรของเรำ ก ำไรสทุธิ 1HFY23F คิดเป็น 33% ของประมำณกำรก ำไรทัง้ปีของเรำส ำหรับปีนี ้ดงันัน้ จึงชีใ้ห้เห็น 
downside ท่ีมำกขึน้จำกกำรคำดกำรณ์ของเรำ ซึ่งตวัเร่งท่ีส ำคญัส ำหรับรำคำหุ้นคือ กำรด ำเนินนโยบำยส ำคญัของรัฐบำล
เพื่อสนับสนุนเศรษฐกิจในต่ำงจังหวดัซึ่งน่ำจะส่งสญัญำณให้ผลประกอบกำรฟืน้ตวัได้ (เนื่องจำก AEONTS มีแนวโน้มท่ีจะ
เพิ่มนโยบำยกำรเติบโต) เรำแนะน ำให้ “ถือ” โดยมีมลูค่ำท่ีเหมำะสม 200 บำท ◼ 

 
 
 
 
 
 

 

• AEONTS : ใกล้การประกาศงบ; คาดผลประกอบการเพิ่มขึน้ QoQ จากการ
ควบคุมหนีเ้สียและต้นทุนที่ดีขึน้ 
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