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ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลาน้ีได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารน้ี จัดทําข้ึน
โดยอางอิงหลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมก็
ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด ไมวากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

 

HSBC Holding PLC  (WSJ) 

 วันพุธท่ี 4 พฤษภาคม พ.ศ. 2559 

HSBA LN Equity 
(-) HSBC ประกาศกําไรสุทธิงวด 1Q59 เท่ากับ 4.3 พันล้านเหรียญฯ ลดลงถึง 18.2% yoy  
ผลกระทบจากการหดตัวของรายได้จากธุรกรรมในต่างประเทศ (global banking) ฝ่ายตลาดทุน 
และธุรกิจประกันชีวิต 
http://www.wsj.com/articles/hsbc-earnings-hit-by-market-volatility-1462251821 
 

แนะนํา : ถือ 

 
Comment :  

HSBC ประกาศกําไรสุทธิงวด 1Q59 ท่ี 4.3 พันลานเหรียญฯ คิดเปน EPS เทากับ 0.20 เหรียญฯ   
หดตัวถึง 18.2% yoy ผลกระทบจากความผันผวนของตลาดทุนในตางประเทศ กดดันตอรายไดจาก
กลุมธุรกิจธนาคารในตางประเทศ  (global banking)  ฝายตลาดทุน และธุรกจิประกันชีวิต โดยรายได
รวมในงวด 1Q59 เทากับ 14.98 พันลานเหรียญฯ ลดลง 5.8% yoy 

HSBC ไดบันทึกคาใชจายดอยคาของสินเชื่อเปนมูลคาถึง 1.16 พันลานเหรียญฯ ในงวด 1Q59 
เพ่ิมขึ้นกวาเทาตัวจากงวด 1Q58 ท่ี 570 ลานเหรียญฯ สวนใหญมาจากลูกหน้ีในกลุมธุรกิจนํ้ามันและ
กาซธรรมชาติ ธุรกิจเหล็ก และธุรกิจเหมืองแร ซึ่งสวนใหญเปนลูกหน้ีในประเทศ บราซิล แคนาดา และ 
สเปน 

ท้ังน้ี สาเหตุของกาํไรท่ีหดตัวของ HSBC เกิดจากความผันผวนของตลาดที่สงผลกระทบตอกลุม ธ.พ. 
ท้ังระบบ อยางไรก็ตาม แมภาพรวมผลการดําเนินงานจะลดลงอยางมากจากงวด 1Q58 แต HSBC   
ก็สามารถดําเนินธุรกิจไดตามกลยุทธท่ีกําหนดไวในการเพ่ิมสวนแบงตลาดไดในหลายประเทศในทวีป
เอเชยี โดยเฉพาะจีน ซึง่ HSBC ไดเปนท่ีปรึกษาใหกบั China National Chemical Corp. ในการเขาซื้อ
กิจการของ Syngenta AG  ผูผลิตยาฆาแมลงในสวิสเซอรแลนด ดวยมูลคาท่ีสูงถึง 43 พันลาน   
เหรียญฯ ถอืเปนดีลการลงทุนในตางประเทศท่ีสูงสุดเปนประวัติการณของธุรกิจในจนี นอกจากน้ี 
HSBC ยังมีรายไดดอกเบี้ยรับสุทธจิากธุรกิจในฮองกงถึง 1.82 พันลานเหรียญ เติบโตถงึ 10% yoy  

ราคาปิด (GBp): 445.05 
มูลค่าตลาด (GBPm) 88,171 
52 Week H/L 655.3/413.95 
52 Week Beta 1.059 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติอังกฤษ ที่มีขนาดสินทรัพย์
รวมกว่า 2.5 ล้านล้านเหรียญฯ 

ราคาหุ้นเทียบดชันี Eurostoxx 
Financial Index  

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ที่มา : Bloomberg, ฝายวิจัย ASPS  

Hsbc Hldgs Plc BUY 10 Target (GBp) 498.52

HOLD 15 Price (GBp) 445.05

SELL 7 Mkt cap (GBPm) 88,171       

(EURm) 2013A 2014A 2015A 2016F 2017F 2018F
Pre-Tax Profit 22,565          18,680          18,867              15,765          17,963          21,853          

Net Income 16,204          13,688          13,522              12,392          13,312          14,786          

EPS 0.90             0.87             0.86                  0.63             0.66             0.72             

EPS growth (%) 23% -3% -1% -27% 5% 10%

PER (x) 496.15          5.12             5.20                  7.11             6.77             6.16             

DPS 0.48             0.49             0.50                  0.49             0.50             0.51             

Dividend yield (%) 0% 0% 0% 0.1% 0.1% 0.1%

BPS 9.66             9.91             9.57                  9.09             9.14             9.00             

P/BV (x) 0.46             0.45             0.46                  0.49             0.49             0.49             

ROE (%) 8.75             7.05             6.64                  6.62             7.21             7.77             

ROA (%) 0.60             0.52             0.54                  0.57             0.59             0.62             
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ท้ัง น้ี  HSBC ยืนยันวาแผนการลดตนทุน  และการลดปริมาณสินทรัพย เสี่ยงออกจากงบดุล                         
ของธนาคารนั้นยังจําเปนตองดําเนินการตอเน่ืองตอไป สะทอนไดจากคาใชจายในการดําเนินงานของ 
HSBC ใน 1Q59 ลดลง 7% yoy มาท่ี 8.26 พันลานเหรียญฯ อยางไรก็ตาม หากไมนับรวมผลกระทบ
จากคาใชจายภาษีท่ีถูกเรียกเก็บเพ่ิมเติม (levy charge) ในชวง 1Q58 คาใชจายในการดําเนินงาน
ของ HSBC จะอยูในระดับท่ีเพียงทรงตัวเทาน้ัน  

ในชวงท่ีผานมา HSBC ไดทําการถอนการลงทุนในหลายประเทศ เพ่ือเพ่ิมศักยภาพการทํากําไรของ
ธนาคารฯ โดยภูมิภาคหลักในการทําธุรกิจของ HSBC ในปจจุบันจะเนนไปท่ี เอเชีย สหราชอาณาจักร 
และอเมริกาเหนือ ลาสุดน้ัน HSBC กําลังอยูระหวางการอนุมัติขั้นสุดทายจาก คณะกรรมการกํากับ
ดูแลในประเทศบราซิล ในการขายธุรกิจในประเทศบราซิลมูลคา 5.2 พันลานเหรียญฯ 

ราคาหุน HSBCต้ังแตตนป 2559 ถึงปจจุบันปรับตัวลดลง 17% ยัง underperform  เม่ือเทียบกับ 
Eurostoxx Financial Index ท่ีลดลง 12.3% ในชวงเดียวกัน โดยจากการรวบรวมของ Bloomberg 
Consensus จะเห็นวาธนาคารฯ ไดรับ rating ท่ีระดับ 3.22 ซึ่งถือวาคอนขางตํ่าเม่ือเทียบกับกลุม 
ธ.พ. ยุโรป  โดยนักวิเคราะหใหคําแนะนําซื้อ 10 ราย ถือ 15 ราย และแนะนําขาย  7 ราย HSBC มี 
upside 12% จากราคาหุนปจจุบัน โดยมี PBV ป 2559 ท่ี 0.5 เทา และมี PER ป 2559 เทากับ                      
7.11 เทา 
 

สรุปหุ้นกลุ่ม ธ.พ. ยุโรป 

 
ที่มา : Bloomberg, ฝายวิจัย ASPS 

  
 

Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2016F 2017F 2016F 2017F

BARCLAYS PLC (GBp) 4.26                  164.75            213.50              29.6% 0.50            0.48            10.77           7.45            

ING GROEP NV (EUR) 4.07                  10.38              13.39                29.0% 0.81            0.78            9.50             8.95            

COMMERZBANK (EUR) 3.87                  7.38                10.32                39.8% 0.31            0.30            8.59             7.11            

BNP PARIBAS (EUR) 3.85                  45.50              55.08                21.1% 0.61            0.59            8.18             7.55            

SOC GENERALE SA (EUR) 3.78                  32.83              40.60                23.7% 0.51            0.49            8.40             7.55            

ROYAL BK SCOTLAN (GBp) 3.73                  222.50            274.72              23.5% 0.60            0.60            15.56           9.98            

BANKIA SA (EUR) 3.70                  0.77                1.04                  34.8% 0.68            0.66            8.49             8.56            

CREDIT AGRICOLE (EUR) 3.57                  9.18                11.45                24.7% 0.48            0.46            8.32             8.17            

BANCO SANTANDER (EUR) 3.51                  4.16                4.83                  16.0% 0.66            0.62            9.50             8.19            

HSBC HLDGS PLC (GBp) 3.22                  445.05            498.52              12.0% 0.50            0.50            7.11             6.77            

CREDIT SUISS-REG (CHF) 3.09                  13.83              17.75                28.4% 0.62            0.60            17.46           9.48            

STANDARD CHARTER (GBp) 2.96                  520.30            532.09              2.3% 0.39            0.38            30.43           9.34            

DEUTSCHE BANK-RG (EUR) 2.82                  15.11              18.76                24.2% 0.34            0.33            14.74           6.86            

PBV PER


