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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    

 กลุ่ม ธ.พ. – สหรัฐฯ                           
(+/-) (WSJ/Financial Times) 

 วันจันทร์ท่ี 16 กรกฎาคม พ.ศ.2561 

BKI Index: 104.53 จุด
JPMorgan และ Citigroup ประกาศผลการดําเนินงาน 2Q61 เติบโตแข็งแกร่งจากงวดเดียวกัน
ของปีก่อนและสูงกว่าท่ีตลาดประเมินไว้ จากการเติบโตของสินเชื่อและประสิทธิภาพในการควบคุม
ค่าใช้จ่าย สวนทางกับ Wells Fargo ท่ีหดตัวลง YoY และยังตํ่ากว่าท่ีตลาดประเมินไว้   

S&P 500 Index: 2,801.31 จุด 

JPMorgan Chase, Citigroup และ Wells Fargo ประกาศผลการดําเนินงานของกลุม่ ธ.พ.สหรัฐฯ งวด 
2Q61  ดงันี ้ 

JPMorgan Chase: กําไรสทุธิ 2Q61 เทา่กบั 8.3 พนัล้านเหรียญฯ เทียบเทา่ EPS 2.29 เหรียญฯ เติบโต
ถึง 18.6% yoy สงูกวา่การคาดการณ์ของนกัวิเคราะห์ท่ีรวบรวมโดย Thomson Reuters ท่ีเพียง 2.22 
เหรียญฯ จากการเติบโตที่แข็งแกร่งของธรุกิจสว่นใหญ่ อาทิ ธรุกรรมด้านซือ้ขายเงินลงทนุ เติบโตถึง 
13% yoy มาท่ี 5.4 พนัล้านเหรียญฯ โดย ROE เพ่ิมขึน้มาที่ 14% จาก 12% ใน 2Q60 นอกจากนีย้งัได้
แรงหนนุจากอตัราดอกเบีย้ตลาดทีเ่พ่ิมขึน้ จากระดบัต่ํามากท่ีผ่านมา สง่ผลบวกตอ่รายได้ดอกเบีย้รับ
สทุธิเพ่ิมขึน้ถงึ 9% yoy มาท่ี 1.36 หม่ืนล้านเหรียญฯ ขณะท่ีสินเช่ือสทุธิเทา่กบั 9.35 แสนล้าน   
เหรียญฯ เติบโต 2% qoq และ 4% yoy ภาพรวมกําไรจากธรุกรรมด้าน Corporate and Investment 
Banking เทา่กบั 3.2 พนัล้านเหรียญฯ เติบโตอย่างมีนยัฯ ถึง 18% yoy ขณะท่ีธรุกรรมกลุม่ Consumer 
Banking มีกําไร 3.41 พนัล้านเหรียญฯ เติบโตถึง 53.6% yoy Commercial Banking มีกําไร 1.09 
พนัล้านเหรียญฯ เติบโต 21% yoy สาํหรับธรุกรรมท่ีคอ่นข้างอ่อนแอได้แก่ สินเช่ือท่ีอยูอ่าศยัท่ีหดตวัลง 
10% yoy สว่นภาพรวมคา่ใช้จ่ายดําเนินงานเทา่กบั 1.59 หม่ืนล้านเหรียญฯ เพ่ิมขึน้ 8.1% yoy โดย
ต้นทนุท่ีเก่ียวข้องกบักฎหมาย คา่ปรับ (legal cost) คอ่นข้างทรงตวัในงวดนีท่ี้ราว 70 ล้านเหรียญฯ  

Citigroup: กําไรสทุธิ 2Q61 เทา่กบั เทา่กบั 4.5 พนัล้านเหรียญฯ เติบโตถึง 15.4% yoy เทียบเทา่ EPS 
1.63 เหรียญฯ สงูกวา่ท่ีนกัวิเคราะห์ประเมินไว้ท่ีเพียง 1.56 เหรียญฯ ผลบวกจากรายได้รวมท่ีเพ่ิมขึน้ 
2% yoy มาท่ี 1.85 หม่ืนล้านเหรียญฯ หนนุด้วยธรุกรรมด้าน Trading โดยเฉพาะในภมิูภาคเอเซีย 
รวมถึงจีน และเกาหลีใต้ อย่างไรก็ตาม ธรุกรรมซือ้ขาย Fixed income หดตวัลง 6% yoy สว่นการซือ้
ขายตราสารทนุเพ่ิมขึน้ 19% yoy สว่นประสิทธิภาพในการควบคมุค่าใช้จ่ายดําเนินงานหรือ Cost to 
income ratio เทา่กบั 58% โดยมีเป้าหมายจะลดลงไปท่ี 57% ภายในปี 2561 และต่ํากวา่ 50% ภายใน
ปี 2563 โดยราคาหุ้นตอบรับในทางลบโดยลดลงไปกวา่ 2% เม่ือวนัศกุร์ (13 ก.ค.) มากกวา่ ธ.พ.ใหญ่
อ่ืนๆ  

Wells Fargo: กําไรสทุธิ 2Q61 เทา่กบั 5.2 พนัล้านเหรียญฯ หดตวัถึง 11.9% yoy เทียบเทา่ EPS 0.98 
เหรียญฯ ต่ํากวา่ท่ีนกัวิเคราะห์ประเมินไว้ท่ี 1.12 เหรียญฯ ผลกระทบจากอตัราดอกเบีย้ตลาดที่ปรับตวั
ขึน้ในช่วงท่ีผ่านมา กดดนัให้ความต้องการสินเช่ือท่ีอยูอ่าศยัออ่นแอลง ขณะท่ีรายได้คา่ธรรมเนียมฯ ท่ี
เก่ียวเน่ืองกบัสินเช่ือท่ีอยูอ่าศยัออ่นตวัลงกวา่ 1 ใน 3 จากงวด 2Q60 เหลือเพียง 770 ล้านเหรียญฯ  

 สรปุคําแนะนําลงทนุในหุน้กลุม่ ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

 

52 Week H/L 117.14/89.13  
52 Week Beta 1.581  
BKX Index เทยีบกับ S&P 500 Index   

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  
การเปล่ียนแปลงของ BKX Index  

ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 
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Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2018F 2019F 2018F 2019F

AMERICAN INTERNA 4.37                  54.24              63.71                17.5% 0.74            0.70            11.18           9.66            

BANK OF AMERICA 4.30                  28.55              34.24                19.9% 1.15            1.08            11.35           9.89            

CITIGROUP INC 4.26                  67.00              82.96                23.8% 0.90            0.84            10.37           9.02            

MORGAN STANLEY 4.17                  48.08              59.44                23.6% 1.18            1.10            10.31           9.49            

JPMORGAN CHASE 3.97                  106.36            120.46              13.3% 1.52            1.44            11.83           10.86         

GOLDMAN SACHS GP 3.75                  226.41            269.63              19.1% 1.14            1.05            9.86             9.32            

WELLS FARGO & CO 3.69                  55.36              62.22                12.4% 1.46            1.40            12.35           10.71         

PBV PER

1,000

1,400

1,800

2,200

2,600

3,000

20

40

60

80

100

120

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

BKX Index (LHS) S&P500 Index (RHS)

0.19
0.62

-3.77

-1.74

-2.41

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

-1W -2W -1M -3M -6M

%



Global Stock 
Research Division 
 

 2 

BKX Index ลดลง 2.0% เม่ือเทียบช่วงต้นปี 2561 ยงั underperform เม่ือเทียบกบั S&P 500 Index ท่ี
ปรับตวัเพ่ิมขึน้ 4.8% ในช่วงเวลาเดียวกนั สําหรับหุ้นสถาบนัการเงินของสหรัฐฯ ท่ีนกัวิเคราะห์ให้ 
rating ระดบัสงู 5 อนัดบัแรก ยงัตกเป็นของ AIG., Bank of America, Citigroup, Morgan Stanley 
และ JPMorgan ดงัแสดงสรุปในตาราง โดยท่ีสว่นใหญ่ ยงัมี PER ปี 2561 เฉลี่ย 10-11 เทา่ และมี PBV 
ปี 2561 ต่ํากวา่/ ใกล้เคียง 1 เทา่ (ยกเว้น JPMorgan ท่ีราว 1.5 เทา่)     

 


