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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ทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห 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" 

 

PNC US EQUITY                    (+) (Financial Times) 

 วันพฤหัสบดีท่ี 25 ตุลาคม พ.ศ.2561 

PNC US Equity 
PNC ธ.พ.สหรัฐฯ ท่ีมีสถานภาพเป็น regional banking อยุ่ในระหว่างการเตรียมการปล่อย
สินเชื่อ on-line ผ่าน digital lending platform ไปท่ีกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย SME รายเล็ก ท่ัวประเทศ  

แนะนํา : ซ้ือ 

ท้ังน้ี ประเมินวา PNC จะเร่ิมปลอยสินเชือ่ชองทาง on-line ไดภายในตนป 2562 ผานพันธมิตรธุรกิจ 
ไดแก OnDeck ซึ่งเปนหน่ึงในผูใหบริการสินเชือ่ชองทาง on-line ท่ีเกาแกสุดของสหรัฐฯ โดยในชวงท่ี
ผานมา OnDeck จับมือกับ JPMorgan Chase ใหบริการสินเชื่อ SME ภายใตชื่อ Quick Capital ต้ังแต
ป 2558 โดย PNC เปนลกูคารายแรกท่ีเซ็นสัญญาใชบริการกับ OnDeck ต้ังแตมีการจัดต้ังแผนกใหม
ภายใตชื่อ ODX เพ่ือใหบริการที่ครอบคลุมแก ธ.พ.ไดมากขึ้น และตอบสนองความตองการของ ธ.พ.
สหรัฐฯ สวนใหญท่ีตองการขยายสินเชื่อดานน้ี  

ท้ังน้ี กลยุทธธุรกจิดานสินเชื่อรายยอยของ PNC คือใหบริการลูกคา SME อยางท่ัวถงึ โดยการขยาย
สาขาอาจไมสําคัญเชนเดิม ซึง่ฐานลูกคาสวนใหญของ PNC อยูในฝงตะวันออกของประเทศ ขณะท่ีฝง
ตะวันตกและ Midwest ยังเปนจุดออน ลาสุด PNC ไดออกผลิตภัณฑเงินฝาก on-line เพ่ือดึงดูดลูกคา
จากภูมิภาคอื่นๆ ท่ัวประเทศ  

ท้ังน้ี ลกัษณะสินเชื่อ SME on-line จะเนนท้ังกลุมลูกคาเดิมและใหม กําหนดเพดานสินเชื่อไมเกิน 1 
แสนเหรียญฯ/ราย ซึ่งไมมากและนอยไป อกีท้ังยังสะทอนการเร่ิมตนเขาสูชองทางสนิเชือ่ประเภทนี ้ 

USBancorp เปน regional banking อีกรายท่ีไดออกผลิตภัณฑเดียวกันน้ี แตกําหนดเพดานสินเชื่อไม
เกิน 2.5 แสนเหรียญฯ/ราย ใหเฉพาะลูกคาเดิมเพียง 25 รัฐ ท่ีธนาคารมีสาขาอยู ซึ่งตางกับกลยุทธของ 
PNC ท่ีเปดกวางใหแกลกูคาใหมๆ ดวย จงึเสนอวงเงินสินเชือ่ตํ่ากวา โดย PNC เชื่อวาภายใน
ระยะเวลา 5 ป นาจะเกบ็เกีย่วประสบการณการใหบริการ digital lending ไดมากขึ้นกวาปจจุบัน 
นอกจากน้ี ยงัย้ําวาลูกคาสามารถเลือกรับบริการที่เหมาะสมเปนรายบุคคล ไดเชนกัน  

ในดาน OnDeck ซึ่งไมไดมอง PNC และ JPMorgan เปนคูแขงทางธรุกิจโดยตรง ซึง่จดุแข็งของ ธ.พ.
เหลาน้ัน ไมไดสรางแรงกดดันตอธุรกิจ แตกลับมองเปนพันธมิตรทางธุรกิจท่ีสามารถดําเนินการไป
ดวยกัน  

  

 
ที่มา : Bloomberg, รวบรวมโดยฝายวิจยั ASPS 

 

ราคาปิด (เหรียญฯ): 120.30 
มูลค่าตลาด (ล้านเหรียญฯ)  55,856 
52 Week H/L  183.6/118.4 
52 Week Beta  1.10 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติสหรัฐฯ ที่มีขนาดสินทรัพย์
ใหญ่มากเป็นอันดับ 9 ของ ธ.พ. ใน
ประเทศ 
ราคาหุ้นเทียบดชันี BKX Index  

 
การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ศรีสินทร์ โชติกพงศ์ 

ผู้ช่วยนักวิเคราะห ์

PNC FINANCIAL SE BUY 16 Target (US$) 150.52

HOLD 14 Price (US$) 120.3

SELL 0 Mkt cap (US$m) 55,856    
(US$m) 2015A 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 5,507        5,253        5,490        6,490        6,687        6,964        

Net Income 4,106        3,903        5,338        5,065        5,246        5,445        

EPS 7.39          7.20          8.49          10.77        11.52        12.40        

EPS growth (%) 1.2% -2.5% 17.8% 26.9% 6.9% 7.6%

PER (x) 16.28        16.70        14.18        11.17        10.44        9.70          

DPS 2.04          2.20          3.00          3.41          4.17          4.75          

Dividend yield (%) 1.7% 1.8% 2.5% 2.8% 3.5% 4.0%

BPS 62.87        66.65        71.91        94.77        100.27      105.03      

P/BV (x) 1.91          1.81          1.67          1.27          1.20          1.15          

ROE (%) 9.45          8.84          11.86        11.70        11.81        12.10        

ROA (%) 1.17          1.08          1.43          1.40          1.40          1.42          
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ราคาหุน PNC ต้ังแตตนป 2561 ถึงปจจุบันปรับตัวลดลงถึง 16.6% ยัง underperform มากเม่ือเทียบ
กับ BKX index ท่ีลดลง 9.3% ในชวงเดียวกัน จากการรวบรวมใน Bloomberg Consensus จะเห็นวา
ธนาคารฯ ไดรับ rating ท่ีระดับ 4.07 โดยนักวิเคราะหใหคําแนะนําซือ้ 16 ราย ถือ 14 ราย และไมมี
คําแนะนําขาย ราคาหุนปจจุบันยงัมี upside กวา 25% โดยมี PBV ป 2561 ท่ี 1.3 เทา และมี PER   
ป 2561 เทากบั 11.2 เทา  

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ที่มา : Bloomberg, รวบรวมโดยฝายวิจยั ASPS 

Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2018F 2019F 2018F 2019F

AMERICAN INTERNA 4.37                  44.18              61.80                39.9% 0.63            0.59            14.05           8.20            

BANK OF AMERICA 4.32                  27.02              34.29                26.9% 1.09            1.02            10.55           9.39            

CITIGROUP INC 4.28                  65.73              85.04                29.4% 0.89            0.83            9.96             8.71            

MORGAN STANLEY 4.26                  44.52              58.70                31.9% 1.08            1.00            9.04             8.59            

PNC FINANCIAL SE 4.07                  120.30            150.52              25.1% 1.27            1.20            11.17           10.44         

JPMORGAN CHASE 4.06                  105.25            125.45              19.2% 1.49            1.41            11.43           10.53         

GOLDMAN SACHS GP 3.97                  218.56            277.78              27.1% 1.08            0.99            8.69             8.56            

WELLS FARGO & CO 3.83                  51.56              62.16                20.6% 1.38            1.32            11.86           10.06         

PBV PER
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