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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    

 กลุ่ม ธ.พ. – สหรัฐฯ                           
(0) (Market Watch) 

 วันอังคารท่ี 29 มกราคม พ.ศ. 2562 

BKX Index:  97.54 จุด
Morgan Stanley, JPMorgan, Goldman Sachs, Bank of America, Citigroup และ Wells Fargo 
ล้วนรายงานรายได้จากธุรกิจซ้ือขายตราสารหน้ี อัตราแลกเปล่ียน และสินค้าโภคภัณฑ์ท่ีลดลง 
สวนทางกับการเติบโตของสินเชื่อและ NIM ท่ีเพ่ิมข้ึน 

S&P 500 Index: 2,670.71 จุด 

จากความกงัวลของนกัลงทนุเก่ียวกบัการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก และสงครามการค้าระหว่างจีน
กบัสหรัฐฯ ผนวกกบัความกงัวลว่า FED จะทําการปรับเพ่ิมอตัราดอกเบีย้จนสงูเกินไป ทําให้เกิดความ
ผันผวนต่อตลาดทุน ตลาดตราสารหนี  ้และตลาดสินค้าโภคภัณฑ์ กดดันต่อปริมาณการซือ้ขาย   
ตราสารหนีแ้ละภาพรวมสินเช่ือของกลุม่ ธ.พ. 

Morgan Stanley ประกาศกําไรสทุธิ 4Q61 เท่ากับ 1.5 พนัล้านเหรียญฯ EPS เท่ากับ 0.8 เหรียญฯ 
ตอ่หุ้น ต่ํากวา่ตลาดคาดที่ 0.9 เหรียญฯ ตอ่หุ้น เป็นครัง้แรกในรอบ 13 ไตรมาส โดยรายได้จากการซือ้
ขายตราสารหนีเ้ท่ากับ 564 ล้านเหรียญฯ ต่ํากว่าท่ีตลาดคาดไว้ 800 ล้านเหรียญฯ ผนวกกับการ
ขาดทนุจากการลงทนุกวา่ 52 ล้านเหรียญฯ  สาเหตหุลกัจากความผนัผวนของตลาด 

JPMorgan ประกาศกําไรสทุธิ 4Q61 เท่ากับ 7.07 พนัล้านเหรียญฯ EPS เท่ากับ 1.98 เหรียญฯ ต่อ
หุ้น ต่ํากว่าตลาดคาดที่ 2.20 เหรียญฯ ต่อหุ้น สาเหตจุาก 1) รายได้จากการซือ้ขายพนัธบตัรท่ีลดลง 
2) มลูค่าเงินลงทนุใน Private Equity ท่ีลดลง และ 3) ค่าใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ ท่ีสงูกว่าคาด สําหรับกลุม่
สินเช่ือบตัรเครดิต สินเช่ือกลุม่ Commercial และ Industrial  

Goldman Sachs ประกาศกําไรสทุธิ 4Q61 เทา่กบั 2.54 พนัล้านเหรียญฯ EPS เทา่กบั 6.04 เหรียญฯ 
ตอ่หุ้น สงูกวา่ท่ีตลาดประเมินไว้อย่างมากท่ีเพียง 4.43 เหรียญฯ ตอ่หุ้น  จากการบนัทกึรายได้จากการ
ซือ้ขายตราสารทนุท่ีเพ่ิมขึน้กว่า 80% yoy หรือราว 401 ล้านเหรียญฯ ช่วยหกัล้างรายได้จากการซือ้
ขายตราสารหนีท่ี้ลดลงจากความผนัผวนของตลาด ส่งผลให้ราคาหุ้นของ Goldman Sachs เพ่ิมขึน้
กวา่ 9.5% ภายหลงัประกาศผลการดําเนินงาน 4Q61 

Bank of America ประกาศกําไรสทุธิ 4Q61 เท่ากบั 7.28 พนัล้านเหรียญฯ EPS เท่ากบั 0.70 เหรียญ
ฯ ต่อหุ้น มากกว่าท่ีนกัวิเคราะห์คาดไว้เพียง 0.63 เหรียญฯ ต่อหุ้น แม้รายได้จากการซือ้ขายตราสาร
หนี  ้อัตราแลกเปลี่ยน และสินค้าโภคภัณฑ์จะลดลงกว่า 15% yoy แต่ยังมีรายได้จากการซือ้ขาย   
ตราสารทนุท่ีเติบโตกวา่ 11% yoy เข้ามาช่วยชดเชย 

Citigroup ประกาศกําไรสทุธิ 4Q61 เทา่กบั 4.3 พนัล้าน EPS เทา่กบั 1.64 เหรียญฯ ตอ่หุ้น มากกวา่ท่ี
ตลาดคาดไว้เพียง 1.55 เหรียญฯ ต่อหุ้น ฟืน้ตวัจากงวดเดียวกนัของปีก่อนท่ีขาดทนุกว่า 1.89 หม่ืน
ล้านเหรียญฯ อย่างไรก็ตาม รายได้ของ Citigroup เทา่กบั 1.71 หม่ืนล้านเหรียญฯ ลดลง 2% yoy จาก
การลดลงของรายได้จากธรุกรรมซือ้ขายตราสารหนี ้

สรุปคําแนะนําลงทนุในหุน้กลุม่ ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

52 Week H/L 117.14/79.85  
52 Week Beta 1.119  
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

CITIGROUP INC 4.53                  61.85              75.43                21.9% 0.77            0.71            8.23             7.23            

MORGAN STANLEY 4.41                  42.41              52.06                22.7% 0.95            0.89            8.57             7.82            

AMERICAN INTERNA 4.37                  43.36              52.94                22.1% 0.66            0.62            19.31           9.23            

BANK OF AMERICA 4.33                  29.09              32.90                13.1% 1.08            1.01            10.10           9.11            

JPMORGAN CHASE 3.91                  102.94            116.70              13.4% 1.39            1.31            10.41           9.67            

WELLS FARGO & CO 3.85                  49.86              57.86                16.0% 1.26            1.20            10.04           8.77            

GOLDMAN SACHS GP 3.79                  197.68            231.29              17.0% 0.89            0.82            8.10             7.47            

PNC FINANCIAL SE 3.74                  124.58            139.48              12.0% 1.23            1.16            10.97           10.28         

GENERAL ELECTRIC 3.73                  8.66                10.84                25.2% 3.38            2.16            12.39           10.72         
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Wells Fargo ประกาศกําไรสทุธิ 4Q61 เท่ากบั 5.71 พนัล้านเหรียญฯ EPS เท่ากบั 1.21 เหรียญฯ ต่อ
หุ้น สูงกว่าเล็กน้อยเม่ือเทียบกับท่ีตลาดประเมินไว้ 1.20 เหรียญฯ ต่อหุ้น โดยมีการบนัทึกรายการ
พิเศษในส่วนของค่าใช้จ่ายทางกฏหมาย ค่าปรับ และ ค่าใช้จ่ายในการเยียวยาลูกค้า มูลค่ากว่า   
432 ล้านเหรียญฯ อย่างไรก็ตาม มีการบนัทึกกําไรจากการขายหนีมี้หลกัประกนัท่ีมีปัญหาตัง้แต่ช่วง
วิกฤตเศรษฐกิจในปี 2551 ราว 614 ล้านเหรียญฯ ขณะท่ีภาพรวมผลการดําเนินงานปกติ พบวา่รายได้
รวม ลดลง 5% yoy เหลือ 2.09 หม่ืนล้านเหรียญฯ ต่ํากว่าท่ีตลาดคาดไว้ 2.17 หม่ืนล้านเหรียญฯ โดย
ท่ีธนาคารฯ สามารถลดต้นทนุได้ตามเป้าหมายท่ีกําหนดไว้ หากไมร่วมคา่ใช้จ่ายพิเศษดงักลา่ว 

BKX Index เพ่ิมขึน้ 13% เม่ือเทียบช่วงต้นปี 2562  สามารถ outperform เม่ือเทียบกับ S&P 500 
Index ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึน้เพียง 5% ในช่วงเวลาเดียวกัน สําหรับหุ้ นสถาบันการเงินของสหรัฐฯ ท่ี
นักวิเคราะห์ให้ rating ระดับสูง 5 อันดับแรก ยังตกเป็นของ Citigroup, Morgan Stanley, Bank of 
America, AIG และ JPMorgan ดงัแสดงสรุปในตาราง โดยท่ีส่วนใหญ่ ยังมี PER ปี 2562 เฉลี่ยต่ํา
กวา่ 10 เทา่ และมี PBV ปี 2562 ต่ํากวา่/ใกล้เคียง 1 เทา่ (ยกเว้น JPM ท่ีราว 1.31 เทา่)     

 


