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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" 

 

Goldman Sachs Group              - (Nation/Financial Times) 

 วันพุธท่ี 17 เมษายน พ.ศ.2562 

GS US Equity 
Goldman Sachs ประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q62 ท่ีอ่อนตัวลงจากงวดเดียวกันของปี
ก่อน ผลกระทบจากรายได้จากธุรกรรมซ้ือขายหลักทรัพย์และวาณิชธนกิจท่ีลดลง เน่ืองจากอยู่
ระหว่างการเน้นเจาะกลุ่มลูกค้าใหม่ ผ่านการร่วมทุนกับ Apple ในธุรกรรมด้านบัตรเครดิต  

 

 

GS ประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q62  มีกําไรสุทธิเทากับ 2.1 พันลานเหรียญฯ (เทียบเทา 6.66 
หม่ืนลานบาท) หดตัวถึง 20.3% yoy เชนเดียวกับรายไดรวมท่ีหดตัวลง 12.7% yoy เหลือเพียง 8.8 
พันลานเหรียญฯ (เทียบเทา 2.80 แสนลานบาท) โดยเปนการลดลงใน 3 กลุมธุรกิจหลัก อาทิ ธุรกรรม
ซื้อขายหลักทรัพยท้ังตราสารทุนและตราสารหน้ี (แมภาวะตลาดโดยรวมฟนตัวดีขึ้น แตความผันผวน 
(volatility) ยังอยูระดับตํ่า สรางแรงกดดันตอผลตอบแทนรวมของธุรกิจน้ี รวมถึงธุรกรรมดานวาณิช   
ธนกิจ ท่ีรายไดลดลง ขณะท่ีธุรกรรมท่ีปรึกษาทางการเงิน โดยเฉพาะการควบรวมกิจการ แสดงรายได
ท่ีเพ่ิมขึ้น  อยางไรก็ตาม ผลบวกจากการปรับลดคาใชจายและอัตราภาษีเงินไดท่ีลดลง ชวยผลักดัน
กําไรสุทธิใหอยูระดับสูงกวาท่ีนักวิเคราะหประเมินไว  

ท้ังน้ี GS อยูในชวงของการปรับกลยุทธธุรกิจในชวงหลายปท่ีผานมา ดวยการกระจายฐานรายไดไปสู
ธุรกิจอื่นๆ นอกจากการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งเห็นการหดตัวลงของผลการดําเนินงานจากธุรกิจน้ี
นับต้ังแตเกิดวิกฤติการเงินป 2551 เพ่ือสรางกําไรท่ีมีเสถียรภาพใหแกกิจการมากขึ้น โดยให
ความสําคัญกับธุรกรรมดาน Consumer Banking มากขึ้น (ผลิตภัณฑสินเชื่อ “Marcus” ซึ่งเปน
สินเชื่อ online ท่ีใหแกลูกคารายยอย อีกท้ังยังสามารถระดมเงินฝากจากลูกคารายยอย ดวยการเสนอ
อัตราดอกเบ้ียท่ีสูงกวาคูแขง)  การพัฒนาผลิตภัณฑดาน cash management โดยรวมกับพันธมิตร 
Apple ท่ีทําการเปดตัวผลิตภัณฑบัตรเครดิตใบแรก อีกท้ังยังสรางฐานขอมูลดานการบริการ โดยหวัง
วาจะสามารถขยายฐานลูกคาใหมๆ สําหรับธุรกรรมดาน trading ไดเพ่ิมขึ้น  

อยางไรก็ตาม พัฒนาการของการปรับกลยุทธยังเปนไปอยางเชื่องชา แมไดใชจายเงินลงทุนไปกวา 1 
พันลานเหรียญฯ แตจากผลการดําเนินงานงวด 1Q62 ท่ีประกาศ ยังไมเห็นผลบวกมากนักจากปจจัย
ฉุดท่ีเกิดขึ้นในธุรกิจด้ังเดิมของบริษัทฯ โดยท่ีบริษัทฯ ชี้แจงในที่ประชุม analyst วาคาดหวังผลบวกท่ี
เกิดขึ้นในระยะยาวมากกวาในชวง 2-3  ไตรมาสขางหนา นอกจากกน้ี การประชุมคร้ังน้ี ยังไมมี
แถลงการณใดๆ ของบริษัทฯ เกี่ยวกับเร่ืองอื้อฉาวท่ีเขาไปเกี่ยวของกับกองทุนของรัฐบาลมาเลเซีย 
1MDB (Malaysian Development Berhad Scandal) ซึ่งอยูในระหวางสอบสวนของทางการ  

สวนธุรกรรมดานสินเชื่อในงวด 1Q62 พบวารายไดดอกเบี้ยรับสุทธิเติบโตอยางมีนัยฯ ถึง 50% yoy สู
ระดับ 835 ลานเหรียญฯ (เทียบเทา 2.66 หม่ืนลานบาท) จากการปรับกลยุทธมาเนนการปลอยสินเชื่อ
มากขึ้น (เชนเดียวกับ ธ.พ.ใหญอื่นๆ) ดวยแหลงเงินทุนตนทุนตํ่าท่ีระดมจากผูฝากเงินรายยอย  

 
ที่มา : Bloomberg/ ฝายวิจัย ASPS 

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 253.29 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร์ฯ) 76,975 
52 Week H/L 262.25/151.70 
52 Week Beta 1.23 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติสหรัฐฯ ที่มีขนาดสินทรัพย์
ใหญ่มากเป็นอันดับ 5 ของ ธ.พ. ใน
ประเทศ 
ราคาหุ้นเทียบดชันี BKX Index  

 
การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ราคาหุน Goldman Sachs ปรับตัวลดลงกวา 4% ภายหลังประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q62 
อยางไรก็ตาม หากพิจารณาราคาหุนต้ังแตตนป 2562 ถึงปจจุบันยังปรับตัวเพ่ิมขึ้นถึง 21% 
สามารถ outperform เม่ือเทียบกับ BKX index ท่ีเพ่ิมขึ้นกวา 17% ในชวงเดียวกัน  จากการ
รวบรวมใน  Bloomberg Consensus จะเห็นวาธนาคารฯ  ได รับ  rating ท่ี ระดับ  3 .57 โดย
นักวิเคราะหใหคําแนะนําซื้อ 11 ราย ถือ 14 ราย และขาย 3 ราย ยังมี upside กวา 14% จากราคา
หุนปจจุบัน โดยมี PBV ป 2562 ท่ี 0.9 เทา และมี PER ป 2562 เพียง 8.6 เทา 

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ  

 
ที่มา : Bloomberg, ฝายวิจัย ASPS 

  
 


