
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย พลัส จํากดั ไมสามารถทีจ่ะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ 
บทวเิคราะหในเอกสารนี้ จดัทําขึน้โดยอางอิงหลักเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลกัการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนาํ หรือเสนอแนะใหซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซื้อหรือขายหลักทรัพย
ใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวจิารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมวากรณีใด 

 

  วันจันทร์ที่ 3 สิงหาคม พ.ศ. 2558 
 
 

 

 HSBC Holdings PLC (HSBA LN) 00  ราคาปด : 579.7 เพนซ 
Company Update (Financial Times)  Market Cap: 1.13 แสนลานปอนด 

HSBC ใกลไดขอสรุปการขายธุรกิจในบราซิลใหแก Bradesco คูแขงในประเทศที่
มูลคาราว 4 พันลานเหรียญฯ ใกลเคียงกับมูลคาทางบัญชี และยังไดเจรจากับ ING 
เพ่ือที่จะขายธุรกิจในตุรกีมูลคาราว 750 ลานเหรียญดอลลารสหรัฐฯ ถึง 1 พันลาน
เหรียญฯ 

 

 
   

Comment :  HSBC เปรียบเทียบกับ Eurostoxx 
Financial Index 
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 การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน 
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 52 Week H/L 664.8/544.3

 52 Week Beta 0.919

 Company Background 
 ธ.พ. ขนาดใหญสัญชาติอังกฤษ ท่ีมีขนาด

สินทรัพยรวมกวา 2.6 ลานลานเหรียญฯ 

 HSBC ใกลไดขอสรุปการขายบริษัทยอยในบราซิลใหแก Bradesco คูแขงในประเทศที่
มูลคาราว 4 พันลานเหรียญฯ ใกลเคียงกับมูลคาทางบัญชี (Book value) ซึ่งหากการขาย
กิจการสามารถตกลงกันไดภายในเวลาไมนาน อาจทําใหเปาหมายท่ี HSBC กําหนดไวใน
เดือน มิ.ย. 58 มีความคืบหนา ท้ังการลดจํานวนพนักงานลง 5 หม่ืนตําแหนง การขาย
ธุรกิจในบราซิลและตุรกี และการโยกยายทรัพยากรไปยังตลาดในเอเชียท่ีมีแนวโนมดีกวา 
นอกจากนี้ HSBC ยังไดเจรจากับ ING เพ่ือท่ีจะขายธุรกิจในตุรกีราว 750 ลานเหรียญ 
สหรัฐฯ ถึง 1 พันลานเหรียญฯ อยางไรก็ตาม การขายธุรกิจในบราซิลและตุรกีอาจยังไม
มากพอท่ีจะสรางการเปลี่ยนแปลงสําหรับธนาคารฯ ซึ่งมีสินทรัพยรวมถึง 2.5 ลานลาน
เหรียญฯ ไดเทาใดนัก 

 HSBC ไดขยายธุรกิจไปยังบราซิลและตุรกีในชวงปลายทศวรรษ 1990 แตดวยขนาดท่ีไม
สามารถแขงขันได ทําใหตองประสบผลขาดทุนในท้ัง 2 ประเทศ โดยในป 2557 ธุรกิจใน
บราซิล ซึ่งมีขนาดสินทรัพยมากเปนอันดับ 7 ของธนาคารในประเทศและมีสาขากวา 800 
แหง ประสบผลขาดทุนถึง 247 ลานเหรียญดอลลารสหรัฐฯ หาก HSBC สามารถขายธรุกจิ
ในบราซิลใหแก Bradesco จะทําให Bradesco มีขนาดใกลเคียงกับ Itaú Unibanco 
ธนาคารคูแขงขนาดใหญในประเทศ และหากขายธุรกิจใหแก Santander ก็จะเปนโอกาส
ให Santander มีขนาดใหญขึ้น ภายหลังจากท่ีไดพยายามขยายธุรกิจโดยการซื้อกิจการ
ของ Banco Banespa ในป 2541 

 
HSBC HLDGS PLC BUY 12 Target (GBp) 637.96           

HOLD 19 Price (GBp) 579.70         

SELL 7 Mkt cap (GBPm) 113,285.9      
(US$m) 2012A 2013A 2014A 2015F 2016F 2017F
Pre-Tax Profit 20,649           22,565           18,680                21,684           23,294           26,828           
Net Income 14,027           16,204           13,688                16,376           17,216           18,492           
EPS 0.74               0.84               0.69                    0.85               0.88               0.96               
EPS growth (%) -20% 14% -18% 22% 4% 9%
PER (x) 12.24             10.78             13.13                  10.72             10.35             9.46               
DPS 0.41               0.48               0.49                    0.51               0.53               0.55               
Dividend yield (%) 4.5% 5.3% 5.4% 5.7% 5.8% 6.1%
BPS 7.87               8.07               8.35                    9.62               9.87               10.10             
P/BV (x) 1.15               1.12               1.08                    0.94               0.92               0.90               
ROE (%) 8.12               8.75               7.09                    8.52               8.54               9.13               
ROA (%) 0.53               0.60               0.52                    0.60               0.62               0.69                
ท่ีมา : Bloomberg/ รวบรวมโดยฝายวิจัย ASPS 
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 การขายธุรกิจในบราซิลและตุรกีจะชวยลดจํานวนพนักงานลงถึง 2.5 หม่ืนตําแหนง จาก 
2.66 แสนตําแหนงใน 73 ประเทศ และธนาคารฯ ยังมีแผนที่จะตัดลดจํานวนพนักงานใน
ประเทศอื่นๆ ในจํานวนท่ีใกลเคียงกัน โดยการปดสาขาลง 12% และปรับเปลี่ยนไปสูระบบ
ดิจิตอลมากขึ้น นอกจากน้ียังมีการคาดเดาวา Douglas Flint จะประกาศแผนท่ีจะลงจาก
ตําแหนงประธานธนาคารฯ ในป 2559 และอาจถูกแทนท่ีโดยบุคลากรจากภายนอกเปน
คร้ังแรก 

 ราคาหุน HSBC  ปรับตัวลดลงกวา 5% นับต้ังแตประกาศ Strategic update ในเดือน 
มิ.ย.58 ยัง underperform ธ.พ. คูแขง และ FTSE100 ซึ่ง ณ เวลาน้ัน Stuart Gulliver 
ประธานบริหารของธนาคารฯ ไดใหคําม่ันท่ีจะดําเนินกลยุทธ “pivot to Asia” และตัดลด
ธุรกิจท่ีมีผลการดําเนินงานไมดีนัก โดยเฉพาะธุรกิจในยุโรปและอเมริกา ขณะท่ีโยกยาย
ทรัพยากรไปยังตลาดท่ีมีแนวโนมท่ีดีกวา โดยเฉพาะในเขตเศรษฐกิจสามเหลี่ยม   
ปากแมนํ้าเพิรล ท่ีต้ังอยูบริเวณทางใตของจีน 

 ราคาหุน HSBC ต้ังแตตนป 2558 ถึงปจจุบันปรับตัวลดลง 4.7% ยัง underperform เม่ือ
เทียบกับ Eurostoxx Financial Index ท่ีเพ่ิมขึ้นถึง 28.3% ในชวงเวลาเดียวกัน จากการ
รวบรวมของ Bloomberg Consensus จะเห็นวาธนาคารฯ ไดรับ rating ท่ีระดับ 3.24 โดย
นักวิเคราะหใหคําแนะนําซื้อ 12 ราย ถือ 19 ราย และขาย 7 ราย มี upside ราว 10.0% 
โดยมี PBV ป 2558 เทากับ 0.94 เทา และมี PER ป 2558 เทากับ 10.72 เทา 

 
สรุปคําแนะนําลงทุนในหุนกลุม ธ.พ. ยุโรป 

Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2015F 2016F 2015F 2016F

ING GROEP NV (EUR) 4.44              15.49          15.76            1.7% 1.21         1.20         13.27        13.02       

BARCLAYS PLC (GBp) 4.23              288.95        303.27          5.0% 0.87         0.83         12.35        10.25       

UBS AG-REG (CHF) 3.93              22.20          20.98            -5.5% 1.57         1.51         15.56        13.52       

SOC GENERALE SA (EUR) 3.76              44.80          46.84            4.5% 0.72         0.69         10.67        9.35         

BNP PARIBAS (EUR) 3.58              59.31          62.27            5.0% 0.83         0.79         11.04        9.78         

COMMERZBANK (EUR) 3.41              11.81          12.84            8.7% 0.51         0.49         12.92        11.22       

BANKIA SA (EUR) 3.25              1.20            1.29              7.4% 1.06         1.01         18.49        11.57       

HSBC HLDGS PLC (GBp) 3.24              579.70        637.96          10.0% 0.94         0.92         10.72        10.35       

STANDARD CHARTER (GBp) 3.23              980.20        1,017.49       3.8% 0.53         0.51         7.14          6.25         

CREDIT AGRICOLE (EUR) 3.17              14.35          13.86            -3.4% 0.74         0.72         11.38        10.17       

CREDIT SUISS-REG (CHF) 3.16              28.48          27.88            -2.1% 1.06         1.00         13.38        10.69       

DEUTSCHE BANK-RG (EUR) 2.90              31.84          30.80            -3.2% 0.61         0.59         11.67        9.34         

ROYAL BK SCOTLAN (GBp) 2.68              342.20        359.21          5.0% 0.80         0.80         12.58        14.08       

PBV PER

 
 ท่ีมา : Bloomberg 
 

 

 

 


