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ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลาน้ีได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารน้ี จัดทําข้ึน
โดยอางอิงหลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมก็
ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด ไมวากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

 

HSBC Holding PLC  (WSJ) 

 วันพุธท่ี 4 พฤษภาคม พ.ศ. 2559 

HSBA LN Equity 
(-) HSBC ประกาศกําไรสุทธิงวด 1Q59 เท่ากับ 4.3 พันล้านเหรียญฯ ลดลงถึง 18.2% yoy  
ผลกระทบจากการหดตัวของรายได้จากธุรกรรมในต่างประเทศ (global banking) ฝ่ายตลาดทุน 
และธุรกิจประกันชีวิต 
http://www.wsj.com/articles/hsbc-earnings-hit-by-market-volatility-1462251821 
 

แนะนํา : ถือ 

 
Comment :  

HSBC ประกาศกําไรสุทธิงวด 1Q59 ท่ี 4.3 พันลานเหรียญฯ คิดเปน EPS เทากับ 0.20 เหรียญฯ   
หดตัวถึง 18.2% yoy ผลกระทบจากความผันผวนของตลาดทุนในตางประเทศ กดดันตอรายไดจาก
กลุมธุรกิจธนาคารในตางประเทศ  (global banking)  ฝายตลาดทุน และธุรกจิประกันชีวิต โดยรายได
รวมในงวด 1Q59 เทากับ 14.98 พันลานเหรียญฯ ลดลง 5.8% yoy 

HSBC ไดบันทึกคาใชจายดอยคาของสินเชื่อเปนมูลคาถึง 1.16 พันลานเหรียญฯ ในงวด 1Q59 
เพ่ิมขึ้นกวาเทาตัวจากงวด 1Q58 ท่ี 570 ลานเหรียญฯ สวนใหญมาจากลูกหน้ีในกลุมธุรกิจนํ้ามันและ
กาซธรรมชาติ ธุรกิจเหล็ก และธุรกิจเหมืองแร ซึ่งสวนใหญเปนลูกหน้ีในประเทศ บราซิล แคนาดา และ 
สเปน 

ท้ังน้ี สาเหตุของกาํไรท่ีหดตัวของ HSBC เกิดจากความผันผวนของตลาดที่สงผลกระทบตอกลุม ธ.พ. 
ท้ังระบบ อยางไรก็ตาม แมภาพรวมผลการดําเนินงานจะลดลงอยางมากจากงวด 1Q58 แต HSBC   
ก็สามารถดําเนินธุรกิจไดตามกลยุทธท่ีกําหนดไวในการเพ่ิมสวนแบงตลาดไดในหลายประเทศในทวีป
เอเชยี โดยเฉพาะจีน ซึง่ HSBC ไดเปนท่ีปรึกษาใหกบั China National Chemical Corp. ในการเขาซื้อ
กิจการของ Syngenta AG  ผูผลิตยาฆาแมลงในสวิสเซอรแลนด ดวยมูลคาท่ีสูงถึง 43 พันลาน   
เหรียญฯ ถอืเปนดีลการลงทุนในตางประเทศท่ีสูงสุดเปนประวัติการณของธุรกิจในจนี นอกจากน้ี 
HSBC ยังมีรายไดดอกเบี้ยรับสุทธจิากธุรกิจในฮองกงถึง 1.82 พันลานเหรียญ เติบโตถงึ 10% yoy  

ราคาปิด (GBp): 445.05 
มูลค่าตลาด (GBPm) 88,171 
52 Week H/L 655.3/413.95 
52 Week Beta 1.059 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติอังกฤษ ที่มีขนาดสินทรัพย์
รวมกว่า 2.5 ล้านล้านเหรียญฯ 
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ที่มา : Bloomberg, ฝายวิจัย ASPS  

Hsbc Hldgs Plc BUY 10 Target (GBp) 498.52

HOLD 15 Price (GBp) 445.05

SELL 7 Mkt cap (GBPm) 88,171       

(EURm) 2013A 2014A 2015A 2016F 2017F 2018F
Pre-Tax Profit 22,565          18,680          18,867              15,765          17,963          21,853          

Net Income 16,204          13,688          13,522              12,392          13,312          14,786          

EPS 0.90             0.87             0.86                  0.63             0.66             0.72             

EPS growth (%) 23% -3% -1% -27% 5% 10%

PER (x) 496.15          5.12             5.20                  7.11             6.77             6.16             

DPS 0.48             0.49             0.50                  0.49             0.50             0.51             

Dividend yield (%) 0% 0% 0% 0.1% 0.1% 0.1%

BPS 9.66             9.91             9.57                  9.09             9.14             9.00             

P/BV (x) 0.46             0.45             0.46                  0.49             0.49             0.49             

ROE (%) 8.75             7.05             6.64                  6.62             7.21             7.77             

ROA (%) 0.60             0.52             0.54                  0.57             0.59             0.62             
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ท้ัง น้ี  HSBC ยืนยันวาแผนการลดตนทุน  และการลดปริมาณสินทรัพย เสี่ยงออกจากงบดุล                         
ของธนาคารนั้นยังจําเปนตองดําเนินการตอเน่ืองตอไป สะทอนไดจากคาใชจายในการดําเนินงานของ 
HSBC ใน 1Q59 ลดลง 7% yoy มาท่ี 8.26 พันลานเหรียญฯ อยางไรก็ตาม หากไมนับรวมผลกระทบ
จากคาใชจายภาษีท่ีถูกเรียกเก็บเพ่ิมเติม (levy charge) ในชวง 1Q58 คาใชจายในการดําเนินงาน
ของ HSBC จะอยูในระดับท่ีเพียงทรงตัวเทาน้ัน  

ในชวงท่ีผานมา HSBC ไดทําการถอนการลงทุนในหลายประเทศ เพ่ือเพ่ิมศักยภาพการทํากําไรของ
ธนาคารฯ โดยภูมิภาคหลักในการทําธุรกิจของ HSBC ในปจจุบันจะเนนไปท่ี เอเชีย สหราชอาณาจักร 
และอเมริกาเหนือ ลาสุดน้ัน HSBC กําลังอยูระหวางการอนุมัติขั้นสุดทายจาก คณะกรรมการกํากับ
ดูแลในประเทศบราซิล ในการขายธุรกิจในประเทศบราซิลมูลคา 5.2 พันลานเหรียญฯ 

ราคาหุน HSBCต้ังแตตนป 2559 ถึงปจจุบันปรับตัวลดลง 17% ยัง underperform  เม่ือเทียบกับ 
Eurostoxx Financial Index ท่ีลดลง 12.3% ในชวงเดียวกัน โดยจากการรวบรวมของ Bloomberg 
Consensus จะเห็นวาธนาคารฯ ไดรับ rating ท่ีระดับ 3.22 ซึ่งถือวาคอนขางตํ่าเม่ือเทียบกับกลุม 
ธ.พ. ยุโรป  โดยนักวิเคราะหใหคําแนะนําซื้อ 10 ราย ถือ 15 ราย และแนะนําขาย  7 ราย HSBC มี 
upside 12% จากราคาหุนปจจุบัน โดยมี PBV ป 2559 ท่ี 0.5 เทา และมี PER ป 2559 เทากับ                      
7.11 เทา 
 

สรุปหุ้นกลุ่ม ธ.พ. ยุโรป 

 
ที่มา : Bloomberg, ฝายวิจัย ASPS 

  
 

Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2016F 2017F 2016F 2017F

BARCLAYS PLC (GBp) 4.26                  164.75            213.50              29.6% 0.50            0.48            10.77           7.45            

ING GROEP NV (EUR) 4.07                  10.38              13.39                29.0% 0.81            0.78            9.50             8.95            

COMMERZBANK (EUR) 3.87                  7.38                10.32                39.8% 0.31            0.30            8.59             7.11            

BNP PARIBAS (EUR) 3.85                  45.50              55.08                21.1% 0.61            0.59            8.18             7.55            

SOC GENERALE SA (EUR) 3.78                  32.83              40.60                23.7% 0.51            0.49            8.40             7.55            

ROYAL BK SCOTLAN (GBp) 3.73                  222.50            274.72              23.5% 0.60            0.60            15.56           9.98            

BANKIA SA (EUR) 3.70                  0.77                1.04                  34.8% 0.68            0.66            8.49             8.56            

CREDIT AGRICOLE (EUR) 3.57                  9.18                11.45                24.7% 0.48            0.46            8.32             8.17            

BANCO SANTANDER (EUR) 3.51                  4.16                4.83                  16.0% 0.66            0.62            9.50             8.19            

HSBC HLDGS PLC (GBp) 3.22                  445.05            498.52              12.0% 0.50            0.50            7.11             6.77            

CREDIT SUISS-REG (CHF) 3.09                  13.83              17.75                28.4% 0.62            0.60            17.46           9.48            

STANDARD CHARTER (GBp) 2.96                  520.30            532.09              2.3% 0.39            0.38            30.43           9.34            

DEUTSCHE BANK-RG (EUR) 2.82                  15.11              18.76                24.2% 0.34            0.33            14.74           6.86            

PBV PER


