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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของข้อมูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่ก็
ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

 

Bank of America                     (+) (Financial Times) 

 วันพุธท่ี 17 ตุลาคม พ.ศ.2561 

BAC US Equity 
Bank of America ประกาศกําไรสุทธิ 3Q61 เท่ากับ 7.20 พันล้านเหรียญฯ เติบโตกว่า 30% yoy 
หนุนด้วยการเพ่ิมข้ึนของรายได้อื่น ได้แก่ กําไรจากการขายหนี้ท่ีอยุ่ในข้ันตอนบังคับคดี ราคาหุ้น
ลดลงกว่า 3% หลังประกาศงบ เน่ืองจากไม่สามารถให้ความเช่ือม่ันต่อแนวโน้มการเติบโตจากน้ี  

  

 BAC ประกาศกําไรสทุธิงวด 3Q61 เทา่กบั 7.20 พนัล้านเหรียญฯ เทียบเทา่ EPS 0.66 เหรียญฯ เติบโต
กวา่ 30% yoy แม้รายได้รวมเติบโตเพียง 4% yoy เทา่กบั 2.28 หม่ืนล้านเหรียญฯ สงูกวา่ท่ีนกัวิเคราะห์
คาดการณ์ เน่ืองจากการเพ่ิมขึน้ของรายได้อ่ืนท่ีสงูถึง 360 ล้านเหรียญฯ จากกําไรจากการขายหนีแ้ละ
อสงัหาริมทรัพย์ท่ีอยู่ในขัน้ตอนบงัคบัคดี (legacy loans and mortgages) อีกทัง้ยงัมีการโอนกลบั
คา่ใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ โดยราคาหุ้นท่ีปรับตวัลดลงหลงัประกาศงบฯ เน่ืองจากตลาดฯ ไมไ่ด้ให้นํา้หนกั
กบัประเดน็ขบัเคลื่อนกําไรด้วยเหตนีุ ้อีกทัง้ยงักงัวลตอ่แนวโน้มการเติบโตของรายได้รวมในปี 2562 วา่
จะยงัแข็งแกร่งได้ตอ่เน่ืองหรือไม ่ 

ด้านสินเช่ือสทุธิ ณ สิน้งวด 3Q61 มียอดคงค้างรวม 9.31 แสนล้านเหรียญฯ คอ่นข้างน่าผิดหวงั เพ่ิมขึน้
เพียง 1.4% yoy แตย่งัลดลง 0.4% qoq  สวนทางกบัรายได้รวมท่ีเติบโตเพ่ิมขึน้มาก โดยรายได้
คา่ธรรมเนียมฯ จากธรุกรรม Investment banking ในงวด 3Q61 หดตวั 18% yoy ต่ํากวา่การลดลง
ของอตุสาหกรรมท่ีเฉลี่ย 16% yoy เน่ืองจากรายได้คา่ท่ีปรึกษาจากธรุกรรม M&A และ leveraged 
loans ท่ีหดตวัลง จากผู้ประกอบการ non-bank ท่ีเข้ามาแย่งชิงสว่นแบง่ตลาดไป  

นอกจากนี ้ทิศทางอตัราดอกเบีย้ท่ีเป็นขาขึน้ คาดหวงัวา่จะช่วยผลกัดนัรายได้ของกลุม่ ธ.พ.ให้ปรับตวั
เพ่ิมขึน้ในงวด 3Q61 แตส่ําหรับ BAC รวมถึง ธ.พ.สว่นใหญ่ พบวา่ไมไ่ด้เป็นเช่นนัน้ โดยเหน็ผลกระทบ
จากต้นทนุดอกเบีย้จ่ายท่ีให้แก่ผู้ฝากเงินมากกวา่ loan yield ท่ีเพ่ิมขึน้ โดยต้นทนุดอกเบีย้จ่ายเฉลี่ยใน 
3Q61 เพ่ิมขึน้มาท่ี 0.55% จากระดบัเฉลี่ยท่ี 0.30% ใน 3Q60 สง่ผลให้ NIM ใน 3Q61 ลดลงมาท่ี 
2.05% จาก 2.08% ใน 3Q60 

อย่างไรก็ตาม จดุแข็งท่ีเหน็ได้ชดัเจนใน 3Q61 มาจากธรุกรรมในกลุม่ Consumer business จาก
สินเช่ือท่ีเติบโต 6% yoy การใช้จ่ายผ่านบตัรเครดิตและบตัรเดบิตท่ีแข็งแกร่งมาก การเพ่ิมขึน้ของ
ธรุกรรมนายหน้าซือ้ขายหลกัทรัพย์และสินทรัพย์ภายใต้การบริหาร ผ่าน Merrill Lynch โดย BAC ให้
ความเช่ือมัน่ตอ่แนวโน้มธรุกิจด้าน Consumer banking ท่ียงัสดใสตอ่เน่ืองในปี 2562 เน่ืองจากดชันี
ชีนํ้าเศรษฐกิจหลกัๆ ของสหรัฐฯ อาทิ ดชันีความเช่ือมัน่ผู้บริโภค อตัราการวา่งงานระดบัต่ํา คา่จ้าง
แรงงานท่ีปรับตวัสงูขึน้ โดยรวมแล้ว ธรุกรรมด้าน Consumer banking ท่ีแข็งแกร่ง การโอนกลบั
คา่ใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ คา่ใช้จ่ายดําเนินงานและคา่ใช้จ่ายภาษีเงินได้ท่ีลดลง รวมถึงแผนการซือ้คืนหุ้น
ทําให้จํานวนหุ้นท่ีลดลงไปกวา่ 5% สง่ผลให้ EPS ใน 3Q61 เติบโตอย่างมีนยัฯ ถึง 43% yoy  

 
ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

ราคาปิด (เหรียญฯ): 25.53 
มูลค่าตลาด (ล้านเหรียญฯ) 281,256 
52 Week H/L 33.05/25.81 
52 Week Beta 1.11 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติสหรัฐฯ ที่มีขนาดสินทรัพย์
ใหญ่มากเป็นอันดับ 2 ของ ธ.พ. ใน
ประเทศ 
ราคาหุ้นเทียบดชันี BKX Index  

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 
 
 
 
 
 

                            อุษณยี์ ล่ิวรัตน์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 017928 

Usanee@asiaplus.co.th 
 

Bank of America BUY 23 Target (US$) 34.40

HOLD 11 Price (US$) 28.53

SELL 0 Mkt cap (USm) 281,256   
(US$m) 2015A 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 22,070      25,021      29,213      34,989      37,508      39,582      
Net Income 15,836      17,822      18,232      25,818      27,495      28,725      
EPS (US$) 1.42          1.57          1.90          2.55          2.88          3.26          
EPS growth (%) 409.0% 10.9% 20.7% 34.2% 12.9% 13.0%
PER (x) 20.31        18.31        15.17        11.19        9.90          8.76          
DPS (US$) 0.20          0.30          0.48          0.57          0.75          0.93          
Dividend yield (%) 0.7% 1.0% 1.7% 1.9% 2.4% 3.0%
BPS (US$) 15.45        16.81        16.87        24.69        26.39        28.48        
P/BV (x) 1.87          1.71          1.71          1.16          1.08          1.00          
ROE (%) 6.27          6.80          6.84          10.49        11.28        12.20        
ROA (%) 0.75          0.82          0.82          1.16          1.20          1.23          
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ราคาหุ้น BAC ตัง้แตต้่นปี 2561 ถงึปัจจบุนัปรับตวัลดลง 3.4% ยงั outperform เลก็น้อยเม่ือเทียบกบั 
BKX index ท่ีลดลง 5.5% ในช่วงเดียวกนั จากการรวบรวมใน Bloomberg Consensus จะเหน็วา่
ธนาคารฯ ได้รับ rating ท่ีระดบั 4.32  โดยนกัวิเคราะห์ให้คําแนะนําซือ้ 23 ราย ถือ 11 ราย และไมมี่
คําแนะนําขาย ราคาหุ้นปัจจบุนัยงัมี upside กวา่ 21% โดยมี PBV ปี 2561 ท่ี 1.2 เทา่ และมี PER   
ปี 2561 เทา่กบั 11.2 เทา่  

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

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

AMERICAN INTERNA 4.37                  49.30              62.47                26.7% 0.69            0.65            11.12           9.10            

BANK OF AMERICA 4.32                  28.53              34.40                20.6% 1.16            1.08            11.19           9.90            

CITIGROUP INC 4.28                  69.71              84.79                21.6% 0.94            0.88            10.58           9.25            

MORGAN STANLEY 4.26                  45.94              58.76                27.9% 1.11            1.03            9.46             8.95            

JPMORGAN CHASE 4.06                  108.62            124.09              14.2% 1.54            1.46            11.83           10.89         

GOLDMAN SACHS GP 3.97                  221.70            275.17              24.1% 1.10            1.01            8.94             8.76            

WELLS FARGO & CO 3.83                  53.73              62.05                15.5% 1.43            1.37            12.35           10.48         

PBV PER
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