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HSBC Holding PLC (+) (BKK Post) 

 วันศุกร์ท่ี 2 พฤศจิกายน พ.ศ. 2561 

HSBA LN Equity 
HSBC ประกาศผลกําไรก่อนภาษีฯ งวด 3Q61 ท่ีเพ่ิมข้ึนกว่า 28% yoy สะท้อนประสิทธิภาพการ 
ควบคุมต้นทุนท่ามกลางความตึงเครียดทางการเมืองและความกังวลของนักลงทุนท่ีมีต่อแผนการ
ลงทุนของ CEO ใหม่ของบริษัท      

  

HSBC ประกาศกําไรก่อนภาษีฯ งวด 3Q61 เทา่กบั 5.90 พนัล้านเหรียญฯ เพ่ิมขึน้จาก 4.6 พนัล้าน
เหรียญฯ ในช่วงเดียวกนัของปีก่อน ขณะท่ีคา่ใช้จา่ยปรับตวัลดลง 2.4% qoq แตมี่แนวโน้มสงูขึน้
ในช่วง 4Q61 

ภายหลงัการเข้ารับตําแหน่ง ของนาย Jogn Flint ในฐานะ CEO คนใหมใ่นเดือน ก.พ. 61 ท่ีผ่านมา 
พร้อมประกาศแผนลงทนุมลูคา่ 1.7 หม่ืนล้านเหรียญฯ ในระยะเวลา 3 ปี ด้านเทคโนโลยีและเน้นไปท่ี
ประเทศจีน รวมไปถึงการจ้างงานเพ่ิมขึน้เพ่ือเร่งการเติบโตด้านวาณิชธนกิจและการลงทนุสว่นบคุคลท่ี 
HSBC ตามหลงัคูแ่ข่งอยู ่

ทัง้นีเ้ป็นเวลากวา่ 3 ไตรมาสท่ี HSBC สามารถสร้างผลกําไรจากธรุกิจในเอเซยี โดยเฉพาะอย่างย่ิงจาก
การดําเนินธรุกิจด้าน Retail Banking ในฮ่องกงท่ีได้รับผลตอบแทนท่ีสงูมาก ซึง่จากการรายงาน   
ผลกําไรก่อนภาษีฯ ของ HSBC จะเหน็วา่การดําเนินงานในเอเซยีมีสดัสว่นถึง 75% ของทัง้หมด โดย
เติบโตสงูขึน้ 10.7% yoy มาท่ี 4.5 พนัล้านเหรียญฯ ในงวด 3Q61  

อย่างไรก็ตาม ในมมุมองของนกัวิเคราะห์ เช่ือวา่ราคาหุ้นของ HSBC ไมน่่าจะให้ผลตอบแทนท่ี 
outperform  จนกวา่ธนาคารฯ จะแสดงให้เหน็ถงึการเติบโตของรายได้ท่ีสงูกวา่การเติบโตของต้นทนุ 
โดยในงวด 3Q61 ท่ีผ่านมา HSBC ยงัคงรายงานการเติบโตของรายได้ท่ีน้อยกวา่การเติบโตของต้นทนุ 
อย่างไรก็ตาม ธนาคารฯ ยงัคงเช่ือมัน่วา่เป็นไปตามเป้าหมาย และยงัคาดหวงัการเติบโตของรายได้ท่ี
สงูกวา่ต้นทนุได้ภายในปี 2561 หนนุด้วยความพยายามในการควบคมุต้นทนุและพยายามหารายได้
เพ่ิมขึน้ 

สําหรับจํานวนพนกังานเตม็เวลาของธนาคาร ณ สิน้ 3Q61 เพ่ิมขึน้ถึง 5,044 ตําแหน่ง  จากสิน้เดือน 
ธ.ค.60 ท่ีมีพนกังานรวม  233,731 ตําแหน่ง เป็นการเพ่ิมขึน้ครัง้แรกจากท่ีปรับตวัตอ่เน่ืองนบัจาก
วิกฤตการเงินในปี 2551 อีกทัง้ธนาคารฯ ยงัได้ว่าจ้างวาณิชธนกรอาวโุสจาก JPMorgan และ 
Goldman Sachs เข้ามาร่วมงานหลงัจากสญูเสียวาณิชธนกรที่มีความสามารถสงูไปในช่วงท่ีผ่านมา
ทัง้นี ้ HSBC ยืนยนัถึงสขุภาพทางการเงินขององค์กรและลกูค้าบคุคล ทา่มกลางความวิตกกงัวลตอ่
เหตกุารณ์ Brexit ท่ียงัไมมี่ข้อยติุ    

 

ราคาปิด (ปอนด์): 647.4 
มูลค่าตลาด (ล้านปอนด์) 129,013 
52 Week H/L 798.6/596.40
52 Week Beta 0.976 
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HSBC HLDGS PLC BUY 12 Target (GBP) 757.5

HOLD 15 Price (GBP) 647.40

SELL 4 Mkt cap (GBPm) 129,013     

(GBPm) 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 7,112           17,167          22,574              23,477          24,381          
Net Income 2,479           10,798          14,409              15,121          16,116          
EPS 0.07             0.48             0.71                  0.76             0.80             
EPS growth (%) -89% 586% 49% 6% 5%
PER (x) 92.49           13.49           9.08                  8.57             8.14             
DPS 0.51             0.51             0.51                  0.51             0.51             
Dividend yield (%) 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 0.1%
BPS 8.83             8.40             8.23                  8.42             8.73             
P/BV (x) 0.73             0.77             0.79                  0.77             0.74             
ROE (%) 0.71             5.64             8.43                  8.73             9.25             
ROA (%) 0.10             0.44             0.58                  0.60             0.64             
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ราคาหุ้น HSBC ตัง้แตต้่นปี 2561 ถึงปัจจบุนัปรับตวัลดลง 15.5% ยงั underperform  เม่ือเทียบกบั 
Eurostoxx Financial Index ท่ีลดลง 0.9% ในช่วงเดียวกนั ซึง่จากการรวบรวมใน Bloomberg 
Consensus จะเหน็วา่ธนาคารฯ ได้รับ rating ท่ีระดบั 3.52 โดยนกัวิเคราะห์ให้คําแนะนําซือ้ 12 ราย 
ถือ 15 ราย และแนะนําขาย  4 ราย HSBC มี upside ราว 17% จากราคาหุ้นปัจจบุนั โดยมี PBV   
ปี 2561 ท่ี 0.79 เทา่ และมี PER ปี 2561 เทา่กบั 9.08 เทา่ 
 
สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ.ยุโรป 
 

 
 

 
 

 
 

ทีม่า : Bloomberg, ฝ่ายวิจยั ASPS  

 

 
 
 

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

CREDIT SUISS-REG (CHF) 4.38                  13.11              19.10                45.7% 0.76            0.72            11.81           7.89            

ROYAL BK SCOTLAN (GBp) 4.24                  235.70            305.67              29.7% 0.69            0.68            8.83             8.54            

CREDIT AGRICOLE (EUR) 4.22                  11.34              15.18                33.8% 0.61            0.59            8.43             7.92            

BNP PARIBAS (EUR) 4.07                  46.32              63.51                37.1% 0.61            0.59            7.55             7.28            

BANCO SANTANDER (EUR) 3.97                  4.24                5.54                  30.7% 0.71            0.68            8.78             7.98            

BARCLAYS PLC (GBp) 3.85                  172.40            220.05              27.6% 0.55            0.53            8.25             7.53            

ING GROEP NV (EUR) 3.80                  10.42              14.53                39.4% 0.79            0.76            7.86             7.73            

COMMERZBANK (EUR) 3.62                  8.38                10.50                25.2% 0.37            0.36            11.41           10.05         

HSBC HOLDINGS PL (GBp) 3.52                  647.40            757.51              17.0% 0.79            0.77            9.08             8.57            

SOC GENERALE SA (EUR) 3.52                  32.51              44.81                0.38             0.51            0.49            7.25             6.77            

STANDARD CHARTER (GBp) 3.36                  556.00            711.11              27.9% 0.41            0.39            7.75             6.56            

BANKIA SA (EUR) 3.00                  2.77                3.39                  22.6% 0.63            0.62            15.81           10.14         

DEUTSCHE BANK-RG (EUR) 2.24                  8.68                9.17                  5.7% 0.29            0.28            24.25           11.10         

PBV PER


