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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    

 กลุ่ม ธ.พ. – สหรัฐฯ                           
(-) (Financial Timest) 

 วันอังคารท่ี 18 ธันวาคม พ.ศ.2561 

BKI Index:  89.02 จุด
ธ.พ. ท่ีใหญ่ท่ีสุดในสหรัฐฯ ท้ัง 6 แห่ง ได้แก่ Citigroup, Bank of America, Goldman Sachs, 
JPMorgan Chase, Morgan Stanley และ Wells Fargo ล้วนมีราคา เฉ ล่ียลดลงกว่า 21% 
โดยเฉพาะในช่วง 2-3 สัปดาห์ท่ีผ่านมา แม้ยังได้แรงหนุนจากภาวะเศรษฐกิจท่ีดีข้ึนของสหรัฐฯ และ
อัตราดอกเบ้ียเป็นขาข้ึน บ่งชี้แนวโน้มผลการดําเนินงานท่ีดีต่อเน่ืองในอนาคต    

S&P 500 Index: 2,650.54 จุด 

ภาพรวมพืน้ฐานของกลุม่ ธ.พ. ในสหรัฐฯ ท่ีได้รับผลบวกจากนโยบายของประธานาธิบดีทรัมป์ ทัง้การ
ดําเนินนโยบายการคลงัแบบผ่อนคลาย การปรับลดภาษี และ การผ่อนคลายหลกัเกณฑ์กํากับดแูล 
ธ.พ. ล้วนช่วยสนบัสนนุการเติบโตของผลการดําเนินงานของ ธ.พ.อย่างต่อเน่ือง จากต้นทนุการทํา
ธรุกิจและการปฎิบติัตามหลกัเกณฑ์ของทางการที่ทยอยปรับตวัลดลง    

อย่างไรก็ตาม พบว่า ธ.พ. สหรัฐฯ บางแห่ง มีการดําเนินนโยบายธุรกิจท่ีผิดพลาด อาทิ กรณีของ 
Goldman Sachs ท่ีตรวจพบทุจริตสําหรับธุรกรรมในทวีปเอเซีย นําไปสู่การบันทึกค่าปรับเพ่ิมขึน้
หลายร้อยล้านเหรียญฯ  หรือในกรณีของ Citigroup ท่ีปรับลดต้นทนุดําเนินงานได้ต่ํากวา่เป้าท่ีกําหนด
ไว้ให้ต่ํากวา่ 100 ล้านเหรียญฯ กระทบตอ่ความเช่ือมัน่ในทีมบริหารของธนาคารฯ  

จากคาดการณ์การเติบโตของกําไรสทุธิปี 2561 ของ ธ.พ. ทัง้ 6 แห่ง ท่ีประเมินไว้19 - 36 % yoy แต่
จากราคาหุ้นท่ีลดลง สง่ผลให้ forward PER ลดลงไปกว่า 40% จากเดิม โดยรวม ธ.พ.ทัง้ 6 แหง่ ล้วน
มีราคาถกู สะท้อนได้จากคา่ PER ปี 2561 ท่ีต่ํากวา่ 10 เทา่ โดย Goldman Sachs มี PER ลดลงเหลือ
เพียง 7 เทา่ ขณะท่ีคาดการณ์ ROE เฉลี่ยของ ธ.พ.ทัง้ 6 แหง่ในปี 2561 เพ่ิมขึน้เกิน 10% แม้ PBV จะ
ปรับตวัลดลงก็ตาม  

ทัง้นี ้ความกงัวลต่อภาพรวมธุรกิจ ธ.พ. สืบเน่ืองจากแนวโน้มการชะลอตวัลงเศรษฐกิจในประเทศ ซึ่ง
จะทําให้การดําเนินนโยบายทางการเงินตึงตวัขึน้ของ Fed ด้วยการขึน้อตัราดอกเบีย้ ต้องหยดุไปใน   
ปี 2562 รวมถึงการเพ่ิมขึน้ของคา่ใช้จ่ายสํารองหนีฯ้ ตามคณุภาพสินทรัพย์ท่ีแย่ลงด้วย    

BKX Index ลดลงถึง 16.6% เม่ือเทียบช่วงต้นปี 2561 ยงั underperform มากเม่ือเทียบกบั S&P 500 
Index ท่ีปรับตวัลดลงเพียง 0.9% ในช่วงเวลาเดียวกนั สําหรับหุ้นสถาบนัการเงินของสหรัฐฯ ท่ี
นกัวิเคราะห์ให้ rating ระดบัสงู 5 อนัดบัแรก ยงัตกเป็นของ AIG., Citigroup, Bank of America, 
Morgan Stanley และ JPMorgan ดงัแสดงสรุปในตาราง โดยท่ีสว่นใหญ่ ยงัมี PER ปี 2562 เฉลี่ยต่ํา
กวา่/ใกล้เคียง 10 เทา่  และมี PBV ปี 2562 ต่ํากวา่/ ใกล้เคียง 1 เทา่ (ยกเว้น JP ท่ีราว 1.4 เทา่)     
 

สรุปคําแนะนําลงทนุในหุน้กลุม่ ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

 
 

52 Week H/L 117.14/88.70  
52 Week Beta 1.11  
BKX Index เทยีบกับ S&P 500 Index   

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  
การเปล่ียนแปลงของ BKX Index  

ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 
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