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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" 

 

Goldman Sachs Group              - (Nation/Financial Times) 

 วันพุธท่ี 17 เมษายน พ.ศ.2562 

GS US Equity 
Goldman Sachs ประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q62 ท่ีอ่อนตัวลงจากงวดเดียวกันของปี
ก่อน ผลกระทบจากรายได้จากธุรกรรมซ้ือขายหลักทรัพย์และวาณิชธนกิจท่ีลดลง เน่ืองจากอยู่
ระหว่างการเน้นเจาะกลุ่มลูกค้าใหม่ ผ่านการร่วมทุนกับ Apple ในธุรกรรมด้านบัตรเครดิต  

 

 

GS ประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q62  มีกําไรสุทธิเทากับ 2.1 พันลานเหรียญฯ (เทียบเทา 6.66 
หม่ืนลานบาท) หดตัวถึง 20.3% yoy เชนเดียวกับรายไดรวมท่ีหดตัวลง 12.7% yoy เหลือเพียง 8.8 
พันลานเหรียญฯ (เทียบเทา 2.80 แสนลานบาท) โดยเปนการลดลงใน 3 กลุมธุรกิจหลัก อาทิ ธุรกรรม
ซื้อขายหลักทรัพยท้ังตราสารทุนและตราสารหน้ี (แมภาวะตลาดโดยรวมฟนตัวดีขึ้น แตความผันผวน 
(volatility) ยังอยูระดับตํ่า สรางแรงกดดันตอผลตอบแทนรวมของธุรกิจน้ี รวมถึงธุรกรรมดานวาณิช   
ธนกิจ ท่ีรายไดลดลง ขณะท่ีธุรกรรมท่ีปรึกษาทางการเงิน โดยเฉพาะการควบรวมกิจการ แสดงรายได
ท่ีเพ่ิมขึ้น  อยางไรก็ตาม ผลบวกจากการปรับลดคาใชจายและอัตราภาษีเงินไดท่ีลดลง ชวยผลักดัน
กําไรสุทธิใหอยูระดับสูงกวาท่ีนักวิเคราะหประเมินไว  

ท้ังน้ี GS อยูในชวงของการปรับกลยุทธธุรกิจในชวงหลายปท่ีผานมา ดวยการกระจายฐานรายไดไปสู
ธุรกิจอื่นๆ นอกจากการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งเห็นการหดตัวลงของผลการดําเนินงานจากธุรกิจน้ี
นับต้ังแตเกิดวิกฤติการเงินป 2551 เพ่ือสรางกําไรท่ีมีเสถียรภาพใหแกกิจการมากขึ้น โดยให
ความสําคัญกับธุรกรรมดาน Consumer Banking มากขึ้น (ผลิตภัณฑสินเชื่อ “Marcus” ซึ่งเปน
สินเชื่อ online ท่ีใหแกลูกคารายยอย อีกท้ังยังสามารถระดมเงินฝากจากลูกคารายยอย ดวยการเสนอ
อัตราดอกเบ้ียท่ีสูงกวาคูแขง)  การพัฒนาผลิตภัณฑดาน cash management โดยรวมกับพันธมิตร 
Apple ท่ีทําการเปดตัวผลิตภัณฑบัตรเครดิตใบแรก อีกท้ังยังสรางฐานขอมูลดานการบริการ โดยหวัง
วาจะสามารถขยายฐานลูกคาใหมๆ สําหรับธุรกรรมดาน trading ไดเพ่ิมขึ้น  

อยางไรก็ตาม พัฒนาการของการปรับกลยุทธยังเปนไปอยางเชื่องชา แมไดใชจายเงินลงทุนไปกวา 1 
พันลานเหรียญฯ แตจากผลการดําเนินงานงวด 1Q62 ท่ีประกาศ ยังไมเห็นผลบวกมากนักจากปจจัย
ฉุดท่ีเกิดขึ้นในธุรกิจด้ังเดิมของบริษัทฯ โดยท่ีบริษัทฯ ชี้แจงในที่ประชุม analyst วาคาดหวังผลบวกท่ี
เกิดขึ้นในระยะยาวมากกวาในชวง 2-3  ไตรมาสขางหนา นอกจากกน้ี การประชุมคร้ังน้ี ยังไมมี
แถลงการณใดๆ ของบริษัทฯ เกี่ยวกับเร่ืองอื้อฉาวท่ีเขาไปเกี่ยวของกับกองทุนของรัฐบาลมาเลเซีย 
1MDB (Malaysian Development Berhad Scandal) ซึ่งอยูในระหวางสอบสวนของทางการ  

สวนธุรกรรมดานสินเชื่อในงวด 1Q62 พบวารายไดดอกเบี้ยรับสุทธิเติบโตอยางมีนัยฯ ถึง 50% yoy สู
ระดับ 835 ลานเหรียญฯ (เทียบเทา 2.66 หม่ืนลานบาท) จากการปรับกลยุทธมาเนนการปลอยสินเชื่อ
มากขึ้น (เชนเดียวกับ ธ.พ.ใหญอื่นๆ) ดวยแหลงเงินทุนตนทุนตํ่าท่ีระดมจากผูฝากเงินรายยอย  

 
ที่มา : Bloomberg/ ฝายวิจัย ASPS 

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 253.29 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร์ฯ) 76,975 
52 Week H/L 262.25/151.70 
52 Week Beta 1.23 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติสหรัฐฯ ที่มีขนาดสินทรัพย์
ใหญ่มากเป็นอันดับ 5 ของ ธ.พ. ใน
ประเทศ 
ราคาหุ้นเทียบดชันี BKX Index  

 
การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ราคาหุน Goldman Sachs ปรับตัวลดลงกวา 4% ภายหลังประกาศผลการดําเนินงานงวด 1Q62 
อยางไรก็ตาม หากพิจารณาราคาหุนต้ังแตตนป 2562 ถึงปจจุบันยังปรับตัวเพ่ิมขึ้นถึง 21% 
สามารถ outperform เม่ือเทียบกับ BKX index ท่ีเพ่ิมขึ้นกวา 17% ในชวงเดียวกัน  จากการ
รวบรวมใน  Bloomberg Consensus จะเห็นวาธนาคารฯ  ได รับ  rating ท่ี ระดับ  3 .57 โดย
นักวิเคราะหใหคําแนะนําซื้อ 11 ราย ถือ 14 ราย และขาย 3 ราย ยังมี upside กวา 14% จากราคา
หุนปจจุบัน โดยมี PBV ป 2562 ท่ี 0.9 เทา และมี PER ป 2562 เพียง 8.6 เทา 

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ  

 
ที่มา : Bloomberg, ฝายวิจัย ASPS 

  
 


