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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของข้อมูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกบัหลกัการวิเคราะห์ 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                     (+) (WSJ) 

 วันพฤหัสบดีท่ี 18 เมษายน พ.ศ. 2562 

BAC US Equity 
Bank of America ประกาศกําไรสุทธิ 1Q62 เท่ากับ 7.30 พันล้านเหรียญฯ เติบโตกว่า 6% yoy 
อานิสงค์จากการเติบโตแข็งแกร่งของเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ท่ีผ่านมา ส่งผลบวกต่อธุรกรรม
รายย่อยของธนาคารฯ    

  

BAC ประกาศกําไรสทุธิงวด 1Q62 เทา่กบั 7.31 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 2.33 แสนล้านบาท) 
เติบโต 6% yoy สว่น EPS เทา่กบั 0.70 เหรียญฯ เติบโตกวา่ 13% yoy สงูกวา่ท่ีนกัวิเคราะห์คาดการณ์
ไว้ท่ีเพียง 0.66 เหรียญฯ และยงัเติบโตสอดคล้องกบัคูแ่ข่งรายใหญ่อ่ืนๆ ได้แก่ JPMorgan, Wells 
Fargo และ Citigroup ซึง่ล้วนแสดงการเติบของกําไรสทุธิงวด 1Q62 เพ่ิมขึน้จากงวดเดียวกนัของ   
ปีก่อน อานิสงค์จากการเติบโตที่แขง็แกร่งของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในช่วงท่ีผ่านมา ทัง้นี ้รายได้รวม (สทุธิ
จากคา่ใช้จ่ายดอกเบีย้) ในงวด 1Q62 เทา่กบั 2.30 หม่ืนล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่  7.32 แสนล้านบาท) 
คอ่นข้างทรงตวัจากงวดเดียวกนัของปีก่อน โดยรายได้ดอกเบีย้รับสทุธิในงวด 1Q62 เติบโต 5% yoy  
ผลบวกจากการเติบโตของสินเช่ือเทา่กบั 1% yoy และเงินฝากเพ่ิมขึน้ 4% yoy ช่วยหกัล้างผลกระทบ
จากรายได้ท่ีมิใช่ดอกเบีย้ท่ีปรับตวัลดลง สว่นใหญ่เป็นผลจากรายได้จากธรุกรรมซือ้ขายหลกัทรัพย์ท่ี
หดตวักวา่ 13% yoy  สว่นคา่ใช้จ่ายดําเนินงานลดลง 4% yoy  

สําหรับผลการดําเนินงานของธรุกรรมรายย่อย มีกําไรสทุธิเทา่กบั 3.2 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่   
1.02 แสนล้านบาท) เติบโตอย่างมีนยัฯ ถึง 25% yoy หนนุด้วยอตัราดอกเบีย้ท่ีปรับตวัเพ่ิมขึน้ อีกทัง้
การเติบโตของเงินฝาก 3% yoy และสินเช่ือ 5% yoy สว่นผลการดําเนินงานของธรุกรรมด้าน Global 
Wealth & Investment Management มีกําไรสทุธิเทา่กบั 1 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 3.18 หม่ืนล้าน
บาท) เติบโต 14% yoy จากฐานลกูค้าใหม่ๆ  ท่ีเพ่ิมขึน้ในระหวา่งงวด สว่นผลการดําเนินงานของ
ธรุกรรมด้าน global banking มีกําไรสทุธิเทา่กบั 2 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 6.36 หม่ืนล้านบาท)  
เติบโตแผ่วตวัเพียง 2% yoy แม้รายได้จากธรุกรรมด้านวาณิชธนกิจจะหดตวักวา่ 7% yoy เหลอืเพียง 
1.3 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 4.13 หม่ืนล้านบาท) ในงวด 1Q62 สําหรับธรุกรรมด้าน Global 
Markets มีรายได้และกําไรจากการซือ้ขายหลกัทรัพย์รวม 3.5 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 1.11 แสน
ล้านบาท) รวมผลกระทบจากการปรับมลูคา่เงินลงทนุ (DVA) เทา่กบั 90 ล้านเหรียญฯ แตห่ากไมร่วม
ผลขาดทนุดงักลา่ว พบวา่รายได้จากธรุกรรมด้านนีเ้ทา่กบั 3.6 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 1.14 แสน
ล้านบาท) ยงัหดตวัลง 13% yoy สว่นใหญ่เป็นการลดลงของกําไรจากการซือ้ขายตราสารทนุถึง   
22% yoy  

อย่างไรก็ตาม จากความไมแ่น่นอนของทิศทางอตัราดอกเบีย้ในปี 2562 สร้างแรงกดดนัตอ่แนวโน้มผล
การดําเนินงานของ ธ.พ.ใหญ่ ของสหรัฐฯ ภายหลงัจากท่ีปรับตวัสงูขึน้ตลอดช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา โดย
ธนาคารต่างก็ปรับเพ่ิมอัตราดอกเบีย้เงินให้กู้ ยืมจากลูกค้า แต่แทบไม่ได้ปรับเพ่ิมอัตราดอกเบีย้   
เงินฝากให้แก่ลูกค้า อย่างไรก็ตาม เช่ือว่าน่าจะถึงเวลาสิน้สุดแล้วจากการส่งสัญญาณของเฟดว่า
อตัราดอกเบีย้จะไม่ปรับตวัขึน้ในปี 2562 โดยนกัลงทุนถึงกับคาดหมายว่าเฟดอาจจะปรับลดอัตรา
ดอกเบีย้ในเดือน ม.ค.63 

 
ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

ราคาปิด (เหรียญฯ): 29.88 
มูลค่าตลาด (ล้านเหรียญฯ) 281,256 
52 Week H/L 31.91/22.66 
52 Week Beta 1.24 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติสหรัฐฯ ที่มีขนาดสินทรัพย์
ใหญ่มากเป็นอันดับ 2 ของ ธ.พ. ใน
ประเทศ 
ราคาหุ้นเทียบดชันี BKX Index  
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Bank Of America BUY 20 Target (US$) 33.02

HOLD 13 Price (US$) 29.88

SELL 0 Mkt cap (USm) 288,012   
(US$m) 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F
Pre-Tax Profit 29,213       34,584       35,514       36,501       37,318       

Net Income 18,232       28,147       27,301       28,037       28,210       

EPS (US$) 1.90          2.67          2.86          3.16          3.49          

EPS growth (%) 20.7% 40.3% 7.3% 10.4% 10.5%

PER (x) 15.72        11.20        10.44        9.46          8.56          

DPS (US$) 0.48          0.60          0.69          0.86          0.95          

Dividend yield (%) 1.6% 2.0% 2.3% 2.9% 3.2%

BPS (US$) 23.80        25.13        26.82        28.70        30.89        

P/BV (x) 1.26          1.19          1.11          1.04          0.97          

ROE (%) 6.84          10.95        11.05        11.29        11.47        

ROA (%) 0.82          1.21          1.18          1.18          1.17          
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ราคาหุ้น BAC ตัง้แตต้่นปี 2562 ถึงปัจจบุนัปรับตวัเพ่ิมขึน้ถึง 21% สามารถ outperform เม่ือเทียบกบั 
BKX index ท่ีเพ่ิมขึน้ 17% ในช่วงเดียวกนั จากการรวบรวมใน Bloomberg Consensus จะเหน็วา่
ธนาคารฯ ได้รับ rating ท่ีระดบั 4.18  โดยนกัวิเคราะห์ให้คําแนะนําซือ้ 20 ราย ถือ 13 ราย และไมมี่
คําแนะนําขาย ราคาหุ้นปัจจบุนัยงัมี upside กวา่ 11% โดยมี PBV ปี 2562 ท่ี 1.1 เทา่ และมี PER   
ปี 2562 เทา่กบั 10.4 เทา่ 

 สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2019F 2020F 2019F 2020F

CITIGROUP INC 4.52                  69.31              78.35                13.0% 0.86            0.79            9.17             8.08            

AMERICAN INTERNA 4.30                  46.74              52.41                12.1% 0.67            0.63            10.68           9.26            

MORGAN STANLEY 4.28                  47.02              51.83                10.2% 1.05            0.98            9.87             8.87            

BANK OF AMERICA 4.18                  29.88              33.02                10.5% 1.11            1.04            10.44           9.45            

JPMORGAN CHASE 3.82                  111.10            117.07              5.4% 1.50            1.42            11.20           10.49         

PNC FINANCIAL SE 3.74                  133.15            142.09              6.7% 1.21            1.16            11.73           10.97         

GENERAL ELECTRIC 3.64                  9.14                11.04                20.8% 2.37            3.08            16.50           13.85         

GOLDMAN SACHS GP 3.57                  201.84            229.91              13.9% 0.91            0.83            8.59             7.89            

WELLS FARGO & CO 3.48                  47.65              52.78                10.8% 1.20            1.15            10.15           9.11            

PBV PER


