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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" 

 

American International Group      (+) (WSJ) 

 วันอังคารท่ี 7 พฤษภาคม พ.ศ.2562 

AIG US Equity 
AIG ประกาศกําไรสุทธิ 1Q62 หดตัวถึง 30% yoy เน่ืองจากการลดลงของกําไรจากการขายเงิน
ลงทุน 19.9% ใน Fortitude Group Hldg. บ.ประกันภัยต่อในกลุ่มฯ หากปรับปรุงรายการดังกล่าว 
และรายการ non-recurring พบว่ากําไรสุทธิเติบโตถึง 44.3% yoy สูงกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้     

 

AIG แสดงกําไรสทุธิงวด 1Q62 เทา่กบั 654 ล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 2.09 หม่ืนล้านบาท) หดตวัถึง 
30% yoy เน่ืองจากในงวด 1Q61 บริษัทฯ ได้ทําการขายสดัสว่นเงินลงทนุใน Fortitude Group 
Holdings LLC. จํานวน 19.9% ซึง่ดําเนินธรุกิจด้านประกนัภยัตอ่ การบริหารคา่สนิไหมทดแทน และ
ธรุกิจให้บริการ โดยขายให้แก่ Carlyle Group สง่ผลให้กําไรจากเงินลงทนุและสว่นแบง่กําไรจากเงิน
ลงทนุดงักลา่วลดลงไป หากปรับปรุงรายการดงักลา่ว และรายการอ่ืนๆ ท่ีเป็น non-recurring พบวา่
กําไรสทุธิเทา่กบั 1.39 พนัล้านเหรียญฯ เติบโตอย่างมีนยัฯ ถึง 44.3% yoy เทียบเทา่ EPS ท่ี 1.58 
เหรียญฯ (เทียบเทา่ 50.40 บาท) สงูกวา่ท่ีตลาดคาดการณ์ไว้เพียง 1.06 เหรียญฯ (เทียบเทา่ 33.81 
บาท) ซึง่เป็นผลบวกจากการเติบโตของธรุกิจหลกั ได้แก่ การรับประกนัภยั จากการเติบโตของเบีย้
ประกนัภยัรับท่ีสงูขึน้ การตดัลดคา่ใช้จ่าย การปรับปรุงโครงสร้างธรุกิจ ด้วยการซือ้กิจการประกนัภยั
เข้ามา 2 แหง่ ในช่วงท่ีผ่านมา นอกจากนี ้ยงัมีการทําประกนัภยัตอ่ออกไปมากขึน้ เพ่ือกระจายความ
เสี่ยงธรุกิจ  

ภายใต้การนําของ CEO ได้แก่ นาย Brian Duperreault ท่ีดํารงตําแหน่งเป็นเวลา 2 ปี ซึง่ได้ให้
ความสําคญักบัการเติบโตของธรุกิจประกนัภยั เป็นลําดบัแรก อย่างไรก็ตาม ในช่วงหลายปีท่ีผ่านมา 
AIG ต้องประสบภาวะยากลําบาก จากคา่เคลมสินไหมท่ีกระตกุตวัขึน้จากภยัธรรมชาติขนาดใหญ่ 
ได้แก่ เหตกุารณ์ไฟไหม้ป่าและโคลนถลม่ท่ีแคลิฟอร์เนีย พายเุฮอริเคนไมเคิลและฟลอเรนซ์ พายไุต้ฝุ่ น
ในแถบทวีปเอเซยี และคา่ใช้จ่ายสํารองเบีย้ฯ ท่ีเพ่ิมขึน้ในสว่นเบีย้ประกนัชีวิตเดิมท่ียงัไมค่รบกําหนด 
ผลกัดนัให้คา่ใช้จ่ายสินไหมทดแทนเพ่ิมขึน้มากกวา่เบีย้ประกนัภยัรับรวมท่ีได้  

ทัง้นี ้ AIG ได้เข้าสูภ่าวะวิกฤติและเกือบล้มละลายในช่วงวิกฤติการเงินโลกปี 2551 แตไ่ด้รับความ
ช่วยเหลอืทางการเงินจากทางการมาโดยตอ่เน่ือง จนกระทัง่สามารถจ่ายคืนเงินช่วยเหลอืได้ทัง้หมดใน
ปี 2555 และกลบัมาแข่งขนัได้ในอตุสาหกรรมตัง้แตน่ัน้มา  

จากโครงสร้างผลติภณัฑ์ท่ีเน้นไปท่ีกลุม่ท่ีอยู่อาศยั รถยนต์ และสินทรัพย์อ่ืนๆ ของลกูค้าท่ีมีฐานะ 
นอกจากนี ้ยงัมีการรับประกนัภยัความเสียหายจากภยัธรรมชาติ ซึง่เหน็การเติบโตที่ดีเช่นกนั อีกทัง้ยงั
ได้ผลบวกจากการเติบโตของรายได้จากเงินลงทนุ ซึง่สว่นใหญ่เป็นตราสารหนีท่ี้มีคณุภาพสงู (high-
quality bonds) รวมถึงผลตอบแทนจากตราสารทนุท่ีเหน็การเติบโตท่ีดี ช่วยหนนุผลการดําเนินงาน
ธรุกิจประกนัชีวิตของ AIG ให้เติบโตสงูขึน้ โดยเฉพาะผลิตภณัฑ์ท่ีเก่ียวเน่ืองกบัตลาดทนุ   

โดยการเติบโตของธรุกิจประกนัภยัในงวด 1Q62 สะท้อนให้เหน็พฒันาการบวกของธรุกิจ โดยเบีย้
ประกนัภยัรับรวมทกุๆ 1 เหรียญฯ ประกอบด้วยคา่ใช้จ่าย (สินไหมทดแทน และคา่ใช้จ่ายท่ีเก่ียวเน่ือง
อ่ืนๆ) ท่ีต้องจา่ยออกไปเทา่กบั 97.4 เซนต์ ลดลงจาก 1.04 เหรียญฯ ในงวด 1Q61  

 
 ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS  

ราคาปิด (เหรียญฯ): 47.11 
มูลค่าตลาด (ล้านเหรียญฯ) 40,973 
52 Week H/L 56.36/36.16 
52 Week Beta 1.068 
  
Company Background 

บริษัทประกันภัยสัญชาติสหรัฐฯ ที่มี
ขนาดสินทรัพยใ์หญ่มากเป็นอันดับหน่ึง  

ราคาหุ้นเทียบดชันี BKX Index  

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น
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American Interna BUY 13 Target (US$) 52.75

HOLD 7 Price (US$) 47.11

SELL 0 Mkt cap (USm) 40,973    
(US$m) 2016A 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F
Pre-Tax Profit (74)           1,466        257           5,054        5,513        6,042        

Net Income (849)          (6,084)       (6)             3,828        4,203        4,457        

EPS (US$) 0.66          2.39          1.13          4.41          5.05          5.92          

EPS growth (%) -76.5% 264.1% -52.9% 291.7% 14.6% 17.1%

PER (x) 71.77        19.71        41.86        10.68        9.33          7.96          

DPS (US$) 1.28          1.28          1.28          1.34          1.44          1.59          

Dividend yield (%) 2.7% 2.7% 2.7% 2.8% 3.1% 3.4%

BPS (US$) 76.66        72.49        65.04        69.79        75.00        79.95        

P/BV (x) 0.61          0.65          0.72          0.67          0.63          0.59          

ROE (%) (1.02)         (8.60)         (0.01)         7.11          7.38          8.05          

ROA (%) (0.17)         (1.22)         (0.00)         n.a. n.a. n.a.
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ราคาหุ้น AIG ตัง้แตต้่นปี 2562 ถึงปัจจบุนัปรับตวัเพ่ิมขึน้ 20.4% สามารถ outperform เลก็น้อย   
เม่ือเทียบกบั BKX Index ท่ีเพ่ิมขึน้ 19.0% ในช่วงเวลาเดียวกนั จากการรวบรวมของ Bloomberg 
Consensus จะเหน็วา่บริษัทฯ ได้รับ rating ท่ีระดบั 4.30 โดยนกัวิเคราะห์ให้คําแนะนําซือ้ 13 ราย ถือ 
7 ราย และไมมี่คําแนะนําขาย มี upside ราว 12% โดยมี PER ปี 2562 เทา่กบั 10.7 เทา่ และมี PBV 
ปี 2562 ราว 0.7 เทา่   

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

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

CITIGROUP INC 4.58                  70.41              78.89                12.0% 0.87            0.80            9.30             8.17            

AMERICAN INTERNA 4.30                  47.11              52.75                12.0% 0.67            0.63            10.68           9.33            

MORGAN STANLEY 4.21                  47.71              53.92                13.0% 1.06            1.00            9.65             8.83            

BANK OF AMERICA 4.03                  30.47              32.93                8.1% 1.14            1.06            10.65           9.67            

JPMORGAN CHASE 3.82                  115.09            117.68              2.2% 1.55            1.47            11.54           10.85         

PNC FINANCIAL SE 3.74                  136.27            142.02              4.2% 1.24            1.19            12.00           11.21         

GOLDMAN SACHS GP 3.64                  206.43            228.96              10.9% 0.93            0.85            8.90             8.11            

GENERAL ELECTRIC 3.61                  10.43              11.60                11.3% 2.54            2.54            18.69           15.36         

WELLS FARGO & CO 3.48                  48.43              52.20                7.8% 1.22            1.17            10.36           9.41            

PBV PER


