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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของข้อมูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
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Wells Fargo                            (-) (WSJ) 

 วันพุธท่ี 7 พฤษภาคม พ.ศ.2562 

WFC US Equity 
Wells Fargo แจ้งต่อ กลต.สหรัฐฯ เม่ือวันศุกร์ (3 พ.ค.) ถึงการปรับเพ่ิมคาดการณ์ค่าปรับทาง
กฎหมายท่ีต้องจ่ายให้แก่ทางการ โดยปรับเพ่ิมกรอบบนของจํานวนเงินคาดการณ์เป็น 3.10 
พันล้านเหรียญฯ จากเดิมคาด 2.70 พันล้านเหรียญฯ ในปี 2562 เน่ืองจากยังมีตัวแปรอยู่มาก  

 

อ้างอิงจากรายงานประจําไตรมาสท่ี Wells Fargo แจ้งต่อ กลต. สหรัฐฯ เก่ียวกับคาดการณ์จํานวน
เงินค่าปรับทางกฎหมายท่ีต้องจ่ายให้แก่ทางสหรัฐฯ จากเดิมท่ีคาดค่าปรับท่ีจะต้องจ่ายไปถึงสิน้สดุ
เดือน ก.ย.62 เท่ากบั 2.20 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเท่า 7.01 หม่ืนล้านบาท) แต่หากไปสิน้สดุถึงเดือน 
ธ.ค.62 จะเพ่ิมเป็น 2.70 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเท่า 8.61 หม่ืนล้านบาท) โดยขยบักรอบบนขึน้เป็น 
3.10 พนัล้านเหรียญฯ (เทียบเทา่ 9.88 หม่ืนล้านบาท) เน่ืองจากยงัมีตวัแปรท่ีเข้ามาเก่ียวข้องมาก 

นอกจากนี ้Wells Fargo ยังได้แจ้งในรายงานเพ่ิมเติมเก่ียวกับขัน้ตอนการตรวจสอบธุรกรรมด้าน 
Wealth และการบริหารการลงทุน ว่าเสร็จสมบูรณ์แล้ว โดยไม่พบข้อพิรุธเพ่ิมเติม จากท่ีพนักงาน   
ชุดก่อนได้ทําการทุจริตไว้โดยผลักดันให้ลูกค้าเข้าลงทุนในผลิตภัณฑ์ท่ีไม่เหมาะสม อีกทัง้ยังการ
โอนย้ายสินทรัพย์ของลูกค้าไปมา เพ่ือหวังผลจากรายได้และผลตอบแทนในรูปโบนัสอย่างไม่
เหมาะสม  

ทัง้นี ้Fed ได้ออกเกณฑ์ควบคุมเพดานการขยายตัวของสินทรัพย์ของ WF (ไม่เกิน 1.95 ล้านล้าน
เหรียญฯ หรือเทียบเท่า 61.99 ล้านล้านบาท) เร่ิมตัง้แต่เดือน ก.พ.61 สาเหตุเน่ืองจากขาดระบบ
ควบคมุความเสี่ยงท่ีเพียงพอ มีการเปิดบญัชีโดยท่ีลกูค้าไม่ให้ความยินยอมกว่าล้านบญัชีเพ่ือบรรลุ
เป้าหมายในการขายท่ีกําหนดไว้ ตัง้แต่ช่วงปี 2559 ถือเป็นการทําลายช่ือเสียงของธนาคารฯ และยงั
นํามาซึง่การถกูกํากบัด้วยหลกัเกณฑ์ต่างๆ ท่ีเข้มงวดโดยทางการ และการลาออกของ CEO ในเดือน 
มี.ค.62 ท่ีผ่านมา ขณะท่ีทิศทางธรุกิจยงัเปลี่ยนแปลงจากเดิมท่ีอยู่ในช่วงขยายตวัอย่างมาก กลบัต้อง
เผชิญการหดตวัของรายได้รวม จนต้องประกาศแผนปรับลดต้นทนุค่าใช้จ่ายลงเป็นการใหญ่ ภายใต้
เป้าหมายท่ีระดบั 4 พนัล้านเหรียญฯ ในปี 2562  

WFC ได้ใช้เวลากว่า 2 ปี ตัง้แต่เดือน ก.ย. 59 ในการจดัการผลท่ีตามมาของเร่ืองอือ้ฉาวท่ีเกิดขึน้ โดย
การสอบสวนเกิดขึน้ในหน่วยธุรกิจต่างๆของธนาคาร รวมไปถึงฝ่ายบริหารความมั่งคั่งและฝ่าย
ปริวรรตเงินตรา ทัง้นี ้WFC ประสบปัญหาในการสร้างความเช่ือมัน่กบัหน่วยงานกํากับดแูลเก่ียวกับ
การจดัการความเส่ียงของกิจการเพ่ือรักษาผลประโยชน์ของผู้บริโภค  

 

 
ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

ราคาปิด (เหรียญฯ): 48.43 
มูลค่าตลาด (ล้านเหรียญฯ) 214,992
52 Week H/L 59.52/43.02 
52 Week Beta 0.84 
  
Company Background 

ธ.พ.สัญชาติสหรัฐฯ ที่มีขนาดสินทรัพย์
ใหญ่มากเป็นอันดับ 3 ของ ธ.พ. ใน
ประเทศ 
ราคาหุ้นเทียบดชันี BKX Index  

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

WELLS FARGO & CO BUY 11 Target (US$) 52.20

HOLD 19 Price (US$) 48.43

SELL 3 Mkt cap (US$m) 217,661   
(US$m) 2016A 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F
Pre-Tax Profit 32,120      27,377      28,538      28,006      28,339      29,062      

Net Income 21,938      22,183      22,393      21,241      21,716      22,441      

EPS 3.98          3.73          4.07          4.67          5.14          5.60          

EPS growth (%) -3.1% -6.5% 9.2% 14.9% 10.1% 8.9%

PER (x) 12.15        12.99        11.90        10.36        9.41          8.65          

DPS 1.52          1.56          1.72          1.85          2.01          2.10          

Dividend yield (%) 3.1% 3.2% 3.6% 3.8% 4.2% 4.3%

BPS 34.89        37.12        37.75        39.80        41.50        43.88        

P/BV (x) 1.39          1.30          1.28          1.22          1.17          1.10          

ROE (%) 11.78        11.53        11.67        12.00        12.88        13.23        

ROA (%) 1.18          1.14          1.16          1.19          1.21          1.23          
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ในปี 2560 WFC ได้ทําการปฎิรูปธรุกิจ Retail Banking รวมทัง้ปรับโครงสร้างสาขากวา่คร่ึงในซีก
ตะวนัตกของสหรัฐฯ และปรับเปลีย่นตําแหน่งในการบริหาร โดย WFC มีแผนจะลดสาขาของ Retail 
Banking  ให้เหลอื 5 พนัสาขาภายในปี 2563 ผ่านการควบรวมสาขาและการถอนการลงทนุ  

ราคาหุ้น  WFC ตัง้แตต้่นปี 2562 ถึงปัจจบุนัปรับตวัเพ่ิมขึน้เพียง 6% ยงั underperform มากเม่ือเทียบ
กบั BKX Index ท่ีเพ่ิมขึน้ถึง 19% ในช่วงเวลาเดียวกนั จากการรวบรวมของ Bloomberg Consensus 
จะเหน็วา่ธนาคารฯ ได้รับ rating ท่ีระดบั 3.48 โดยนกัวิเคราะห์ให้คําแนะนําซือ้ 11 ราย ถือ 19 ราย 
และขาย 3 ราย ยงัมี upside ราว 7.8% โดยมี PER ปี 2562 เทา่กบั 10.4 เทา่ และมี PBV ปี 2562 
เทา่กบั 1.2 เทา่  

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า : Bloomberg, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 
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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


