
พนักงาน 20,000 คน โดย JPMorgan มีอัตราผลตอบแทน
ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงท่ีสุดในบรรดาแบงก์ ใหญ่ แม้ขนาด
สินทรัพย์จะใหญ่ท่ีสุดก็ตามที โดยมีอัตราส่วนของเงินฝากท่ี
จ่ายดอกเบ้ียต่อเงินฝากรวมต ่ากว่า Wells Fargo และ Bank 
of America รวมถึงของอัตราส่วนของอุตสาหกรรมด้วย 

สรุปผลประกอบการกลุ่มแบงก์ 4Q เบ้ืองต้น ในภาพรวม:
ธนาคารขนาดใหญ่ท่ีประกาศผลประกอบการไปแล้ว เม่ือสัปดาห์
ท่ีแล้วประกอบ Bank of America, JP Morgan, Wells Fargo 
และ Citigroup โดยจะขออธิบายความแตกต่างระหว่าง 4 แบงก์
ใหญ่น้ี โดย BAC เป็นแบงก์ท่ีเน้นธุรกรรมด้านต่างประเทศและ
ด้านการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน โดยมีธุรกรรม IB ระดับ
นานาชาติเป็นอันดับ 3 ของโลกและถือครอง deposit & ตรา
สารทางการเงินในพอร์ต trading อยู่ค่อนข้างมาก ด้าน JPM 
ถือเป็นแบงก์ท่ีเด่นด้านการ M&A แบงก์อ่ืนๆ รวมถึงมีธุรกิจท่ีมี
ขนาดใหญ่และหลากหลายท่ีสุด ด้าน Wells Fargo เน้น Retail 

แนวโน้มตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ี: คาดตลาดเปิดในแดนลบ จากผลของชัยชนะแบบท่วมท้นของโดนัลด์ ทรัมป์
คาดตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ีจะเปิดแบบติดลบ จากท่ีโดนัลด์ ทรัมป์ชนะการโหวตแบบ Caucus ท่ี Iowa แบบเกินคร่ึง ซ่ึงถือว่าเกิน
คาด โดยกลุ่มแบงก์สหรัฐเร่ิมประกาศงบฯ ปรากฎว่าผลก าไรโดยส่วนใหญ่ท าได้ดีกว่าคาดในขณะท่ีปริมาณการกันส ารองหน้ี
สูญโดยรวมก็เพ่ิมข้ึนด้วยเช่นกัน ซ่ึงมาจากเห็นสัญญาณปริมาณเงินออมของชาวสหรัฐท่ีเร่ิมลดลง โดย JPMorgan ยังเป็น
แบงก์ท่ีมีผลประกอบการโดดเด่นท่ีสุด ตามด้วย Wells Fargo ซ่ึงเป็นแบงก์เดียว ณ ขณะน้ีท่ีมีอัตราการเติบโตของก าไรสุทธิ
เป็นบวก ทว่าให้มุมมองปี 2024 ในเชิงลบกว่าคาด ด้าน Bank of America หลังจากก าไรสุทธิในไตรมาส 4 ลดลง 60%

ท่ีมา: BankRegData, FT 

รูปแสดงจ านวนสาขาท้ังหมดของ 4 แบงก์ ให่่ ปี 2005-20

Banking มาก ส าหรับช่วงท่ีผ่านมา Bank of America มีผล
ขาดทุนกว่า $1 แสนล้าน จาก Unrealized loss ของ
พอร์ตโฟลิโอบอนด์ท่ีถือครอง จากการท่ีเฟดข้ึนอัตรา
ดอกเบ้ีย ด้าน Wells Fargo ได้ถูกให้ท าการจ ากัดขนาด
สินทรัพย์ต้ังแต่ปี 2018 ซ่ึงเป็นบทลงโทษของการเปิดบัญชีท่ี
ไม่ถูกต้องนับเป็นหลักล้านบัญชี ในขณะท่ี Citi ได้ท าการปลด

LIB Today’s Asia Update
ตลาดหุ้นเอเชียวันน้ี เทรดในแดนลบเป็นส่วนใหญ่ น าโดยดัชนี
ตลาดหุ้น Hang Seng ของฮ่องกงท่ีลดลงกว่า 2% จากชัยชนะ
ของโดนัลด์ ทรัมป์ ในการเลือกตัวแทนพรรครีพับลิกันคร้ังแรก
ท่ีไอโอว่า โดยถือว่าชนะแบบคะแนนเกินคร่ึงของท้ังหมดซ่ึงถือว่า
เกินคาด แม้ว่าทางการจีนเตรียมการใช้กองทุน Sovereign 
Wealth Fund ขนาด $1.24 ล้านล้าน ในการเพ่ิมสภาพคล่องใน
ระบบเพ่ือลดความเส่ียงและลดความผันผวนลงก็ตามที รวมถึง 
Blackrock และ JPMorgan ต่างประเมินว่าตลาดหุ้นจีนมีระดับ 
Valuation ท่ีต ่าจนน่าสนใจมากแล้ว ณ ขณะน้ี
LIB Today’s US Update
เจ้าหน้าท่ีระดับสูงของธนาคารกลางยุโรปให้ความเห็นว่าอีซีบีไม่
น่าจะลดดอกเบ้ียในปีน้ี ส่งผลให้เกิดความกังวลต่อการท่ีเฟด
อาจจะชะลอการลดดอกเบ้ียออกไปในปีน้ี โดยส่งผลให้ค่าเงิน
ดอลลาร์แข็งค่ามากท่ีสุดในรอบ 1 เดือน ในวันน้ี

37,592.98 (-0.31%)
4,783.83 (+0.08%)
14,972.76 (+0.02%)
2,052.70 (+0.05%)
3.995% (-0.3594%)

ท่ีมา: BankRegData, FT

รูปแสดงสัดส่วนเงินฝากของ 4 แบงก์ ให่่ ปี 2002-23 
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อย่างไรก็ดี หากไม่นับ Citigroup ซ่ึงมีการท า Restructuring 
อยู่ ทาง JPMorgan มีความระมัดระวังต่อสถานการณ์สินเช่ือใน
อนาคต โดยท าการกันเงินส ารอง (Loan loss provision) ไว้สูง
ท่ีสุด โดยมากกว่า Peer มากกว่า 2 เท่า
ผลประกอบการของ Bank of America: ใน 4Q ก าไรสุทธิท่ี 
$3.1 พันล้าน ลดลงจาก $7.1 พันล้านในปีก่อน โดยรายได้รวม
หลังหักค่าใช้จ่ายดอกเบ้ียท่ี $2.2 หม่ืนล้าน ลดลง 10% จากปี
ก่อน, รายได้จากดอกเบ้ียสุทธิ ท่ี $1.39 หม่ืนล้าน ลดลง 5% 
จากต้นทุนเงินฝากท่ีสูงข้ึนมากกว่าอัตราดอกเบ้ียสินเช่ือท่ี
เพ่ิมข้ึน ด้าน net charge-off เท่ากับ $1.2 พันล้าน เพ่ิมจากปี
ก่อนจากคุณภาพสินเช่ือ Commercial loan ท่ีแย่ลง ในขณะท่ี
ส ารองหน้ีสูญ เท่ากับ $1.1 พันล้าน เพ่ิมจากปีก่อนเล็กน้อย 
กลุ่ม Consumer Banking รายได้รวมท่ี  $1.03 หม่ืนล้าน ลดลง 
4% ก าไรสุทธิท่ี  $2.8 พันล้าน ลดลงเล็กน้อย Global Wealth 
and Investment Management ก าไรสุทธิท่ี  $1 พันล้าน 
เพ่ิมข้ึนเล็กน้อยจากบัญชีของลูกค้ามูลค่า $3.8 ล้านล้าน 

Global Banking ก าไรสุทธิท่ี $2.5 พันล้าน ผ่านค่าธรรมเนียม
ด้าน IB ท่ี $1.1 พันล้าน ท่ีเพ่ิมข้ึน 7% ด้าน Guidance ปี 2024 
จากผู้บริหาร ให้รายได้และก าไรโตข้ึนจากปีก่อนเล็กน้อย
ผลประกอบการของ JPMorgan: ใน 4Q ก าไรสุทธิ เท่ากับ 
$9.3 พันล้าน ลดลง 15% จากปีก่อน และอัตราผลตอบแทนต่อ
เงินกองทุนรวม (ROTCE) เท่ากับ 19% โดยมีรายได้รวม เท่ากับ 
$3.86 หม่ืนล้าน, รายได้จากดอกเบ้ียสุทธิ เท่ากับ $2.42 หม่ืน
ล้าน เพ่ิมข้ึน 19% จากไตรมาสก่อน และ ต้นทุนค่าใช้จ่ายรวม 
เท่ากับ $2.45 หม่ืนล้าน โดยมี Credit cost เท่ากับ $2.8 
พันล้าน ซ่ึงรวมถึง net charge-off ท่ี $2.2 พันล้าน และ 
ปริมาณการกันเงินส ารองสุทธิ $598 ล้าน แบ่งได้เป็น กลุ่ม 
Consumer & Community Banking (CCB) ท่ีใน 4Q ก าไรสุทธิ
เท่ากับ $4.8 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 5% และรายได้รวม เท่ากับ $1.81 
หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 15% กลุ่ม Corporate & Investment Bank
(CIB) ใน 4Q ก าไรสุทธิ เท่ากับ $2.5 พันล้าน ลดลง 24% 

รูปแสดงธุรกิจแห่งอนาคตท่ีเลือกจะโฟกัสของ Citigroup

และรายได้รวม เท่ากับ $1.1 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 3% และกลุ่ม 
Commercial Banking (CB) ใน 4Q ก าไรสุทธิ เท่ากับ $1.7 
พันล้าน เพ่ิมข้ึน 16% และรายได้รวม เท่ากับ $4.0 พันล้าน 
เพ่ิมข้ึน 18% จากรายได้ดอกเบ้ียสุทธิและค่าธรรมเนียม
วาณิชธนกิจท่ีสูงข้ึน ด้าน Guidance ปี 2024 จากผู้บริหาร 
คาดว่ารายได้จากดอกเบ้ียสุทธิประมาณ $9 หม่ืนล้าน และ 
NCO rate ของธุรกิจการ์ดต ่ากว่า 3.5%
ผลประกอบการของ Wells Fargo: ใน 4Q ก าไรสุทธิท่ี $3.4
พันล้าน เพ่ิมข้ึน 9% จากปีก่อน โดยรายได้รวมท่ี $2.04 หม่ืน
ล้าน, รายได้จากดอกเบ้ียสุทธิ ท่ี $1.27 หม่ืนล้าน ลดลง 5% 
จากปริมาณเงินฝากและสินเช่ือท่ีลดลง Commercial net 
loan charge-off ใน 4Q เท่ากับ 0.34% (annualized) เพ่ิม
จาก 0.13% ในปีก่อน จากคุณภาพสินเช่ือ Commercial 
loan ท่ีแย่ลง ในขณะท่ี Consumer net loan charge-off ใน
4Q เท่ากับ 0.79% (annualized) เพ่ิมจาก 0.67% ในปีก่อน 
จาก net loan charge-off ท่ีเพ่ิมข้ึนในธุรกิจบัตรเครดิต
แบ่งได้เป็นกลุ่ม Consumer Banking and Lending: รายได้
รวมท่ี  $9.51 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 1% จากปริมาณสินเช่ือท่ี
เพ่ิมข้ึน, กลุ่ม Commercial Banking: รายได้รวมท่ี  $3.36 
พันล้าน เพ่ิมข้ึน 7% จาก Asset-based lending ท่ีเพ่ิมข้ึน, 
กลุ่ม Corporate & Investment Banking: รายได้รวมท่ี  
$4.73 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 14% จากรายได้จากการปล่อยกู้
สูงข้ึนและรายได้จาก IB สูงข้ึน และกลุ่ม Wealth and 
Investment Management: รายได้รวมท่ี  $3.66 พันล้าน 
ลดลง 1% โดยรายได้จากดอกเบ้ียลดลงจากเงินฝากท่ีลดลง 
ด้าน Guidance ปี 2024 จากผู้บริหาร: ประเมินว่าในปี 2024 
รายได้จากดอกเบ้ียสุทธิลดลง 7-9% และ ค่าใช้จ่ายลดลง
ราว $3 พันล้านจากปีน้ี 

ส าหรับ Citigroup ได้ประกาศ Reorganization คร้ังใหญ่ 
โดย CEO จะโฟกัสเพียง 5 กลุ่มธุรกิจ ได้แก่ กลุ่มบริการการ
ลงทุน, US Personal Banking, Wealth, Investment 
Banking และ Markets
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รูปแสดงปริมาณส ารองหน้ีเสีย 4 แบงก์ ให่่ต้ังแต่ปี 2022
ท่ีมา: Citigroup 

ท่ีมา: Company Statements, Bloomberg, FT



รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว
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บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810, ช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906, 
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