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Earnings Result

บริ ษัท Morgan Stanley เผยงบเติบโตดีอย่ างมากในไตรมาสที่ 4 โดยมี กำไรพุ่ งสูงขึ้ นอย่ างมี นัย
สำคัญ ขั บเคลื่อนโดยธุรกิจหลักอย่ างการลงทุ นธนาคาร การซื้ อขายหลักทรั พย์  และการจั ดการ
ความมั่ งคั่ง ขณะที่แนวโน้มในอนาคตยั งคงสดใส โดยคาดว่าจะมี การทำธุรกรรมและกิจกรรม
ทางการเงิ นที่เพิ่มขึ้ นอย่ างต่อเนื่อง

กำไรโตแกร่ ง
กำไรใน 4Q24 เพิ่มขึ้ นดีกว่าคาดและเติบโตมากกว่าสองเท่าจากปีก่อนเป็น 3.7 พันล้านเหรี ยญสหรั ฐ
หรื อ 2.22 เหรี ยญสหรั ฐต่อหุ้  น เมื่ อเทียบกับ 1.5 พันล้านเหรี ยญสหรั ฐ หรื อ 85 เซ็ นต์ต่อหุ้  น เมื่ อปีที่แล้ว

รายได้โตดีจากธุ รกิจที่เกี่ยวข้ องกับตลาดทุ น
รายได้เติบโตดีกว่าคาดทุ กภาค โดยส่วนฝ่ายจั ดการความมั่ งคั่งรายงานรายได้สุทธิ เป็น 28.4 พันล้าน
ดอลลาร์  ซึ่ งเป็นการเพิ่มขึ้ น 13% จากปีที่แล้ว โดยผลการดำเนินงานนี้ได้รั บการขั บเคลื่อนโดยระดับ
สินทรั พย์ ที่สูงขึ้ นและกระแสเงิ นที่มี ค่าธรรมเนี ยมบวก นอกจากนี้รายได้จาก Institutional Securities

เติบโตหนุนจากรายได้ IB ที่เพิ่มขึ้ นราว 25%YoY และการเทรดในหุ้  นที่เพิ่มขึ้ น 51%YoY รวมถึงการ
เทรดใน Fixed Income ที่เพิ่มขึ้ นราว 35%YoY อย่ างไรก็ดีรายได้ดอกเบี้ ยสุทธิ เพิ่มขึ้ นเล็กน้อยหลัง
จากอัตราดอกเบี้ ยเฉลี่ยที่ต่ำลง ขณะที่รายได้จาก Investment Management เพิ่มขึ้ น 12%YoY หลัง
Fees เพิ่มขึ้ นจาก AUM

Operating margin ยั งแกร่ ง
รายได้จากการดำเนินงานของส่วนจั ดการความมั่ งคั่งในไตรมาสปัจจุบั นอยู่ ที่ 27.5% ซึ่ งเป็นสัญญาณ
บวกของความสามารถในการทำกำไรของบริ ษัท หลังรายได้รวมเพิ่มขึ้ น 13% จากรายได้บริ หาร
สินทรั พย์ ที่เพิ่มขึ้ นและรายได้จากการทำธุรกรรมที่สูงขึ้ น อย่ างไรก็ตามรายได้ดอกเบี้ ยสุทธิ ยั งคงไม่
เปลี่ยนแปลงมากนัก รวมถึงการจั ดเตรี ยมสำหรั บการสูญเสียเครดิตเพิ่มขึ้ นเนื่องจากการประเมิ น
บุคคลที่สูงขึ้ นสำหรั บบางสินเชื่ อ ในภาพรวม รายได้จากการดำเนิ นงานของบริ ษัทจั ดการความมั่ งคั่ง
อยู่ ในระดับที่แข็ งแกร่ ง

Provision for credit losses เพิ่มขึ้ น
ในกลุ่ มธุรกิจ Institutional Securities มี การสำรองหนี้ สูญเพิ่มขึ้ นจากปีก่อนหน้า โดยหลักๆ มาจาก
การเติบโตของพอร์ ตสินเชื่ อองค์กร ส่วน Wealth Management มี สำรองหนี้สูญเพิ่มขึ้ นจากปีก่อน
หน้าเนื่องจากการประเมิ นความเสี่ยงของสินเชื่ อแต่ละรายเพิ่มสูงขึ้ น

ค่าใช้ จ่ ายเพิ่มขึ้ น แต่ชดเชยได้จากการเติบโตของกลุ่ มธุ รกิจตลาดทุ น
ค่าใช้ จ่ ายรวมในกลุ่ มธุรกิจ Institutional Securities และ Wealth Management เพิ่มขึ้ นหลังค่า
ตอบแทนพนักงานเพิ่มขึ้ นจากรายได้ที่สูงขึ้ น แต่ถู กชดเชยบางส่วนจากค่าใช้ จ่ ายที่ลดลงจาก DCP

ส่วน นอกจากนี้ค่าใช้ จ่ ายที่ไม่ ใช่ ค่าตอบแทนพนักงานเพิ่มขึ้ นจากค่าใช้ จ่ ายที่เกี่ยวข้ องกับการดำเนินงาน
ที่สูงขึ้ น แต่ถู กชดเชยบางส่วนจากค่าใช้ จ่ ายทางกฎหมายที่ลดลงและไม่ มี การเรี ยกเก็บภาษีพิเศษจาก
FDIC ขณะที่ Investment Management มี ค่าใช้ จ่ ายรวมเพิ่มขึ้ นจาก carried interest และค่าใช้ จ่ าย
ที่ไม่ ใช่ ค่าตอบแทนพนักงานเพิ่มขึ้ นจากปีก่อนหน้า โดยหลักๆ มาจากค่าใช้ จ่ ายในการจั ดจำ หน่ายที่สูงขึ้ น
เนื่องจาก AUM (Assets Under Management) เฉลี่ยเพิ่มขึ้ น

R E V E N U E  -  %C H G  YOY 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

Global Wealth Management 0.3% 4.9% 2.0% 13.5% 12.5%
Investment Management 0.2% 6.8% 8.2% 8.9% 12.2%
Institutional Securities 2.9% 3.2% 23.5% 20.2% 47.1%
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Morgan Stanley เผยงบเเกร่ งโดยมี แรงหนุ นจากธุ รกิจที่เกี่ยวข้ องกับตลาดทุ น

S E N T I M E N T 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24

net profit Positive Positive Positive Positive

margin Positive Neutral Positive Positive

revenue Positive Positive Positive Positive

STO C K  DATA

Market Cap (USD Million) 218.79

Beta 1.33

Last close 135.81

12-m Low / High 83.1 / 136.2

Target price 135.00

Return Potential -0.6 %
% of Buy / Sell rating 28.0 % / 4.0 %

VA LUAT I O N

DATA

12M

FO RWA R D

5-Y R

AV E R AG E

P/E 15.97 12.18

P/B 2.32 1.50

P/S 3.61 2.05

EV/EBITDA 5.13

Dividend Yield 0.0 %



Morgan Stanley

Morgan Stanley is a bank holding company, provides diversified financial services on a worldwide basis. The Company

operates a global securities business which serves individual and institutional investors and investment banking clients.
Morgan Stanley also operates a global asset management business.

InnovestX Resear


