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ข้อมลูในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมลูท่ีน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไมส่ามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถกูต้องของข้อมลูเหลา่นีไ้ด้ ไมว่่าประการใด ๆ 
บทวเิคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําขึน้โดยอ้างอิงหลกัเกณฑ์ทางวชิาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมไิด้เป็นการชีนํ้า หรือเสนอแนะให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์
ใด ๆ ของผู้อา่น ไมว่่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไมก็่ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วจิารณญาณของผู้อ่าน โดยไมมี่สว่นเก่ียวข้องหรือพนัธะผกูพนัใด ๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมว่่ากรณีใด 
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กลุ่ม ธ.พ. – สหรัฐฯ ++   
BKX Index : 63.64 จุด 

Industry Update (Financial Times)  S&P 500 Index : 1,880.33 จุด 

Basel Committee on Banking Supervision ได้ออกหลักเกณฑ์ผ่อนปรนการดํารง
เงินกองทุนสําหรับธุรกรรมด้านการซือ้ขายหลักทรัพย์ใหม่จากเดิมที่ มีแนวโน้มว่า
ต้องดํารงเงินกองทุนในสัดส่วนที่ สูงถึง 74% ลงเหลือ 40% ของพอร์ตซือ้ขาย
หลักทรัพย์รวม เร่ิมมีผลบังคับใช้ตัง้แต่ปี 2562 เป็นต้นไป     

 

   

Comment :  BKX Index เทยีบกับ S&P 500 Index  

 Global Banking Supervisors ออกประกาศหลักเกณฑ์ท่ีผ่อนปรนลงเก่ียวกับการดํารง
เงินกองทุนสําหรับธุรกรรมด้านการซือ้ขายหลักทรัพย์ประเภท trading รวมไปถึงพอร์ต
สินทรัพย์ท่ี ทํา securitization ด้วย  โดยลดสัดส่วนลงมาท่ี  40% ของพอร์ตซื อ้ขาย
หลักทรัพย์รวม จากเดิมท่ีคาดว่าจะสูงถึง 74% แต่ก็เพ่ิมขึน้จากหลักเกณฑ์ปัจจุบัน 
ภายหลงัจากที่มีเสียงเรียกร้องจาก ธ.พ.ส่วนใหญ่เพ่ือให้ทางการช่วยผ่อนปรนหลกัเกณฑ์
ดงักลา่ว เน่ืองจากเป็นธรุกรรมท่ี ธ.พ. สว่นใหญ่มุง่เน้นมากขึน้ในช่วงท่ีผ่านมา โดย ธ.พ.ให้
เหตุผลว่าหลักเกณฑ์ดังกล่าว เป็นสาเหตุให้สภาพคล่องส่วนหนึ่งหายไปจากระบบ   
ดงัตวัอย่างท่ีเกิดขึน้ในช่วงปี 2552 ท่ีประกาศใช้หลกัเกณฑ์ดงักลา่ว  

 ทัง้นี  ้หลักเกณฑ์ดังกล่าวมุ่งเน้นให้ ธ.พ.ส่วนใหญ่ลดความเสี่ยงในธุรกรรมซือ้ขาย
หลกัทรัพย์ในฐานะท่ีเป็นตวัแทนของลกูค้าลง เพ่ือลดความเสี่ยงในการนําไปสู่วิกฤติของ
สถาบันการเงินในอนาคต อย่างไรก็ตาม แม้ตามหลักเกณฑ์ใหม่ จะเห็นการปรับลด
สัดส่วนการดํารงเงินกองทุนในบางสินทรัพย์  อาทิ  Residential mortgage-backed 
securities ลงไปกว่า 4 เท่าจากเดิม แต่โดยรวมแล้ว การเปลี่ยนแปลงหลกัเกณฑ์ดงักล่าว
ยังนํามาซึ่งต้นทุนและเวลาในการดําเนินการที่เพ่ิมขึน้ใน ธ.พ. หลายๆ แห่งด้วย อ้างอิง
จากผลการสํารวจโดย KPMG ท่ีประเมินว่าจะทําให้ ธ.พ. มีต้นทนุเพ่ิมขึน้เฉล่ียราว 100-
150 ล้านเหรียญฯ ในช่วง 3 ปีข้างหน้า โดยผลกระทบจะแตกต่างกันไปสําหรับแต่ละ
ธนาคาร บางแห่งอาจจะต้องเพ่ิมการดํารงเงินกองทนุขึน้กว่า 9 เท่าจากปัจจบุนั โดยคาด
ปริมาณเงินกองทนุท่ีต้องดํารงเพ่ิมขึน้เพ่ือรองรับ market risk ดงักล่าวจะสงูถึง 40% จาก
เดิม คํานวณแบบวิธี weighted average แต่หากคํานวณหาค่ากลางหรือ median จะ
เพ่ิมขึน้ 22% จากเดิม   

สรุปคาํแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ 
Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2015F 2016F 2015F 2016F

CITIGROUP INC 4.70             42.47         62.44           47.0% 0.56        0.52        7.56         7.02        

JPMORGAN CHASE 4.53             57.04         72.41           27.0% 0.88        0.83        9.32         8.46        

BANK OF AMERICA 4.32             14.46         19.04           31.7% 0.64        0.60        10.71       9.35        

WELLS FARGO & CO 4.21             48.82         58.96           20.8% 1.35        1.26        11.16       10.31     

AMERICAN INTERNA 4.13             56.09         68.22           21.6% 0.69        0.65        13.19       11.11     

MORGAN STANLEY 3.75             25.97         37.00           42.5% 0.74        0.70        10.84       8.53        

GOLDMAN SACHS GP 3.73             155.61       203.65         30.9% 0.90        0.83        9.55         8.42        

PBV PER

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 
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 การเปล่ียนแปลงของ BKX Index 
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ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 
 
 
 

  

 52 Week H/L 80.87/62.57 

 52 Week Beta 1.073 

  
 
 
 
 
  
  
  

อุษณีย์ ลิ่วรัตน์ 
เลขทะเบียนนกัวิเคราะห์: 017928 
usanee.re@asiaplus.co.th 
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 เสียงตอบรับจาก ISDA, the Swaps Industry Association เป็นไปในทิศทางบวกต่อ
หลกัเกณฑ์ดงักล่าวของ Basel เพ่ือกําหนดระดบัความเสี่ยงตลาดของสถาบนัการเงินท่ีจะ
ก่อเพ่ิมขึน้ โดยให้ความเหน็วา่แม้ระดบัเงินกองทนุท่ีต้องดํารงเพ่ิมขึน้อีกกวา่ 40% จากเดิม
สําหรับความเส่ียงตลาดหรือ market risk ซึง่จะเป็นเงินกองทนุท่ีนอกเหนือจากท่ีกําหนดไว้
ในหลักเกณฑ์ท่ี ธ.พ.จะต้องดํารงเงินกองทุนขัน้ท่ี 1 เพ่ิมขึน้อีก 2.5% ในส่วนท่ีเป็น 
countercyclical buffer มีระยะเวลาตัง้แต่ปี 2559-62 ก็ตาม ทัง้นี ้หลักเกณฑ์การดํารง
เงินกองทนุใหมด่งักลา่วจะมีผลบงัคบัใช้ตัง้แตปี่ 2562 ยงัมีเวลาให้ ธ.พ. สว่นใหญ่สามารถ
ปรับตวัได้อีกระยะหนึง่ โดยเฉพาะการปรับลดขนาดของพอร์ตซือ้ขายหลกัทรัพย์ลงมา   

 ดชันี BKX Index ปรับตวัลดลง 12.9% ตัง้แต่ต้นปี 2559 ยงั underperform เล็กน้อยเม่ือ

เทียบกับ S&P 500 Index ท่ีปรับตวัลดลง 8.0% ในช่วงเวลาเดียวกัน สําหรับหุ้นสถาบนั

การเงินของสหรัฐฯ ท่ีนักวิเคราะห์ให้  rating ระดับสูง 5 อันดับแรก  ยังตกเป็นของ 

Citigroup Inc., JP Morgan Chase & Co., Bank of America, Well Fargo & Co. และ 

AIG ดงัแสดงสรุปในตาราง โดยท่ีสว่นใหญ่ ยงัมี PER ปี 2559 เฉลี่ยต่ํากวา่ 10 เทา่ ยกเว้น 

Wells Fargo ท่ีใกล้เคียง 10 เท่า และมี PBV ปี 2559 ต่ํากว่า/ ใกล้เคียง 1 เท่า  ยกเว้น

เพียง Wells Fargo ท่ีราว 1.3 เทา่  

 

 

  
 

 


