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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกบัหลกัการวิเคราะห์ 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" 

 

กลุ่ม ธ.พ. – สหรัฐฯ                       (-) (WSJ) 

 วันอังคารท่ี 8 มีนาคม พ.ศ. 2559 

BKI Index: 65.25 จุด 
Fed เตรียมผ่อนคลายหลักเกณฑ์การปล่อยสินเชื่อระหว่าง ธ.พ.ขนาดใหญ่ด้วยกัน สําหรับ
สถาบันการเงินท่ีไม่ได้ถูกจัดประเภทให้เป็น “Systemically Important: SI” แต่หากอยู่ในข่ายท่ีเป็น SI 
แล้ว จะต้องใช้หลักเกณฑ์ท่ีเข้มงวดข้ึนจากเดิม 

S&P 500 Index: 2001.76 จุด 

Comment :  

Federal Reserve ระบเุม่ือวนัศกุร์ท่ีผ่านมา (5 มี.ค.) วา่ได้เตรียมผ่อนคลายหลกัเกณฑ์การปลอ่ย
สินเช่ือระหวา่ง ธ.พ.ขนาดใหญ่ด้วยกนั สําหรับสถาบนัการเงินท่ีไมเ่ข้าข่ายเป็น SI ซึง่โดยปกติแล้ว
ธนาคารตา่งๆ จะปฎิบติัตามหลกัเกณฑ์ในประเทศของตนทีแ่ตกตา่งกนัไป ก่อให้เกิดความกงัวลวา่จะ
นํามาซึง่ผลกระทบท่ีเช่ือมโยงลกุลามไปดงัเช่นในช่วงท่ีเกิดวิกฤติการเงินโลกปี 2551 อย่างไรก็ตาม 
Fed ได้ผ่อนคลายแนวทางการคํานวณความเส่ียง จากเดิมท่ีต้องรวมถึงตราสารอนพุนัธ์และสญัญา
ตา่งๆ รวมถึงความเส่ียงของรัฐบาลในตา่งประเทศ และสํานกัหกับญัชีกลาง ซึง่ใน 2 ประเดน็หลงันี ้ถือ
เป็นความเส่ียงหลกัของ ธ.พ.  

ทัง้นี ้ธ.พ.ใหญ่ทัง้ 8 แหง่ของสหรัฐฯ รวมถึง ธ.พ. ท่ีมีตา่งชาติถือหุ้น ท่ีเข้าข่ายเป็น SI กลา่วคือ ความ
ล้มเหลวหรือความเสียหายท่ีเกิดขึน้กบัสถาบนัการเงินนัน้ๆ อาจนําไปสูวิ่กฤติการเงินของประเทศ มี
ขนาดสินทรัพย์มากกวา่ 5 แสนล้านเหรียญสหรัฐฯ มีแนวโน้มท่ีจะต้องใช้หลกัเกณฑ์ท่ีเข้มงวดในระดบั
สงูสดุ โดย Feb กําหนดให้มลูคา่การปลอ่ยกู้ ระหวา่งธนาคาร ต้องไมเ่กิน 15% ของเงินกองทนุท่ีเป็น 
high-quality capital (โดยท่ีหลกัเกณฑ์ดงักลา่วยงัถือวา่เข้มงวดน้อยกวา่เม่ือปี 2554 ท่ีกําหนดไว้ไม่
เกิน 10% เน่ืองจากเสียงตอบโต้จากบรรดา ธ.พ.ตา่งๆ ท่ีระบวุา่ทางการประเมินความเส่ียงของตนสงู
ไปมาก) อย่างไรก็ตาม หลกัเกณฑ์ดงักลา่วยงัไมร่วมถึง non-bank ท่ีเป็น SI อาทิ AIG ซึง่จะมีการออก
หลกัเกณฑ์ควบคมุตามมาในภายหลงั  

สว่น ธ.พ. ท่ีมีขนาดสินทรัพย์ท่ีเกินกวา่ 2.50 แสนล้านเหรียญสหรัฐฯ กําหนดให้ปลอ่ยกู้ ระหวา่ง
ธนาคารได้ไมเ่กิน 25% ของเงินกองทนุประเภท high-quality capital สําหรับ ธ.พ. ท่ีมีขนาดสินทรัพย์
เกิน 5 หม่ืนล้านบาท จะสามารถปลอ่ยกู้ ระหวา่งธนาคารได้ไมเ่กิน 25% ของเงินกองทนุรวม บวกกบั
เงินกองทนุสว่นเพ่ิมถ้ามี (certain additons)   

จากการประเมินของ Fed พบวา่การเปลี่ยนแปลงหลกัเกณฑ์ดงักลา่วจะไมส่ง่ผลกระทบอย่างมีนยัฯ 
ตอ่ผลการดําเนินงานของ ธ.พ.ขนาดใหญ่ โดยเช่ือวา่ธนาคารจะสามารถกําจดัความเส่ียงสว่นเกิน
เหลา่นีอ้อกไปได้โดยไมก่ระทบตอ่ธรุกิจปัจจบุนั  

ดชันี BKX Index ปรับตวัลดลง 10.4% ตัง้แตต้่นปี 2559 ยงั underperform เม่ือเทียบกบั S&P 500 
Index ท่ีปรับตวัลดลง 2.2% ในช่วงเวลาเดียวกนั สาํหรับหุ้นสถาบนัการเงินของสหรัฐฯ ท่ีนกัวิเคราะห์
ให้ rating ระดบัสงู 5 อนัดบัแรก ยงัตกเป็นของ Citigroup Inc., Bank of America, JP Morgan Chase 
& Co., Well Fargo & Co. และ Goldman Sachs ดงัแสดงสรุปในตาราง โดยท่ีสว่นใหญ่ ยงัมี PER ปี 
2559 เฉลีย่ต่ํากวา่ 10 เทา่ ยกเว้น Wells Fargo ท่ีใกล้เคียง 11 เทา่ และมี PBV ปี 2559 ต่ํากวา่/ 
ใกล้เคียง 1 เทา่  ยกเว้นเพียง Wells Fargo ท่ีราว 1.4 เทา่ 

  
  
52 Week H/L 80.87/55.99 
52 Week Beta 1.076 
  
 

 

BKX Index เทียบกับ S&P 500 Index 

 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

การเปล่ียนแปลงของ BKX Index

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 
 

  
 

อุษณีย์ ล่ิวรัตน์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 017928 

Usanee.re@asiaplus.co.th 
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สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. สหรัฐฯ 

 

ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS 
 

Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2016F 2017F 2016F 2017F

CITIGROUP INC 4.70                  42.61              56.02                31.5% 0.57            0.54            8.19             7.42            

BANK OF AMERICA 4.55                  13.53              17.39                28.6% 0.57            0.54            9.31             8.24            

JPMORGAN CHASE 4.53                  59.94              69.87                16.6% 0.94            0.88            10.48           9.31            

WELLS FARGO & CO 4.13                  50.07              56.23                12.3% 1.40            1.31            11.81           10.97         

GOLDMAN SACHS GP 4.00                  155.35            188.76              21.5% 0.85            0.79            8.99             8.07            

AMERICAN INTERNA 3.96                  52.66              63.68                20.9% 0.64            0.59            10.77           8.87            

MORGAN STANLEY 3.94                  26.09              32.88                26.0% 0.70            0.66            9.63             8.14            

PBV PER


