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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    

 กลุ่ม ธ.พ. – สหรัฐฯ                           
(+) (WSJ/BKK Post) 

 วันจันทร์ท่ี 5 พฤศจิกายน พ.ศ.2561 

BKI Index:  99.37 จุด
ร่างหลักเกณฑ์ลดหย่อนการกํากับดูแลธุรกิจ ธ.พ. ท่ีผ่านการอนุมัติจากคณะกรรมการ Fed 
ด้วยคะแนนเสียง 3:1 พิจารณา เม่ือวันพุธ (31 ต.ค.) สําหรับ ธ.พ. ท่ีมีขนาดสินทรัพย์น้อยกว่า 
7 แสนล้านเหรียญฯ โดยหลักเกณฑ์ใหม่จะเน้นกํากับดูแลตามความเส่ียงของธุรกิจ   

S&P 500 Index: 2,723.06 จุด 

PNC Financial Corp, Capital One Financial Corp, Charles Schwab และ US Bancorp เป็น ธ.พ.
ท่ีจะได้รับผลบวกในด้านการดํารงสินทรัพย์สภาพคล่อง และการปฎิบติัตามหลกัเกณฑ์ของทางการท่ี
ยืดหยุ่นมากขึน้ ขณะท่ี ธ.พ.ท่ีมีขนาดสินทรัพย์ต่ํากว่านี ้จะทยอยได้รับการลดหย่อนหลกัเกณฑ์เป็น
ลําดบัถดัไป ซึง่เป็นไปตามแผนที่ได้รับการอนมุติัจากสภาครองเกส ตัง้แตช่่วงเดือน พ.ค.61 ท่ีผ่านมา  

ร่างหลักเกณฑ์กํากับดูแลใหม่ ให้มีการแบ่งขนาดสินทรัพย์ของ ธ.พ.ท่ีมีมลูค่าสินทรัพย์มากกว่า 1 
แสนล้านเหรียญฯ ออกเป็น 4 ขัน้ โดยยงัคงหลกัเกณฑ์ท่ีเข้มงวดสงูสดุสําหรับ ธ.พ.ขนาดใหญ่ท่ีจดัอยู่
ในกลุม่ G-SIBS (Global Systemically Important Banks) และ Northern Trust ท่ีแม้มีขนาดสินทรัพย์
เพียง 7.50 หม่ืนล้านเหรียญฯ แต่มีความเสี่ยงสงูด้วยลกัษณะธุรกรรมที่เข้าข่ายเป็น cross-border  
แตจ่ะผ่อนคลายหลกัเกณฑ์กํากบัดแูล ให้กบั ธ.พ.ท่ีมีขนาดเลก็หรือมีขนาดสินทรัพย์ต่ํากวา่ 2.50 แสน
ล้านเหรียญฯ มีความซับซ้อนของธุรกิจน้อยกว่า ซึ่งเป็นฉบับปรับปรุงหลักเกณฑ์ Dodd-Frank ท่ี
กําหนดไว้ตัง้แต่ปี 2553 และยงัให้อํานาจแก่ Fed ในการยืดหยุ่นเกณฑ์สําหรับ ธ.พ.ขนาดใหญ่ หาก
เหน็วา่มีความเหมาะสม  

โดย ธ.พ.ท่ีมีขนาดสินทรัพย์ตัง้แต่ 2.50-7.50 แสนล้านเหรียญฯ สามารถลดการดํารงสินทรัพย์สภาพ
คล่อง “Liquidity Coverage Ratio: LCR) ซึ่งเป็นสินทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องสงู และเปล่ียนเป็นเงินสด
ได้รวดเร็ว  ซึ่งจากคาดการณ์ของ Fed พบว่าร่างหลกัเกณฑ์ใหม่ท่ีเสนอไปจะช่วยลดภาระการดํารง
สินทรัพย์สภาพคลอ่งได้ถึง 30% ในกลุม่ ธ.พ.เหลา่นัน้  

นอกจากนี ้ธ.พ.ขนาดเล็ก ยังจะได้รับผลบวกจากการทดสอบภาวะวิกฤตการเงิน “Stress Test” ท่ี
น้อยลง อีกทัง้ยังให้ลดการดํารงสินทรัพย์สภาพคล่องและเงินกองทุนลงด้วย ซึ่งจะเป็นการช่วยลด
ภาระคา่ใช้จ่ายสําหรับหลกัเกณฑ์ท่ีเข้มงวดของทางการไปได้มาก  

ทัง้นี ้ธ.พ.ขนาดเล็กจํานวน 11 แห่ง ท่ีมีขนาดสินทรัพย์ตัง้แต่ 1-2.50 แสนล้านเหรียญฯ จะได้รับการ
ลดหย่อนให้ทํา stress test เป็นปีเว้นปี “two-year cycle” หากเป็นไปตามนัน้ คาดหมายว่าปี 2562 
จะไม่ต้องมีการทดสอบ stress test อีกทัง้ยงัได้รับการยกเว้นไม่ต้องดํารงสินทรัพย์สภาพคล่องตาม
เกณฑ์ LCR แตใ่ห้ดํารงสินทรัพย์สภาพคลอ่งตามความเส่ียงแทน (Liquidity Risk Management)    

อย่างไรก็ตาม หากเป็น ธ.พ.ท่ีมีขนาดสินทรัพย์ต่ํากว่า 7 แสนล้านเหรียญฯ แต่หากมีความเสี่ยงสูง 
ยังให้อํานาจแก่ Fed ในการใช้หลักเกณฑ์ดูแลที่เข้มงวดเช่นเดิม หรือกลุ่ม ธ.พ.ท่ีมีการถือครอง
สินทรัพย์ของกลุ่ม non-bank เกินกว่า 7.5 หม่ืนเหรียญฯ หรือมีการกระจกุตวัของเงินฝากหรือเงินทนุ
จากลกูค้ารายใหญ่เป็นจํานวนมาก รวมถึงมีภาระผูกพนัในรายการ off-balance sheet เป็นจํานวน
มาก จะต้องใช้หลกัเกณฑ์การกํากบัดแูลท่ีเข้มงวดกวา่คูแ่ข่งท่ีมีขนาดสินทรัพย์ใกล้เคียงกนั  

 สรปุคําแนะนําลงทนุในหุน้กลุม่ ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ทีม่า: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

52 Week H/L 117.14/93.65  
52 Week Beta 1.098  
BKX Index เทยีบกับ S&P 500 Index   

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  
การเปล่ียนแปลงของ BKX Index  

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 
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Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2018F 2019F 2018F 2019F

AMERICAN INTERNA 4.47                  43.28              58.73                35.7% 0.63            0.61            15.07           8.25            

CITIGROUP INC 4.34                  65.92              84.78                28.6% 0.89            0.83            9.92             8.69            

BANK OF AMERICA 4.32                  27.89              34.41                23.4% 1.13            1.06            10.90           9.72            

MORGAN STANLEY 4.32                  45.95              58.28                26.8% 1.11            1.04            9.33             8.87            

PNC FINANCIAL SE 4.07                  129.88            148.65              14.5% 1.37            1.30            12.05           11.28         

JPMORGAN CHASE 4.06                  108.38            124.68              15.0% 1.54            1.46            11.77           10.86         

GOLDMAN SACHS GP 3.97                  229.69            275.83              20.1% 1.14            1.04            9.13             8.99            

WELLS FARGO & CO 3.89                  53.61              62.43                16.4% 1.43            1.37            12.36           10.44         
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ทัง้นี ้ร่างหลกัเกณฑ์ดงักล่าวไม่รวมถึง ธ.พ.ต่างชาติรวมถึง ธ.พ.ท่ีมีฐานธุรกิจในสหรัฐฯ จากท่ีก่อน
หน้านี ้ธ.พ. ต่างชาติท่ีมีบริษัทย่อยในสหรัฐฯ และมีขนาดสินทรัพย์น้อยกว่า 2.50 แสนล้านเหรียญฯ 
ซึ่งส่วนใหญ่เป็น ธ.พ.ยุโรป ได้แก่ Deutsche Bank, Credit Suisse และ Barclays ต่างก็ใช้ความ
พยายามในการล็อบบีใ้ห้ทางการลดหย่อนหลกัเกณฑ์เช่นเดียวกับ ธ.พ.สญัชาติสหรัฐฯ ซึ่งจากการ
เปิดเผยของ Fed พบว่าหลกัเกณฑ์ใหม่ไม่ได้รวมถึงการปรับปรุงหลกัเกณฑ์กํากบัดแูล ธ.พ.ต่างชาติ 
(Foreign Bank Organisation: FOB) ท่ีมีขนาดสินทรัพย์ทัง้กลุ่มมากกว่า 2.50 แสนล้านเหรียญฯ  ซึง่
จะเป็นการดําเนินการแยกตา่งหากในระยะถดัไป   

BKX Index ลดลง 6.9% เม่ือเทียบช่วงต้นปี 2561 ยงั underperform เม่ือเทียบกบั S&P 500 Index ท่ี
ปรับตวัเพ่ิมขึน้ 1.8% ในช่วงเวลาเดียวกนั สาํหรับหุ้นสถาบนัการเงินของสหรัฐฯ ท่ีนกัวิเคราะห์ให้ 
rating ระดบัสงู 5 อนัดบัแรก ยงัตกเป็นของ AIG., Citigroup, Bank of America, Morgan Stanley 
และ PNC ดงัแสดงสรุปในตาราง โดยท่ีสว่นใหญ่ ยงัมี PER ปี 2561 เฉลี่ย 10-15 เทา่ และมี PBV   
ปี 2561 ต่ํากวา่/ ใกล้เคียง 1 เทา่ (ยกเว้น PNC ท่ีราว 1.4 เทา่)     
 
 
  
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 


