
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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 กลุ่ม ธ.พ. - สหรัฐ ++   BKX Index : 71.70 จุด   
Industry Update   (AWSJ)   S&P 500 Index : 2,000.72 จุด 

Federal Reserve ไดออกประกาศฉบับสุดทายเกี่ยวกับรางหลักเกณฑการดํารง
สินทรัพยสภาพคลอง (Liquidity Coverage Ratio: LCR) เมื่อวันพุธ (3 ก.ย.) ที่ผาน
มา กอนที่จะมีการโหวดเพ่ือลงมติในลําดับตอไป ซึ่งเห็นการผอนปรนในบาง
หลักเกณฑ อีกทั้งแนวโนมอาจเปดทางใหสามารถนับรวมตราสารประเภท 
Municipal Securities เขาไวในสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูง ซึ่งปจจุบันยังไมอนุญาต 

 

   

Comment :  BKX Index เทียบกับ S&P 500 Index  
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 การเปลี่ยนแปลงของ BKX Index 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 52 Week H/L 73.90/61.07 

52 Week Beta 1.118 

 รางหลักเกณฑ LCR มีวัตถุประสงคเพื่อใหเกิดความม่ันใจวาสถาบันการเงินมี  
สินทรัพยสภาพคลองสูง (High quality liquid assets) เพียงพอที่จะรองรับการไหล
ออกของเงินทุน (Cash outflow) ซึ่งประกอบดวย เงินฝากจากลูกคารายยอย รวม
กับตราสารหนี้ดอยสิทธิ ในกรณีที่เกิดวิกฤติทางการเงิน  

 ภายใตรางหลักเกณฑดังกลาว กําหนดให ธ.พ.ที่มีขนาดสินทรัพยต้ังแต 5 หม่ืนลาน
เหรียญฯ ถึง 2.50 แสนลานเหรียญฯ ตองคํานวณ LCR เปนรายเดือน (monthly 
basis) แทนการคํานวณเปนรายวันเชนที่เสนอไปในรางหลักเกณฑฉบับแรก อีกทั้ง 
ธ.พ.เหลานี้ สามารถเร่ิมใชหลักเกณฑการคํานวณ LCR ต้ังแตวันที่ 1 ม.ค.59 เปน
ตนไป ซึ่งจะมีเวลาในการปรับตัวอยางนอยอีก 1 ป  

 สําหรับ ธ.พ. ที่มีขนาดสินทรัพยต้ังแต 2.50 แสนลานเหรียญฯ ขึ้นไป จะตองเร่ิม
คํานวณ LCR ต้ังแตวันที่ 1 ม.ค.58 โดยที่ยังสามารถคํานวณ LCR เปนรายเดือน 
กอนที่จะเร่ิมคํานวณเปนรายวัน ต้ังแตวันที่ 1 ก.ค.58  

 นอกจากนี้ รางหลักเกณฑดังกลาวยังผอนปรนเก่ียวกับเงื่อนไขของเงินฝากจาก
ภาครัฐ ซึ่งจะสงผลบวกตอ ธ.พ.ใหญ (Large Regional Bank) เนื่องจากเงื่อนไข
ตามรางหลักเกณฑกอนหนาที่ออกมา ไดสรางความกังวลตอ ธ.พ.ใหญ
คอนขางมาก  

 สําหรับรางหลักเกณฑที่ไมไดมีการผอนปรนตามที่ตลาดกังวลกันในชวงที่ผานมา 
คือการใหนับรวมตราสาร Municipal-debt securities หรือหุนกูรัฐบาลทองถ่ิน ซึ่ง
ไมสามารถนับรวมเปนสินทรัพยสภาพคลองสูงที่มีความปลอดภัย (Safe high- 
quality liquid assets) แตในอนาคตก็มีแนวโนมที่จะทบทวนเง่ือนไขดังกลาววา  
ตราสารดังกลาวประเภทใดบางที่สามารถนํามานับรวมได  

 
สรุปคําแนะนําลงทุนในหุนกลุม ธ.พ. สหรัฐอเมริกา 

Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2014F 2015F 2014F 2015F

JPMorgan Chase & Co. 4.45              59.45          66.36            11.6% 1.04         0.97         10.73        9.89         

Citigroup Inc. 4.00              51.65          58.08            12.4% 0.75         0.70         10.89        9.59         

American International 4.00              56.06          59.65            6.4% 0.72         0.67         12.13        11.18       

Morgan Stanley 3.86              34.31          35.44            3.3% 1.00         0.94         13.13        11.80       

Wells Fargo & Co. 3.79              51.44          55.12            7.2% 1.61         1.51         12.56        12.03       

Bank of America Corp. 3.62              16.09          17.76            10.4% 0.75         0.71         11.69        10.66       

Goldman Sachs Group 3.21              179.11        180.13          0.6% 1.08         1.01         10.89        10.44       

PBV PER

ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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 จากการคํานวณของ Fed ประเมินวา ธ.พ. ใหญอาจจะตองเพิ่มมูลคาของสินทรัพยที่

มีสภาพคลองสูงเปนจํานวนถึง 1 แสนลานเหรียญฯ จากมูลคาปจจุบันที่มีอยู 2.5 
ลานลานเหรียญสหรัฐฯ ตามความเห็นของนักวิเคราะหสวนใหญ ประเมินวาราง
หลักเกณฑดังกลาวจะสรางแรงกดดันตอศักยภาพการทํากําไรของ ธ.พ. ซึ่งจะนําไปสู
การปลอยสินเช่ือที่ลดลงในชวงเศรษฐกิจกําลังฟนตัว  

 ดัชนี BKX Index ปรับตัวเพิ่มขึ้น  3.52% ต้ังแตตนป 2557 ถึงปจจุบัน ยัง 
underperform เม่ือเทียบกับ S&P 500 Index ที่เพิ่มขึ้นกวา 8.24% ในชวงเวลา
เดียวกัน  สําหรับหุนสถาบันการเงินของสหรัฐฯ ที่นักวิเคราะหให rating ระดับสูง  
5 อันดับแรก ยังตกเปนของ JP Morgan Chase & Co., Citigroup Inc., AIG, 
Morgan Stanley และ Well Fargo & Co. ดังแสดงสรุปในตาราง โดยที่สวนใหญ มี 
PER ป 2557 เฉล่ียเกิน 10 เทาแลว แตยังมี PBV ป 2557 ตํ่ากวา/ ใกลเคียง 1 เทา 
(ยกเวนเพียง Wells Fargo ที่สูงเกิน  1 เทาไปแลว)  

 
 

 


