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ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลาน้ีได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารน้ี จัดทําข้ึน
โดยอางอิงหลักเกณฑทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพยใดๆ ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไม
ก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย เอเซีย พลัส จํากัด ไมวากรณีใด    

 กลุ่ม ธ.พ. – สหรัฐฯ                           
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 วันพุธท่ี 10 เมษายน พ.ศ. 2562 

BKX Index:  96.68 จุด 
ธ.พ.ใหญ่ของสหรัฐฯ เตรียมชี้แจงต่อสภา congress ในสัปดาห์น้ี เก่ียวกับภาพรวมระบบสถาบัน
การเงินของสหรัฐฯ ว่ามีความเส่ียงลดลง และมีการกํากับดูแลท่ีเข้มงวดมากข้ึนในช่วงท่ีผ่านมา 
อานิสงค์บวกจากการกํากับดูแลท่ีเข้มงวดของทางการต้ังแต่หลังพ้นวิกฤติการเงินปี 2551  

S&P 500 Index: 2,878.20 จุด 

 

ธ.พ.ใหญ ประกอบดวย JPMorgan Chase, Citigroup, Goldman Sachs Group, Morgan Stanley, 
Bank of America, State Street และ Bank of New York Mellon Corp. เตรียมใหถอยแถลง ตอ
คณะกรรมการกํากับดูแลสถาบันการเงิน (Financial Services Committee) ในสัปดาหน้ี (11 เม.ย.) 
เกี่ยวกบัพัฒนาการของธุรกจิท่ียังแข็งแกรง มีเสถียรภาพ ไมผันผวน และอยูในกรอบท่ีทางการกําหนด
เปาหมายไว ในชวง 10 ปท่ีผานมา ต้ังแตเกิดวิกฤติการเงินโลกในป 2551 การกํากับดูแลท่ีเขมงวดจาก
ทางการทําใหระบบสถาบันการเงินมีความเขมแข็งใน 3 ดานหลัก ๆ ประกอบดวย ฐานเงินกองทุน 
สภาพคลอง และการฟนตัวของธุรกิจ โดยการใหถอยแถลงของ ธ.พ.ใหญตอสภา congress คร้ังน้ี จัด
ขึ้นเปนคร้ังแรกนับต้ังแตเดือน ก.พ.52  

Citigroup ชี้แจงวาไดดําเนินการบริหารจัดการความเส่ียงอยางเขมงวดมาก พรอมท้ังชีแ้จงความ
ผิดพลาดของการควบคุมกรณีการฟอกเงิน ความประพฤติมิชอบของ trader และแนวทางปฎิบัติตอ   
ผูบริโภด ท่ีธนาคารฯ โดนทําโทษจากทางการในชวง 2-3 ปท่ีผานมา โดยการกําหนดแนวทางปฎิบัติท่ี
เขมงวดน้ัน ไมไดหมายความวาจะไมเกิดการทําผิดขึ้นอกี แตเปนการปรับโครงสรางกาํกับดูแลกจิการ 
เพ่ือใหสามารถกาํหนดขอผิดพลาดและเรียนรูแนวทางแกไขท่ีเกิดขึน้ 

ท้ังน้ี จุดยืนของทางการท่ีผานมา ยังแสดงความไมเห็นดวยตอการผอนคลายหลักเกณฑกํากับดูแล
สถาบันการเงิน ท่ีทั้งสมาชิกพรรค Republicans และ Democrats บางรายตางกดดันใหทางการ
ดําเนินการเพ่ือกระตุนการเติบโตของเศรษฐกิจในประเทศ โดยลาสุดในชวงสัปดาหกอนหนา 
หนวยงานท่ีเกี่ยวของกับการกําหนดมาตรฐานบัญชี (Financial Account Standards Board: FASB) 
ไดปฎิเสธคําขอของ Regional Banks (Capital One Financial Corp., BB&T, Regions Financial 
Corp.) เพ่ือใหผอนคลายหลักเกณฑการต้ังสํารองหน้ีฯ จากการที่มาตรฐานบัญชีใหม (CECL: 
Current expected credit losses) ท่ีจะมีผลบังคับใชในป 2563 สําหรับ ธ.พ.ท่ีจดทะเบียนในตลาดฯ 
กําหนดใหสถาบันการเงินตองกันสํารองหน้ีเสียใหเร็วขึ้น สําหรับสินเชื่อท่ีปลอยไปโดยคํานึงถึงความ
สูญเสียในอนาคตที่จะเกิดขึ้น (all expected future losses) เน่ืองจากมาตรฐานบัญชีปจจุบัน มีการ
รับรูผลขาดทุนหรือความเสียหายท่ีเกิดขึ้นชาเกินไป (รับรูเม่ือมีขอมูลชัดเจนวาผลขาดทุนเกิดขึ้นจริง) 
ทําใหไมสะทอนฐานะการเงินท่ีแทจริงของสถาบันการเงิน  

สรุปคําแนะนําลงทนุในหุน้กลุม่ ธ.พ. สหรัฐฯ 

 
ท่ีมา: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝายวิจัย ASPS 

 

52 Week H/L 111.99/79.85  
52 Week Beta 1.11  
BKX Index เทียบกับ S&P 500 Index   

 
ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

 

  
การเปลี่ยนแปลงของ BKX Index  

 
ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 

อุษณีย์ ล่ิวรัตน์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 017928 

Usanee@asiaplus.co.th 
ศรีสินทร์ โชติกพงศ์ 

ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

 

Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2019F 2020F 2019F 2020F

CITIGROUP INC 4.52                  65.20              76.81                17.8% 0.81            0.75            8.71             7.65            

MORGAN STANLEY 4.34                  44.26              51.83                17.1% 0.99            0.92            9.28             8.35            

AMERICAN INTERNA 4.30                  44.63              52.00                16.5% 0.65            0.60            10.24           8.87            

BANK OF AMERICA 4.15                  28.89              32.81                13.6% 1.08            1.00            10.06           9.08            

WELLS FARGO & CO 3.73                  48.14              56.52                17.4% 1.22            1.16            9.84             8.58            

JPMORGAN CHASE 3.85                  104.87            115.05              9.7% 1.42            1.34            10.79           9.99            

PNC FINANCIAL SE 3.74                  126.80            140.09              10.5% 1.25            1.18            11.20           10.50         

GENERAL ELECTRIC 3.64                  9.22                11.04                19.7% 2.39            3.11            16.76           14.38         

GOLDMAN SACHS GP 3.57                  200.62            230.30              14.8% 0.90            0.83            8.53             7.76            
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หลักเกณฑ CECL จะสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานและเงินกองทุนของธนาคาร และกดดันให
แนวโนมการปลอยสินเชื่อลดลง รวมถึงซ้ําเติมภาวะเศรษฐกิจใหยิ่งเลวรายลง โดย FASB ใหเหตุผลวา
ธนาคาร ไมไดชี้แจงถึงประโยชนหรือรายไดท่ีเกิดขึ้น จะมากเพียงพอท่ีสามารถหักลางตนทุนหรือ
ผลกระทบท่ีเกิดขึ้นหากไมดําเนินการ ไดอยางชัดเจน ขณะท่ี ธ.พ.ใหญ อาทิ JPMorgan เปดเผยถึง
ผลกระทบกรณีใชหลักเกณฑ CECL วาจะตองกันสํารองหน้ีฯ เพ่ิมขึ้นถึง 6 พันลานเหรียญฯ (เทียบเทา 
1.91 แสนลานบาท) หรือ 30-45% จากเดิมท่ีคาด 4 พันลานเหรียญฯ  (เทียบเทา 1.27 แสนลานบาท) 
ในป 2563 Citigroup คาดกันสํารองหน้ีฯ เพ่ิมขึ้น 10-20% หรือราว 1.2 – 2.5 พันลานเหรียญฯ 
(เทียบเทา 3.8-8.0 หม่ืนลานบาท) อยางไรก็ตาม กอนหนาน้ี FASB ไดมีการผอนผันใหสถาบันการเงิน
สามารถทยอยรับรูผลกระทบดังกลาวไดในระยะ 3 ปนับจากวันท่ีหลักเกณฑ CECL มีผลบังคับใช  

BKX Index ต้ังแตตนป 2562 เพ่ิมขึ้นถึง 12.7% แตยัง underperform เล็กนอยเม่ือเทียบกับ S&P 500 
Index ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้นเพียง 14.8% ในชวงเวลาเดียวกัน สําหรับหุนสถาบันการเงินของสหรัฐฯ ท่ี
นักวิเคราะหให rating ระดับสูง 5 อันดับแรก  ไดแก Citigroup, Morgan Stanley, AIG, Bank of 
America และ Wells Fargo ดังแสดงสรุปในตาราง โดยท่ีสวนใหญ ยังมี PER ป 2562 เฉลี่ยตํ่ากวา
หรือใกลเคียง 10 เทา และมี PBV ป 2562 ตํ่ากวา/ใกลเคียง 1 เทา (ยกเวน Wells Fargo ท่ีราว   
1.22 เทา)     

 


