
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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วันอังคารที่ 2 กันยายน พ.ศ. 2557  
 
 

 

 กลุ่ม ธ.พ. - สหรัฐ ++   BKX Index : 71.49 จุด   
Industry Update   (AWSJ)   S&P 500 Index : 2,003.37 จุด 

FDIC รายงานยอดสินเช่ือคงคางรวมของกลุม ธ.พ. สหรัฐฯ จํานวนทั้งส้ินกวา 
6,656 แหง ณ ส้ินงวด 2Q57 เทากับ 8.11 ลานลานเหรียญสหรัฐฯ เติบโต 2.3% 
qoq ซึ่งเปนการเพ่ิมขึ้นสูงสุดในรายไตรมาสนับตั้งแตเกิดวิกฤติการเงินในป 2551    

 

   

Comment :  BKX Index เทียบกับ S&P 500 Index  
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 

  

 การเปลี่ยนแปลงของ BKX Index 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 52 Week H/L 73.90/61.07 

52 Week Beta 1.119 

 เปนคร้ังแรกท่ียอดสินเชื่อสุทธิคงคางรวมของ ธ.พ. สหรัฐฯ ขึ้นแตะระดับ 8 ลานลาน
เหรียญฯ เนื่องจากการเรงปลอยสินเช่ือภาคกอสราง เกษตร บัตรเครดิตและรถยนต 
ขณะท่ีสินเช่ือเพื่อที่อยูอาศัย เห็นการกระเต้ืองขึ้นเชนกันจากงวดที่ผานมา แตยัง
ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน เนื่องจาก ธ.พ. บางแหงเร่ิมชะลอตัวการปลอย
สินเช่ือกลุมนี้ บวกกับมีการออกหลักเกณฑและกฎหมายใหมๆ ออกมา ทั้งนี้ การ
รายงานตัวเลขสินเช่ือดังกลาวเปนวันเดียวกับที่กระทรวงพาณิชยสหรัฐฯ ประกาศ
ตัวเลขการเติบโตของ GDP งวด 2Q57 ซึ่งเห็นการขยายตัวอยางมีเสถียร
ภาพตอเนื่องเปนที่ 6 ชวยกระตุนความตองการสินเช่ือของผูประกอบการและทําให
สถาบันการเงินที่ปลอยสินเช่ือกลาที่จะยอมรับความเสี่ยงเพิ่มขึ้น  

 อยางไรก็ตาม FDIC ยังเตือนใหระมัดระวังความเส่ียงซึ่งยังคงมีอยูในอุตสาหกรรม 
โดยเฉพาะอัตราดอกเบี้ยในระบบท่ีอยูในระดับตํ่ามาก บวกกับรายไดจากธุรกรรมที่
เก่ียวเนื่องกับสินเช่ือเพื่อที่อยูอาศัยที่ยังอยูในระดับตํ่า ทามกลางการทํา 
Refinancing ของสินเช่ือที่ลดลงมากในชวงที่ผานมา 

 นอกจากนี้ แมวาจะเห็นการกระเต้ืองขึ้นของสินเช่ือ แตศักยภาพการทํากําไรกลับ
ลดลง โดยเฉพาะสถาบันการเงินขนาดใหญ ซึ่งมีรายไดจากธุรกรรมการซื้อขาย
หลักทรัพยที่ลดลงมาก อีกทั้ง Spread จากการปลอยสินเช่ือที่แคบลง ตามรายงาน
ของ FDIC จะเห็นการลดลงของรายไดรวมติดตอกันเปนไตรมาสที่ 4 แมรายไดรวม
ในงวด 2Q57 จะเติบโต 5.3% yoy มาที่ 4.02 พนัลานเหรียญฯ แตก็ไมพอหักลาง
ผลกระทบที่เกิดขึ้นในงวด 1Q57 ทําใหรายไดรวมในงวด 1H57 ยังปรับตัวลดลง 
1.4% yoy  

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุนกลุม 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: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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 ท้ังน้ี ธ.พ.สวนใหญ พยายามควบคุมคาใชจายเพ่ือชดเชยกับรายไดท่ีลดลง อาทิ การต้ัง
สํารองหนี้ฯ ลดลงตอเน่ืองกันเปนไตรมาสท่ี 17 แลว โดย ธ.พ. สวนใหญชี้แจงวาเปนการ
ดําเนินการท่ีเหมาะสมเน่ืองจากแนวโนม NPL ท่ีปรับตัวลดลง โดยมี NPL Coverage ratio 
ท่ีสูงถึง 70.5% ในปจจุบัน  สูงสุดต้ังแตเกิดวิกฤติการเงินในป 2551 

 ดัชนี BKX Index ปรับตัวเพิ่มขึ้น  3.22% ต้ังแตตนป 2557 ถึงปจจุบัน ยัง 
underperform เม่ือเทียบกับ S&P 500 Index ที่เพิ่มขึ้นกวา 8.39% ในชวงเวลา
เดียวกัน  สําหรับหุนสถาบันการเงินของสหรัฐฯ ที่นักวิเคราะหให rating ระดับสูง  
5 อันดับแรก ยังตกเปนของ JP Morgan Chase & Co., Citigroup Inc., AIG, 
Morgan Stanley และ Well Fargo & Co. ดังแสดงสรุปในตาราง โดยที่สวนใหญ มี 
PER ป 2557 เฉล่ียเกิน 10 เทาแลว แตยังมี PBV ป 2557 ตํ่ากวา/ ใกลเคียง 1 เทา 
(ยกเวนเพียง Wells Fargo ที่สูงเกิน  1 เทาไปแลว)  

 

 
 


