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ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย พลัส จํากดั ไมสามารถทีจ่ะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ 
บทวเิคราะหในเอกสารนี้ จดัทําขึน้โดยอางอิงหลักเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลกัการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนาํ หรือเสนอแนะใหซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซื้อหรือขายหลักทรัพย
ใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวจิารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมวากรณีใด 

 

  วันพุธที่ 7 ตุลาคม พ.ศ. 2558 
 
 
 

 

 กลุ่มประกนัภัย – โลก --  Eurostoxx Fin Index : 358.41 จุด   
Industry Update (Financial Times)  มูลคาตลาดรวม : 5.41 หม่ืนลานยูโร 

บริษัทประกันภัยขนาดใหญระดับโลก 9 แหง จะตองดํารงเงินกองทุนเพ่ิมขึ้น 
ภายใตหลักเกณฑใหมที่จะถูกบังคับใชในป 2562 เพ่ือปองกันความเสียหาย
ดังเชนที่เคยเกิดไปแลวในกรณีของ AIG ซึ่งไดรับความชวยเหลือจากรัฐบาล
สหรัฐฯ ในชวงวิกฤตการเงินป 2551 

 

   

Comment :  Eurostoxx Financials Index เปรียบเทียบ
กับ Eurostoxx Index 
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 การเปลี่ยนแปลงของ Eurostoxx 
Financials Index 
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 52 Week H/L 399.71/255.15

 52 Week Beta 1.024 

 
 
 

 
 
 
 

 บริษัทประกันภัยขนาดใหญระดับโลก 9 แหง ประกอบดวย AIG, Prudential Financial 
และ Metlife จากสหรัฐฯ Aviva และ Prudential จากอังกฤษ Ping An จากจีน Generali 
จากอิตาล ี Axa จากฝร่ังเศส และ Allianz จากเยอรมนี จะตองดํารงเงินกองทุนเพ่ิมขึ้น 
ภายใตหลักเกณฑใหมท่ีจะถูกบังคับใชในป 2562 โดยประเมินวาจะมีการเพ่ิมเงินกองทุน
เพ่ือรองรับความเสียหายจากเหตุการณท่ีคาดไมถึง (Unexpected loss) เฉลีย่ 10% เพ่ือ
ปองกันความเสียหายดังเชนท่ีเคยเกิดไปแลวในกรณขีอง AIG ซึ่งไดรับความชวยเหลือจาก
รัฐบาลสหรัฐฯ ในชวงวิกฤติการเงินป 2551 อยางไรก็ตาม บริษัทประกันภัยสวนใหญตางก็
ตอตานหลักเกณฑน้ี โดยระบุวากรณีของ AIG ไมไดเปนปญหาจากธุรกิจประกันภัยแบบ
ด้ังเดิม (Traditional insurance) และเงนิกองทุนท่ีเพ่ิมขึ้นน้ันสูงเกนิไป ซึ่งไมนาจะมีสวน
ชวยเสถยีรภาพทางการเงิน 

 การเพ่ิมขึ้นของเงินกองทุนขึ้นอยูกบัโครงสรางทางธุรกิจของแตละบริษัท และมุมมองของ
ทางการเก่ียวกบัความสาํคัญของบริษัทตอระบบการเงิน โดยธุรกรรมดานประกันภัยท่ีมิใช
แบบด้ังเดิมและธรุกรรมนอกเหนือจากดานประกันภัย (Non-traditional and non-
insurance: NTNI) มีการเพ่ิมขึ้นของเงินกองทุนมากท่ีสุดท่ีระหวาง 12-25% ซึ่งยังมีขอ
โตแยงกนัระหวางบริษัทประกันภัยและทางการวาธุรกรรมใดจัดอยูในกลุม NTNI โดย
ทางการระบุวาผลิตภัณฑประกันชวิีตแบบบํานาญท่ีใหผลตอบแทนแปรผัน (Variable 
annuity) และประกันภัยสินเชือ่ทางการคา (Trade credit insurance) จะอยูในกลุม NTNI 
อยางไรก็ตาม ปจจุบันยังไมไดขอสรุปของรายการธรุกรรมท้ังหมด นอกจากน้ียังจะมีการ
ดํารงเงินกองทุนเพ่ิมขึ้นระหวาง 6-9% สําหรับธุรกรรมดานประกันภัยแบบด้ังเดิมดวย 

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุนกลุมประกันภัย 

2558F 2559F 2558F 2559F

Ping An Insura-A 4.68            29.86        47.28        58.3% 1.53          1.32          9.54          8.67          

Prudentl Finl 4.45            76.71        98.06        27.8% 0.84          0.76          7.27          7.37          

Metlife Inc 4.45            47.54        59.93        26.1% 0.81          0.72          9.03          7.64          

Axa 4.35            22.75        25.83        13.5% 0.85          0.84          10.12        9.63          

Prudential Plc 4.35            1,489.50   1,791.22   20.3% 2.87          2.50          13.50        12.33        

Aviva Plc 4.14            473.50      603.40      27.4% 1.25          1.19          10.34        9.34          

American Interna 4.12            57.68        67.90        17.7% 0.69          0.64          11.73        10.55        

Allianz Se-Vink 3.63            144.30      160.93      11.5% 1.03          0.99          9.77          10.02        

Generali Assic 3.43            16.63        18.74        12.7% 1.04          1.00          10.61        10.11        

PBV PERBloomberg 
Rating

Current 
Price (L)

Target 
Price (L)

% Upside

 
ท่ีมา : Bloomberg/ รวบรวมโดยฝายวิจัย ASPS 
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 นอกจากน้ีบริษัทประกันภัยในยุโรปยังสนับสนุนการปรับปรุงหลักเกณฑการดํารง
เงินกองทุนภายใตหลักเกณฑการกํากับดูแลธุรกิจประกันภัย Solvency II ของสหภาพ
ยุโรป ซึ่งจะเร่ิมบังคับใชในเดือน ม.ค.59 ใหผอนคลายลงดวย โดย Prudential จากอังกฤษ
ระบุวาอาจจะตองยายสํานักงานใหญออกจากกรุงลอนดอน เน่ืองจากการบังคับใช
หลักเกณฑ Solvency II ดังกลาวขางตน 

 ดัชนี Eurostoxx Financials Index ต้ังแตตนป 2558 จนถึงปจจุบัน ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 19.6% 
สามารถ outperform เม่ือเทียบกับ Eurostoxx Index ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้นเพียง 2.3% ในชวง
เวลาเดียวกัน ท้ังน้ี จากการรวบรวมขอมูลใน Bloomberg consensus จะเห็นวาบริษัท
ประกันภัยท่ีไดรับ rating ระดับสูงจากนักวิเคราะห 3 อันดับแรกคือ Ping An, Prudential 
Financial และ Metlife ซึ่งท้ัง 3 บริษัทมี upside คอนขางสูง อีกท้ังยังมี PER ป 2558  
ตํ่ากวา 10 เทาและ PBV ป 2558 ตํ่ากวา 1 เทา (ยกเวน Ping An ท่ี PBV สูงเกิน 1 เทา   
ไปแลว) 

 

  

 


