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ข้อมลูในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมลูท่ีน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไมส่ามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถกูต้องของข้อมลูเหลา่นีไ้ด้ ไมว่่าประการใด ๆ 
บทวเิคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําขึน้โดยอ้างอิงหลกัเกณฑ์ทางวชิาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมไิด้เป็นการชีนํ้า หรือเสนอแนะให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์
ใด ๆ ของผู้อา่น ไมว่่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไมก็่ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วจิารณญาณของผู้อ่าน โดยไมมี่สว่นเก่ียวข้องหรือพนัธะผกูพนัใด ๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมว่่ากรณีใด 

 

 วันพุธที่ 10 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2559 
 
 

 

กลุ่ม ธ.พ. – ยุโรป --   
Eurostoxx Fin Index : 292.07 จุด   

Industry Update (Financial Times,CNBC)  มูลค่าตลาดรวม : 4.58 หม่ืนล้านยโูร 

นักลงทุนกําลังแห่ซือ้ Credit Default Swap (CDS) เพ่ือป้องกันความเส่ียงจากการ
ลดลงของราคาหุ้นกู้ในกลุ่ม ธ.พ. สะท้อนถึงความกังวลต่อฐานะทางการเงินของ
สถาบันการเงนิ 

 

   

Comment :  Eurostoxx Financials Index เปรียบเทียบ
กับ Eurostoxx Index 

 ดชันีเครดิตอนพุนัธ์ (Credit derivatives index) ซึ่งสะท้อนถึงแนวโน้มการผิดนดัชําระหนี ้
ของหุ้นกู้บริษัทและ ธ.พ. ในยโุรปประเภท Investment grade ปรับตวัเพ่ิมขึน้มาท่ี 119bp 
ใกล้เคียงระดบัสงูสดุนบัตัง้แตเ่ดือน มิ.ย.56 โดยราคาของ CDS ท่ีเพ่ิมขึน้ สะท้อนถงึความ
กังวลของนักลงทนุเก่ียวกับฐานะทางการเงินของ ธ.พ. ยุโรปและบริษัทท่ีมีการก่อหนีสู้ง 
ขณ ะ ท่ี  ธ .พ . สห รัฐฯ  ก็ ได้ รับ ผลกระทบ เช่นกัน  โดย  S&P financials เป็ นกลุ่ ม 
underperform ท่ีสดุในตลาด 

 มลูค่าการซือ้ขายของ CDS ในยโุรปทําระดบัสงูสดุในรอบ 3 ปีในวนัท่ี 8 ก.พ.59 ท่ีผ่านมา 
(หากไม่รวมช่วงเดือน ต.ค.57 ท่ีเกิดการพุ่งขึน้ของผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ) 
โดยนกัลงทนุได้ซือ้ CDS ในกลุ่มบริษัทการเงินในยโุรปรวมมลูคา่ถึง 6 พนัล้านเหรียญฯ ใน
วนัท่ี 8 ก.พ.59 และเพ่ิมขึน้มาอีก 5 พนัล้านเหรียญฯ ในช่วงเช้าของวนัท่ี 9 ก.พ.59 

 นกัลงทนุกังวลเก่ียวกับฐานะทางการเงินของ ธ.พ. ยโุรป โดยเฉพาะหุ้น Deutsche Bank 
ท่ีถูกขายออกมาอย่างหนัก ด้วยความกังวลเก่ียวกับการให้สินเช่ือในกลุ่มพลังงานและ
ปัญหาสภาพคล่องตึงตัว (Cash crunch) รวมถึงผลการดําเนินงานที่ ไม่ ดีนัก  โดย 
Deutsche Bank รายงานขาดทนุสทุธิงวด 4Q58 เท่ากบั 2.1 พนัล้านยโูร ทําให้ในปี 2558 
ขาดทุนสุทธิทัง้สิน้ 6.8 พันล้านยูโร ส่งผลให้ราคาหุ้นและหุ้นกู้ ลดลง โดยในช่วงเช้าของ
วันท่ี 9 ก.พ.59 ราคาหุ้ น Deutsche Bank ลดลง 4% ขณะท่ี Senior CDS เพ่ิมขึน้มาท่ี 
238bp สงูกวา่ในช่วงวิกฤติการเงินปี 2551 

สรุปคาํแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. ยุโรป 
Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2015F 2016F 2015F 2016F

BARCLAYS PLC (GBp) 4.36             156.25       270.57         73.2% 0.47        0.46        7.01         6.25        

ING GROEP NV (EUR) 4.23             9.41           14.07           49.4% 0.73        0.71        8.43         7.84        

BNP PARIBAS (EUR) 4.00             37.90         58.87           55.3% 0.51        0.49        6.42         5.97        

SOC GENERALE SA (EUR) 3.88             28.83         47.22           63.8% 0.46        0.45        6.26         6.11        

ROYAL BK SCOTLAN (GBp) 3.74             225.60       326.91         44.9% 0.55        0.57        9.13         10.25     

COMMERZBANK (EUR) 3.68             6.37           11.50           80.6% 0.27        0.26        7.14         6.16        

CREDIT AGRICOLE (EUR) 3.56             7.84           12.09           54.3% 0.42        0.40        6.36         6.00        

HSBC HLDGS PLC (GBp) 3.53             432.50       555.67         28.5% 0.47        0.47        5.35         5.47        

BANKIA SA (EUR) 3.48             0.78           1.15             48.4% 0.69        0.67        8.60         7.85        

STANDARD CHARTER (GBp) 3.38             403.30       591.53         46.7% 0.26        0.27        11.23       9.15        

CREDIT SUISS-REG (CHF) 3.24             13.01         21.22           63.1% 0.56        0.54        9.80         7.04        

DEUTSCHE BANK-RG (EUR) 3.11             13.71         21.76           58.7% 0.30        0.29        8.07         5.30        

PBV PER

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 
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ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  

 ก า ร เป ล่ี ย น แ ป ล ง ข อ ง  Eurostoxx 
Financials Index 
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ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 
 
 
 

  

 52 Week H/L 399.71/287.98 

 52 Week Beta 1.015 
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Research Department

 Eurostoxx Financials Index ตัง้แต่ต้นปี 2559 จนถึงปัจจุบัน ปรับตัวลดลง 20.7% ยัง 
underperform เม่ือเทียบกับ  Eurostoxx Index ท่ีป รับตัวลดลง 16.3% ในช่วงเวลา
เดียวกัน ทัง้นี ้จากการรวบรวมข้อมลูใน Bloomberg consensus จะเห็นว่า ธ.พ. ยุโรปท่ี
ได้รับ  rating ระดับสูงจากนักวิเคราะห์ 3 อันดับแรกคือ  Barclays Plc. (4.36), ING 
Group (4.23), BNP Paribas (4.00) ซึ่งส่วนใหญ่มี upside สูง โดยมี PER ปี 2559 ต่ํา
กวา่ 10 เทา่ และมี PBV ปี 2559 ต่ํากวา่ 1 เทา่ 

 

 

  
 

 


