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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. – ยุโรป                           
 (WSJ) 

 วันศุกร์ท่ี 6 กรกฎาคม พ.ศ.2561 
Eurostoxx Fin Index: 452.37 จุด 

(-) Credit Suisse Group AG เป็น ธ .พ. ใหญ่ล่าสุด ท่ี ได้รับผลกระทบจากข้อกล่าวหาของ
ทางการสหรัฐฯ เก่ียวกับการจ้างงานเพ่ือนพ้อง หรือญาติมิตรชาวจีน เพ่ือให้ได้มาซ่ึงธุรกิจใน
ประเทศจีนหรือฮ่องกงท่ีตนมีฐานธุรกิจอยู่ หรือท่ีรู้จักกันว่า “princelings”        

Eurostoxx Index: 3,444.87  จุด 

 

ท้ังน้ี CS ยอมรับขอกลาวหาของกระทรวงยุติธรรมสหรัฐฯ และหนวยงาน SEC โดยตกลงท่ีจะจายเงิน
คาปรับมูลคา 77 ลานเหรียญฯ เพ่ือยอมความ เน่ืองจากการจางงานบุคคลท่ีมีความสัมพันธเกี่ยวของ
กับขาราชการของจีน (relationship hires) ดังกลาว ในชวงระหวางป 2550–54 สําหรับฐานธุรกิจใน
ฮองกงเพ่ือใหไดธุรกิจจากทางการจีน (Chinese state-owned entities) สงผลให CS สามารถทํากําไร
จากการดําเนินการดังกลาวอยางนอย 46 ลานเหรียญฯ ธนาคารฯ จึงตกลงจายคาปรับมูลคา 47 ลาน
เหรียญฯ ใหกับกระทรวงยุติธรรมสหรัฐฯ  
คุณสมบัติของผูสมัครงานที่เขาขาย “relationship hires” มักจะขาดทักษะความชํานาญ หรือดอยใน
คุณสมบัติ ออนประสบการณในธุรกิจธนาคาร เม่ือเทียบกับผูสมัครรายอื่นๆ โดย CS ไดเปดเผยขอมูล
เกี่ยวกับการจายคาปรับและการยอมความดังกลาวไวในรายงานประจําป 2560 ท่ีเพ่ิงตีพิมพไปเม่ือ
เดือน มิ.ย.61  พรอมใหคํายืนยันวาจะรวมมือกับกระทรวงยุติธรรมสหรัฐฯ ในการเขาตรวจสอบการ
ดําเนินการดังกลาวและปรับปรุงระบบ compliance program ใหเขมงวดขึ้น สําหรับคาปรับท่ีจาย
ใหแก SEC มูลคา 30 ลานเหรียญฯ ซึ่งไมเคยเปดเผยมากอนน้ัน เน่ืองจากการจางงานพนักงานท่ี
เกี่ยวของกับผลประโยชนไปรวมกวา 100 คน ในชวง 7 ปท่ีผานมา ซึ่งการจายคาปรับดังกลาว ไม
เกี่ยวของกับคดีอาญา เน่ืองจากไมไดมีการรองเรียนจากลูกคา นักลงทุน หรือผูมีสวนเก่ียวของอื่นๆ ใน
ธุรกรรมน้ี  
ยอนหลังไปในป 2559 JPMorgan Chase & Co. ไดยินยอมจายคาปรับมูลคาถึง 264 ลานเหรียญฯ 
เพ่ือยอมความกับทางการสหรัฐฯ ในกรณีท่ีคลายคลึงกันเกี่ยวกับการจางงานพนักงานชาวเอเซีย ซึ่ง
เปนลูกหลานของเจาหนาท่ีภาครัฐในประเทศที่ตนเขาไปลงทุน  
สวน Barclays PLC. เปดเผยวาตนไดใหความรวมมือกับกระทรวงยุติธรรมของสหรัฐฯ และ SEC 
เกี่ยวกับการจางงานพนักงานท่ีอยูในภูมิภาคเอเซีย และภูมิภาคอื่นๆ ดวย  
HSBC Holdings PLC เปดเผยเชนกันวาเปนหน่ึงในจํานวนธนาคารที่ถูกทางการเขาตรวจสอบ   
ในป 2559 ในกรณีดังกลาว สําหรับฐานธุรกิจท่ีอยูในภูมิภาคเอเซีย-แปซิฟค 
จากการเปดเผยในรายงานของกระทรวงยุติธรรมของสหรัฐฯ เม่ือวันพฤหัสฯ (5 ก.ค.) ที่ผานมาระบุถึง
กลยุทธหน่ึงของ CS ท่ีใชในการจางงานพนักงานท่ีเขาขาย “princelings” โดยมี email จากเจาหนาท่ี
ของทางการ ท่ีอางอิงใหผูสมัครไปสมัครงานและสัมภาษณกับเจาหนาท่ีของ CS ในฮองกง ซึ่ง CS จะ
ไดรับผลตอบแทนที่เปน big surprise ในอนาคตอันใกล หากพนักงานสามารถเขาไปทํางานรวมกับ
ทีมงานของ CS ในประเทศจีน  
สรุปคําแนะนําลงทุนในหุ้นกลุ่ม ธ.พ. ยุโรป 

 
ท่ีมา: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝายวิจัย ASPS 

52 Week H/L 478.43/399.90  
52 Week Beta 0.788  

BKX Index เทียบกับ S&P 500  Index   

 
ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

 

  
การเปล่ียนแปลงของ Eusostoxx Fin  Index  

 
ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 
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Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2018F 2019F 2018F 2019F

CREDIT SUISS-REG (CHF) 4.21                  14.86              19.09                28.4% 0.87            0.82            12.54           8.66            

CREDIT AGRICOLE (EUR) 4.21                  11.53              15.96                38.4% 0.62            0.60            9.06             8.25            

BNP PARIBAS (EUR) 4.07                  53.95              70.76                31.2% 0.71            0.68            8.69             7.90            

ING GROEP NV (EUR) 4.03                  12.52              16.02                28.0% 0.94            0.89            9.46             9.02            

BANCO SANTANDER (EUR) 3.94                  4.72                5.93                  25.6% 0.76            0.72            9.67             8.68            

ROYAL BK SCOTLAN (GBp) 3.76                  249.50            310.95              24.6% 0.74            0.74            9.75             8.85            

BARCLAYS PLC (GBp) 3.69                  185.60            221.60              19.4% 0.59            0.57            9.42             8.18            

HSBC HOLDINGS PL (GBp) 3.48                  698.30            781.00              11.8% 0.82            0.80            9.75             9.16            

SOC GENERALE SA (EUR) 3.43                  36.74              47.39                29.0% 0.58            0.56            8.24             7.37            

COMMERZBANK (EUR) 3.24                  8.51                11.27                32.4% 0.37            0.36            11.61           9.36            

STANDARD CHARTER (GBp) 3.07                  688.60            759.43              10.3% 0.48            0.46            9.36             7.87            

BANKIA SA (EUR) 2.90                  3.33                3.87                  16.3% 0.75            0.73            19.02           11.14         

DEUTSCHE BANK-RG (EUR) 2.34                  9.55                10.46                9.5% 0.32            0.31            22.21           9.73            
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Eurostoxx Fin Index ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 6.6% เม่ือเทียบชวงตนป 2561 สามารถ outperform  เม่ือเทียบ
กับ Eurostoxx Index ท่ีปรับตัวลดลง 1.7% ในชวงเวลาเดียวกัน สําหรับหุนสถาบันการเงินของยุโรปที่
นักวิเคราะหให rating ระดับสูง 5 อันดับแรก ไดแก Credit Suisse, Credit Agricole, BNP Paribas , 
ING และ Banco Santander ดังแสดงสรุปในตารางขางตน โดยราคาหุนสวนใหญ มี PER ป 2561 ตํ่า
กวา 10 เทา (ยกเวน CS) และมี PBV ป 2561 ตํ่ากวา 1 เทา   
 

 

 

 

 

 

 
 


