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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    

 กลุ่มสถาบันการเงิน/ Non-bank – จีน                  
(+) (Bloomberg) 

 วันศุกร์ท่ี 4 มกราคม พ.ศ.2562 

MSCI Financial Index: 454.52
ธนาคารกลางจีน (PBOC) ประกาศปรับการคํานวณอัตราส่วนเงินทุนสํารอง (Reserve 
Requirement ratio : RRR) ของ ธ.พ. บางแห่ง เพ่ือกระตุ้นการให้สินเชื่อในธุรกิจขนาดกลางและ
ขนาดเล็ก ซ่ึงได้รับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวลง 

SHCOMP Index: 2,464.36 

ธนาคารกลางจีนปรับลดอัตราส่วนเงินทุนสํารอง 4 ครัง้ ในปี 2561 เพ่ือกระตุ้ นการเติบโตของ
เศรษฐกิจท่ีชะลอตวัลง จากปัญหาการผิดนดัชําระหนีใ้นหุ้นกู้  และ ความขดัแย้งทางการค้าท่ีเกิดขึน้
ระหวา่งจีนกบัสหรัฐฯ 
สําหรับ ธ.พ. ท่ีให้สินเช่ือแก่ธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กจะได้รับการพิจารณาปรับลดอตัราส่วน
เงินทนุสํารองลง โดย PBOC ได้ผ่อนคลายวงเงินให้สินเช่ือเป็นไมเ่กิน 10 ล้านหยวน จากท่ีเคยกําหนด
ไว้ไมเ่กิน 5 ล้านหยวน ซึง่คาดวา่จะช่วยสนบัสนนุการปรับลดการตัง้สํารองหนีฯ้ ก่อนหน้านี ้และทําให้ 
ธ.พ. ตอบสนองความต้องการเงินทนุของธรุกิจขนาดเลก็ได้ดีขึน้  
ทัง้นี ้มีการคาดการณ์ว่าการปรับลดอตัราส่วนเงินทนุสํารอง ในครัง้นีจ้ะช่วยเพ่ิมสภาพคล่องในระบบ
ได้ถึง 4 แสนล้านหยวน และช่วยผลักดนั NIM ของ ธ.พ. เพ่ิมขึน้ราว 1 bps และผลักดันกําไรสุทธิ
เพ่ิมขึน้ราว 0.8% ภายใต้สมมติฐานว่า ธ.พ. ในตลาดหลกัทรัพย์จีนทกุแห่งได้รับสิทธิในการปรับลด
อตัราสว่นเงินทนุสํารองเป้าหมายลง 1.5% ในครัง้นี ้ 
นอกจากนี ้ตลาดยังคาดการณ์ว่า PBOC  อาจมีการผ่อนคลายหลกัเกณฑ์ธุรกิจ ธ.พ. ในด้านอ่ืนๆ 
ภายในเดือน ม.ค.62 เน่ืองจากสภาพคล่องท่ีตึงตวัในช่วงเทศกาลตรุษจีนท่ีคาดว่าจะมีความต้องการ
เงินทนุราว 4.3 ล้านล้านหยวน และคาดว่าชาวจีนจะถอนเงินสดเพ่ือใช้ในเทศกาลดงักล่าวกว่า 1 ล้าน
ล้านหยวน  
ความเคลื่อนไหวในครัง้นีส้ง่สญัญาณวา่ PBOC จะยงัคงใช้นโยบายการเงินท่ีผ่อนคลาย  และแนวโน้ม
จะให้มีความสมดลุระหวา่งนโยบายการเงินแบบตงึตวัและผ่อนคลายในปี 2562 
MSCI China/ Financial สําหรับปี 2561 ปรับตัวลดลงถึง 17.3% แต่ยังสามารถ outperform เม่ือ
เทียบกบัดชันี SHCOMP ท่ีลดลงอย่างมีนยัฯ ถึง 24.8% ในช่วงเวลาเดียวกนั ซึ่งจากข้อมลูท่ีรวบรวม
จาก Bloomberg consensus จะเห็นว่าหุ้ น ธ.พ.จีน ท่ีได้รับ rating ระดับสูง ได้แก่ ICBC, CCB,  
ABC, CMB และ BOC ซึง่ล้วนมี upside เกิน 20% ขึน้ไป (ยกเว้น ABC และ BOC ท่ีมี upside 18% 
และ 15% ตามลําดบั) โดยส่วนมากมี PBV ปี 2562 ต่ํากว่า 1 เท่า (ยกเว้น CMB ท่ีเกิน 1 เท่า) และ 
PER เฉลี่ยปี 2562 ท่ีต่ํากวา่ 10 เทา่   

 

สรุปคําแนะนําลงทนุในหุน้กลุม่ ธ.พ. จีน  

 
ทีม่า: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

52 Week H/L 677.56/451.39   
52 Week Beta 0.88   
MSCI Fin Index เทยีบกับ SHCOMP Index  

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  
การเปล่ียนแปลงของ MSCI Fin Index  

ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 
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