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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่
ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด    

 กลุ่ม ธ.พ. – จีน                           
(+/-) (BKK Post) 

 วันพฤหัสบดีท่ี 2 พฤษภาคม พ.ศ.2562 

MSCI Financial Index: 544.86
ธ.พ.ใหญ่ของจีน นําด้วย ICBC ธ.พ.ใหญ่สุดของจีน ประกาศผลการดําเนินงาน 1Q62 เติบโต 
4.1% yoy เป็นอัตราเติบโตสุงสุดในรายไตรมาสนับต้ังแต่ปี 2556 ขณะท่ี CCB ธ.พ.อันดับ 2 และ 
BOC ธ.พ.อันดับ 4 ล้วนประกาศกําไร 1Q62 ตํ่ากว่าคาด เติบโตเฉล่ียราว 4.0% yoy    

SHCOMP Index: 3,241.93 

ICBC: ธ.พ.ท่ีมีขนาดสินทรัพย์มากเป็นอนัดบัหนึ่งของจีน ประกาศกําไรสทุธิงวด 1Q62 เท่ากบั 8.20 
หม่ืนล้านหยวน (เทียบเท่า 3.89 แสนล้านบาท) เติบโต 4.1% yoy ต่ํากว่าท่ีตลาดประเมินไว้ว่าจะ
เติบโต 4.3% yoy อย่างไรก็ตาม เร่ิมเห็นสัญญาณบวกจากการฟื้นตัวอย่างมีเสถียรภาพขึน้ของ
เศรษฐกิจจีน  ผลบวกจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐในช่วงต้นปี 2562 โดย NIM ในงวด 
1Q62 เท่ากับ 2.31% เพ่ิมขึน้เล็กน้อยจาก 2.30% ในงวด 4Q61 ขณะท่ีภาพรวมคุณภาพสินทรัพย์ 
คอ่นข้างทรงตวั สะท้อนได้จากสดัสว่น NPL ตอ่สินเช่ือรวม อยู่ท่ีระดบั 1.51% ณ สิน้งวด 1Q62 ลดลง
เลก็น้อยจาก 1.52% ณ สิน้ปี 2561  

CCB: ธ.พ.ท่ีมีขนาดสินทรัพย์มากเป็นอันดบั 2 ของจีน ประกาศกําไรสุทธิงวด 1Q62 เท่ากับ 7.69 
หม่ืนล้านหยวน (เทียบเทา่ 3.65 แสนล้านบาท) เติบโต 4.2% yoy ต่ํากวา่ท่ีตลาดประเมินการเติบโตไว้
ท่ี 5.0% yoy โดย NIM ในงวด 1Q62 เท่ากบั 2.29% ลดลงจาก 2.31% ในงวด 4Q61ขณะที่ภาพรวม
คณุภาพสินทรัพย์ยงัทรงตวั สะท้อนได้จากสดัส่วน NPL ต่อสินเช่ือรวม อยู่ท่ีระดบั 1.46% ณ สิน้งวด 
1Q62 เทา่กบัสิน้ปี 2561 

BOC: ธ.พ.ท่ีมีขนาดสินทรัพย์มากเป็นอนัดบั 4 ของจีน แต่มีสาขาในต่างประเทศ (global networks) 
มากสดุในบรรดา ธ.พ.จีน ประกาศกําไรสทุธิงวด 1Q62 เท่ากบั 5.10 หม่ืนล้านหยวน (เทียบเท่า 2.42 
แสนล้านบาท) เติบโต 4.0% yoy ต่ํากว่าท่ีตลาดประเมินการเติบโตไว้ท่ี 4.7% yoy โดย NIM ในงวด 
1Q62 เท่ากับ 1.82% ลดลงจาก 1.90% ในงวด 4Q61ขณะท่ีภาพรวมคุณภาพสินทรัพย์ยังทรงตัว 
สะท้อนได้จากสดัส่วน NPL ต่อสินเช่ือรวม อยู่ท่ีระดบั 1.42% ณ สิน้งวด 1Q62 เท่ากับสิน้ปี 2561 
ทัง้นี ้BOC เป็น ธ.พ.จีนแห่งแรกท่ีได้รับอนมุติัจากทางการให้สามารถออกตราสาร perpetual bond 
ในเดือน ม.ค.62 ท่ีผ่านมา เน่ืองจาก ธ.พ.จีน ต่างก็ประสบปัญหาเงินกองทนุท่ีอยู่ระดบัต่ํา เม่ือเทียบ
กบัมาตรฐานสากล  

MSCI China Financial Index ตัง้แต่ต้นปี 2562 ถึงปัจจุบนัปรับตวัเพ่ิมขึน้ 16%  ยงั underperform 
เม่ือเทียบกบัดชันี SHCOMP ท่ีเพ่ิมขึน้อย่างมีนยัฯ ถึง 23% ในช่วงเวลาเดียวกนั ข้อมลูท่ีรวบรวมจาก 
Bloomberg consensus จะเห็นว่าหุ้ น ธ.พ.จีน ท่ีได้รับ rating ระดับสูง ได้แก่ ICBC, CCB,  CMB,  
ABC และ BOC โดยสว่นมากมี PBV ปี 2562 ต่ํากวา่ 1 เทา่ (ยกเว้น CMB ท่ีสงูถึง 1.5 เทา่) และ PER 
เฉลี่ยปี 2562 ท่ีต่ํากวา่ 10 เทา่มาก  (ยกเว้น CMB ท่ีใกล้เคียง 10 เทา่)  

สรุปคําแนะนําลงทนุในหุน้กลุม่ ธ.พ. จีน 

 
ทีม่า: Bloomberg/ รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

52 Week H/L 597.42/450.97   
52 Week Beta 0.685   
MSCI Fin Index เทยีบกับ SHCOMP Index  

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS/ Bloomberg 

 

  
การเปล่ียนแปลงของ MSCI Fin Index  

ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS/ Bloomberg 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

อุษณีย์ ล่ิวรัตน์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 017928 

Usanee@asiaplus.co.th 
ศรีสินทร์ โชติกพงศ์ 

ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 
 
 

 

Bloomberg Current Target
Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2018F 2019F 2018F 2019F

IND & COMM BK-A 4.45                  5.81                6.30                  8.47% 0.84            0.76            6.61             6.24            

CHINA CONST BA-A 4.44                  7.44                7.99                  7.36% 0.89            0.81            6.87             6.50            

CHINA MERCH BK-A 4.21                  34.45              35.71                3.65% 1.51            1.33            9.63             8.53            

AGRICULTURAL-A 4.03                  3.76                4.14                  10.13% 0.75            0.69            6.09             5.74            

BANK OF CHINA-A 3.97                  3.89                4.17                  7.15% 0.69            0.64            6.19             5.86            

BANK OF COMMUN-A 3.22                  6.26                6.17                  -1.40% 0.65            0.60            6.13             5.79            

CHINA CITIC BK-A 3.28                  6.29                5.87                  -6.69% 0.71            0.65            6.62             6.33            

CHINA MINSHENG-A 2.79                  6.40                5.78                  -9.69% 0.62            0.57            5.29             5.15            

PBV PER


