
ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถอื อยางไรก็ด ีบมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลาน้ีได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารน้ี จดัทําขึ้นโดยอางอิงหลกัเกณฑทางวิชาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรอืเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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 กลุ่ม ธ.พ. - ยุโรป ++  Eurostoxx Fin Index  :  297.18 จุด   
Industry Update   (AWSJ)  มูลคาตลาดรวม  : 4.45 หมื่นลานยโูร  

ECB (European Central Bank) รายงานเกี่ยวกับสถานการณสภาพคลองของ
สถาบันการเงินยุโรปในงวด 1Q57 ที่ผานมาเริ่มผอนคลายมากขึ้น ชวยลดความ
กังวลตอแนวโนมการทําธุรกิจนับจากนี้ ขณะที่การฟนตัวของเศรษฐกิจ เร่ิมสง
ผลบวกตอความตองการสินเชื่อในระบบมากข้ึน  

 

   

Comment :  Eurostoxx Financials Index เปรียบเทียบ
กับ Eurostoxx Index   
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 การเปล่ียนแปลงของ Eurostoxx 
Financials Index 
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ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 52 Week H/L 308.56/226.06 

52 Week Beta 0.907 

 รายงานผลสํารวจของสถาบันการเงินจํานวน 137 แหง รายไตรมาสของ ECB ระบุ
วาความตองการสินเช่ือในงวด 1Q57 ปรับตัวเพิ่มข้ึนทุกกลุม โดยสินเชื่อท่ีใหแก
ผูประกอบการ (Enterprises) เตบิโตกวา 2% yoy จากท่ีตดิลบถงึ 11% yoy ในงวด 
4Q56 ซึ่งเปนการเพ่ิมข้ึนคร้ังแรกตั้งแตงวด 2Q54 ซ่ึงจากการสอบถามความเห็น
ของ ธ.พ. สวนใหญยังมีมมุมองบวกตอแนวโนมความตองการสินเช่ือในงวด 2Q57 
ขณะท่ีผลประกอบการงวด 1Q57 ท่ีประกาศออกมา ชวยยืนยันถึงการฟนตัวของ
เศรษฐกิจของสหภาพยุโรปอกีทางหนึ่ง  

 ท้ังน้ี การฟนตัวของสถาบันการเงินในยุโรป ทําใหชวยลดแรงกดดันตอ ECB ในการ
ดําเนินมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ โดยเฉพาะนโยบายการเงิน ซ่ึงตองอิงกับดัชนีชี้วัด
เศรษฐกิจที่สําคญัๆ ไดแก การปลอยสินเช่ือของ ธ.พ. เพื่อกระตุนการใชจาย การ
ลงทุน และการจางงานในระบบ  อยางไรก็ตาม ความตองการสินเชื่อของภาคเอกชน
ท่ียังออนแอตอเน่ืองโดยเห็นการลดลงกวา 2.2% yoy ในงวด 1Q57 อาจทําให ECB 
ตองออกมาตรการใหมๆ มากระตุนในชวงท่ีเหลือของปก็เปนได อาทิ มาตรการ 
LTRO (Long term refinancing operation) หรือการซื้อตราสารหน้ีท่ีมีสินทรัพย
เปนหลักทรัพย (ABS) เพื่อสรางแรงจูงใจให ธ.พ. ปลอยกูใหแกบริษัทตางๆ รวมถึง
ภาคครัวเรือน  

สรุปคําแนะนําลงทุนในหุนกลุม ธ.พ. ยุโรป 
Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2014F 2015F 2014F 2015F

BARCLAYS PLC (GBp) 4.11              245.00        298.31          21.8% 0.71         0.68         8.94          7.25         

SOC GENERALE SA (EUR) 4.06              43.88          49.43            12.7% 0.73         0.69         10.05        8.45         

BNP PARIBAS (EUR) 4.03              51.80          62.53            20.7% 0.76         0.73         10.75        8.86         

UBS AG-REG (CHF) 3.77              18.32          20.72            13.1% 1.38         1.33         15.85        12.00       

DEUTSCHE BANK-RG (EUR) 3.71              30.43          38.96            28.1% 0.55         0.52         9.26          6.47         

CREDIT SUISS-REG (CHF) 3.60              27.19          30.76            13.1% 0.97         0.91         11.09        8.83         

STANDARD CHARTER (GBp) 3.52              1,280.50     1,389.66       8.5% 0.65         0.61         6.18          5.62         

HSBC HLDGS PLC (GBp) 3.52              604.10        693.34          14.8% 0.49         0.59         6.41          5.74         

COMMERZBANK (EUR) 3.11              12.70          13.14            3.5% 0.54         0.52         18.68        11.21       

PBV PER

ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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 นอกจากน้ี ตัวชี้วัดอีกประการหน่ึงคอืสัดสวนของสถาบันการเงินที่ประกาศใช
นโยบายการปลอยสินเชื่อที่เขมงวดข้ึนแกภาคธุรกิจ (Higher lending standards) 
ลดลงเหลือเพยีง 1% ในงวดนี้ จาก 2% ในงวดท่ีผานมา ถือเปนสัญญาณบวกตอ 
การเติบโตของสนิเชื่อในงวด 2Q57 เน่ืองจากลูกคาสามารถเขาถึงสินเชื่อไดงายข้ึน 

 Eurostoxx Financials Index ตั้งแตตนป 2557 จนถึงปจจุบัน ปรับตัวเพิ่มข้ึน 
1.99% สามารถ outperform เล็กนอย เมื่อเทียบกับ Eurostoxx Index ท่ีปรับตัว
ลดลง 1.31% ในชวงเวลาเดยีวกัน ท้ังนี้ จากการรวบรวมขอมูลใน Bloomberg 
consensus จะเห็นวา ธ.พ. ยุโรปที่ไดรับ rating ระดับสูงจากนกัวิเคราะห 3 อันดับ
แรกคือ Barclays Plc. (4.11), Soc Generale SA (4.06) และ BNP Paribas 
(4.03) โดยสวนใหญยังมี upside ท่ีคอนขางสูง โดยม ีPBV ป 2557 ต่ํากวา 1 เทา 
สวน PER ป 2557 ใกลเคยีง 10 เทา  

 


