
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวเิคราะห และมิไดเปนการชีน้ํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารนีห้รือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพนัใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 

 

2555F 2556F 2555F 2556F
BNP Paribas 4.05             36.88      42.64       15.6% 0.56         0.57        4.23         6.16         
Barclays 4.00             248.35    255.33     2.8% 0.54         50.64      8.51         6.90         
HSBC Holdings 4.03             577.70    634.19     9.8% 1.07         N/A N/A 9.65         
Deutsche Bank 3.51             33.73      35.79       6.1% 0.57         0.54        7.11         6.04         
UBS 3.33             13.09      13.32       1.7% 0.90         0.80        9.81         8.26         
Societe Generale 3.37             24.03      24.99       4.0% 0.37         0.38        5.60         5.49         
Credit Suisse 3.25             24.55      25.76       4.9% 0.85         0.75        8.77         7.08         
Commezbank 3.09             2.08        2.04         -1.9% 0.48         0.45        7.94         7.74         
Credit Agricle 2.62             5.11        5.12         0.2% 0.28         0.27        5.32         5.12         
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กลุ่มธนาคารพาณิชย์ - ยุโรป ++   
 (AWSJ)    

ธ.พ. ตางๆในยุโรป อาทิ ธนาคาร Banco Santandaer SA (SAN SM) สัญชาติสเปน และ 
ธ.พ. ที่มีขนาดสินทรัพยใหญเปนอันดับ 1 ของฝรั่งเศส ธนาคาร BNP Paribas SA (BNP 
FP)  ตางตัดสินใจไมขายธุรกิจ ธ.พ. ในสหรัฐฯ เพื่อเปนการรักษาสวนแบงตลาดในตลาดที่
มีความมั่นคงมากที่สุดตลาดหนึ่ง  

  
 

 

 
 
 

Comment :  ธ.พ. ขนาดใหญตางๆในยุโรป อาทิ ธนาคาร Banco Santandaer 
SA (SAN SM) สัญชาติสเปน, ธ.พ. ที่มีขนาดสินทรัพยใหญเปนอันดับ 1 ของ
อังกฤษ ธนาคาร Royal Bank of Scotland Group PLC (RBS LN) และธนาคาร 
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA (BBV PE) สัญชาติสเปนตางก็ลมเลิกความ
ตั้งใจ และไดปฏิเสธคําเสนอซื้อ ของธุรกิจ ธ.พ. ของตนในประเทศสหรัฐฯ 
เนื่องจากเห็นวา ธ.พ. ในสหรัฐฯ เปนธุรกิจที่สามารถสรางรายไดใหแกกลุมของ
ตนเองไดมั่นคงที่สุดกลุมหนึ่ง โดยลาสุด ธ.พ. ที่มีขนาดสินทรัพยใหญเปนอันดับ 
1 ของฝรั่งเศส ธนาคาร BNP Paribas SA (BNP FP) ไดทําการปฏิเสธคําเสนอซื้อ
ธนาคาร  Bank of West ในเมืองซานฟรานซิสโก จาก ธ.พ. สหรัฐฯ หลายแหง 
โดยใหเหตุผลวาราคาคําเสนอซื้อทีไดรับนั้นต่ํากวาราคาที่ธนาคารฯ ตองการ  ซึ่ง
แนวโนมในปจจุบันเปนแนวโนมที่แตกตางจากแนวโนมที่เกิดขึ้นในระยะ 2-3 ปที่
ผานมาอยางชัดเจน โดยฝายวิจยัมีความเห็นวา สวนหนึ่งเกิดจากการที่ ธ.พ. 
ยุโรป ในปจจุบัน ไมไดถูกบีบคั้นใหจําเปนตองขายสินทรัพยที่มีอยูออกไป เพ่ือ
เปนการระดมหาเงินทุนมาชดเชยสภาพคลองที่หายไปจากตลาดเงิน ภายหลัง
จากที่ธนาคารกลางยุโรป (ECB) ไดยื่นมาเขามาใหความชวยเหลือโดยการปลอย
กูระยะส้ัน ดอกเบ้ียต่ําในเดือน ธ.ค.54 ที่ผานมา ซึ่งฝายวิจัยมองวาจะเปนผลบวก
ตอ ธ.พ. เหลานี้ในอนาคต เพราะจะทําใหธนาคารสามารถรักษาอัตราสวนกําไร
ตอสวนของผูถือหุนในระดับสูงได ทั้งนี้ ดัชนีราคาหุนกลุม ธ.พ. ยุโรป ไดเพ่ิมขึ้น
ราว 20.7% แลว จากตนป 2555-ปจจุบัน จากการที่นกัลงทุนคลายความกังวล
เกี่ยวกับปญหาสภาพคลองในกลุม ธ.พ. ยุโรป โดยจากการรวบรวมของฝายวิจัย 
นักวิเคราะหใหธนาคาร BNP Paribas SA (BNP FP) เปนหุน Top pick กลุมฯ (ดัง
แสดงในตารางขางลาง) จากการที่ราคาหุนธนาคารฯ ไดถูกแรงเทขายทํากําไร
มากเกินไปในระยะที่ผานมา จนมี PBV ป 2555 ปรับตัวสูระดับเพียง 0.57 เทา 
จากความกังวลเกี่ยวกับการขาดทุนจากการถือครองพันธบัตรรัฐบาล PIIGS 
แมวาธนาคารฯ จะไดมีการปรับลดการถือครองพันธบัตรรัฐบาลดังกลาวลงไป
มากแลว โดยกําหนด Fair value เทากับ 42.64 ยูโร ยังมี upside ถึง 15.6% จาก
ราคาหุนในปจจุบัน 

 

 
รูปที่ 1 : ราคาหุนกลุม ธ.พ. ยุโรป 
(European Large-Cap Banking Index)
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