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คําเตือน : ผูล้งทุนควรทําความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทน และ ความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน / กองทุน PRINCIPAL VNEQ ลงทุนกระจุกตวัในประเทศ 

เวยีดนาม ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย / กองทุนมนีโยบายลงทุนในต่างประเทศ กองทุนอาจมคีวามเสีย่งดา้นอตัรา

แลกเปลีย่น ผูล้งทุนอาจขาดทุนหรอืไดร้บักําไร จากอตัราแลกเปลีย่น/หรอืไดร้บัเงนิคนืต่ํากว่าทุนเริม่แรกได ้/ ผลการดาํเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการดําเนินงานในอนาคต 
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Vietnam Stock Market Update: ปัจจยัพื้นฐานยงัแขง็แกร่ง มูลค่าน่าดึงดดู แนะนําทยอยสะสม 

ตลาดหุน้เวยีดนาม (VN Index) ปิด -33% ในปี 2022 โดยปรบัลดลงมากกว่าหลายประเทศรอบโลก เน่ืองจากไดร้บัผลกระทบเชงิ

ลบจากปัจจยัภายนอกและภายในประเทศ เช่น การขึน้ดอกเบีย้ของ Fed และ SBV ตลอดจนถงึปัญหาของตลาด Corporate Bond อย่างไร

กต็ามพืน้ฐานของเศรษฐกจิเวยีดนามยงัแขง็แกร่ง โดย GDP ในปี 2022 เตบิโต 8% สงูสุดในรอบ 25 ปี จากการเตบิโตทีด่ขีองการบรโิภค

ในประเทศ (Retail Sales เตบิโต 20% YoY ในปี 2022) แมก้ารส่งออกจะชะลอตวัลงบา้งจากภาวะเศรษฐกจิโลกทีอ่่อนแอ อกีทัง้

นักท่องเทีย่วยงัเป็นอกีปัจจยัขบัเคลื่อนสาํคญัของเศรษฐกจิเวยีดนามในปี 2023 โดยเฉพาะอย่างยิง่หลงัจนีประกาศเปิดประเทศตัง้แตว่นัที ่

8 ม.ค. 23 ตลอดทัง้ปี 2022 เวยีดนามมจีาํนวนนักท่องเทีย่วแค่ประมาณ 3.66 ลา้นคน ซึง่ยงัห่างจากระดบัปกตชิว่งก่อน Covid ในปี 2019 

ทีม่ยีอดนักท่องเทีย่วแตะ 18 ลา้นคน นอกจากน้ีเราเริม่เหน็สญัญาณเบือ้งตน้สาํหรบันักลงทุนตา่งชาตทิีก่ลบัมาซื้อสุทธใินตลาดหุน้

เวยีดนามในช่วงปลายปีทีแ่ลว้ หลงัเงนิเฟ้อสหรฐัเริม่ชะลอตวั ในดา้นของ Valuation ตลาดหุน้เวยีดนาม (VN Index) ม ีPE23F ที ่10 เท่า 

หรอื -2 SD ซึง่ถอืว่าอยูใ่นระดบัทีถู่กมาก ขณะที ่Earnings Growth ยงัมแีนวโน้มเตบิโตไดป้ระมาณ 10% ในปีน้ี  

อย่างไรกต็ามตลาดหุน้เวยีดนามอาจจะถูกกดดนัจากมลูค่าการ Roll Over ทีส่งูของ Corporate Bond ในปีน้ีเวยีดนามจะม ี

Corporate Bond ครบกําหนดประมาณ 12bn USD (+90% YoY) ทาํใหบ้างบรษิทัมโีอกาสทีจ่าํกดัต่อการออก Corporate Bond รุ่นใหม่ 

เพื่อทดแทนรุ่นเดมิ แต่กระทรวงการคลงัของเวยีดนามพยายามเขา้มาช่วยดแูล โดยการเสนอใหแ้กไ้ขการบงัคบัใช ้Decree 65 บางประการ 

เช่น 1) การเลื่อนขอ้บงัคบัการออกเครดติเรตติง้และนิยามของ Professional Investor ออกไป 1 ปี  2) การอนุญาตใหผู้อ้อกหุน้กูข้อมตผิู้

ถอืหุน้กูใ้นการเลื่อนการจ่ายดอกเบีย้และเงนิตน้ออกไป 2 ปี เป็นตน้ ดงันัน้จากปัจจยัพืน้ฐานระยะยาวทีแ่ขง็แกร่ง แตย่งัคงมคีวามเสีย่งใน

ระยะสัน้ เราจงึมองว่าจุดน้ีเป็นจดุทีเ่หมาะสมทีนั่กลงทุนสามารถทยอยซื้อสะสมในกองทุนหุน้เวยีดนามเพื่อหวงัรบัผลตอบแทนทีด่ใีนระยะ

อกี 2 - 3 ปีขา้งหน้าได ้ 

บลจ.พรนิซเิพลิมกีองทุนทีล่งทุนในหุน้เวยีดนาม 2 กองทุน ไดแ้ก่ 1.) PRINCIPAL VNEQ ทีเ่น้นลงทุนในตลาดเวยีดนามเป็น

หลกั ซึง่ตอนน้ีกองทุนเน้นลงทุนในหุน้คุณภาพด ีงบดุลแขง็แกร่ง มกีระแสเงนิสดรบัสมํ่าเสมอ โดย Overweight หุน้กลุ่ม Quality growth 

และ Defensive และ Underweight กลุ่ม Residential Property และกจิการทีม่กีารก่อหน้ีระดบัสงู  2.) PRINCIPAL VTOPP ทีเ่น้นลงทุน

ในหุน้เวยีดนาม และหุน้ไทยทีไ่ดร้บัประโยชน์จากการเตบิโตของเศรษฐกจิเวยีดนาม ปัจจบุนัมหีุน้เวยีดนามประมาณ 75% และหุน้ไทย

ประมาณ 25% โดยเน้นลงทนุหุน้เวยีดนามกลุ่ม Quality growth และหุน้ไทยกลุ่มทีไ่ดร้บัประโยชน์จากการฟ้ืนตวัของภาคบรกิารและ

บรโิภคในประเทศ เป็นตน้ 
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