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Vietnam Equity Market  

ตลาดหุ้นท่ีได้รับอานิสงค์จากความขัดแย้ง 

ทางการค้าจีน-สหรัฐฯ  

 

ท่ามกลางภาวะเศรษฐกจิที่เติบโตชะลอตัว ความกดดนัทาง

การเมืองและความขัดแยง้ทางการค้าระหวา่งประเทศนบัเป็น

หนึ่งในปัจจัยหลกัทีน่ักลงทนุทั่วโลกให้ความสนใจเป็นพิเศษ 

โดยในช่วงต้นปี 2019  การทีน่ายโดนลัด์ ทรมัป์ 

ประธานาธิบดีสหรฐัฯ และ สี จ้ินผิง ประธานาธิบดี สาธารณรฐั

ประชาชนจีนยินยอมที่จะสงบศึกทางการคา้ชั่วคราว ท าให้

ราคาสินทรัพย์เส่ียงจ านวนมาก โดยเฉพาะอย่างย่ิงสินทรัพย์

ประเภทหุ้นในกลุ่มประเทศทีพั่ฒนาแล้ว และหุ้นจีนมีการ

ปรับตัวเพ่ิมขึน้อย่างมาก  

ในขณะที่ตลาดหุ้นในกลุม่ ASEAN ยังนับเป็นกลุม่ทีม่ีการ

ปรับตัวเพ่ิมขึน้ชา้กวา่ (Lagged) ซ่ึงแม้ว่าความกงัวล

เกี่ยวกับปัจจัยการเมือง และสงครามการค้าจะทุเลาลงบา้ง

ในช่วงต้นปเีมือ่เทยีบกบัช่วงปีก่อนหน้า แต่ก็ไดก้ลับมาสร้าง

ความกังวลให้นกัลงทุนในตลาดมากขึ้นอีกคร้ังนับแตใ่นช่วง

ต้นเดือนพฤษภาคม 2019  

ทั้งนีท้าง บลจ.พรินซิเพิล มองว่าประเด็นดงักลา่วมีโอกาสจะสร้างความผันผวนให้กบัตลาดการเงนิได้ตลอดปี 2019 

 

 แน่นอนว่าในสภาวะตลาดลกัษณะนี้ทาง บลจ.พรินซิเพิล มีมมุมองต่อกลยุทธ์การ 

ลงทุนในเชิงรับและธีมการลงทุนในลักษณะ Defensive, Diversified เช่น

สินทรัพย์ประเภทตราสารหนี้ สินทรัพย์ทางเลือกอย่าง REITs/Property Funds 

เพ่ือลดผลกระทบในภาวะทีต่ลาดเกิดความผันผวน  

ส าหรับมมุมองต่อการลงทนุในสนิทรพัย์ประเภทตราสารทุนนัน้ ยังคงให้น า้หนักหุน้

ที่มีลกัษณะ Defensive เช่น หุน้ในกลุ่มธุรกิจโครงสร้างพ้ืนฐาน รวมถึงหุ้นที่มี

โอกาสได้รับผลกระทบจากประเด็นความขัดแย้งทางการค้าจนี-สหรฐัฯ ในระดับต า่ 

เช่น หุ้นในตลาดหุ้นเวยีดนาม   

 

YTD ผลตอบแทนตลาดหุ้นท่ัวโลก  

กลุ่มประเทศ Representative Index Return 

สหรัฐฯ Dow Jones Index 17.6% 

ยุโรป Euro Stoxx Index 16.8% 

จีน Shanghai Composite Index 23.4% 

ฮ่องกง Hang Seng (Hong Kong) Index 14.9% 

ไทย SET Index 7.0 % 

ฟลิิปปินส ์ PSEi 6.5% 

อินโดนีเซีย Jakarta Composite 4.2% 

มาเลเซีย FTSE Bursa Malaysia KLCI -2.9% 

Source: Wall Street Journal, as of 30 เม.ย. 2019 
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เวียดนาม   

• ฐานการผลิตทางเลือก รับอานิสงค์จากสงครามการค้า 

• เศรษฐกิจเติบโตแขง็แกรง่ ฐานการผลิตและการส่งออก 

• เงินลงทนุทนุ Foreign Direct Investment (FDI) เตบิโต

ต่อเนื่อง 

• มูลคา่หุ้นเหมาะสม นา่ลงทุน 

• โอกาส Upgrade จาก Frontier เป็น Emerging Market 

 

เวียดนามที่เป็นหนึ่งในประเทศฐานการผลิตทางเลือกรองจากจีน 

เนื่องจากมีแรงงานชั้นดี  ค่าแรงสมเหตุสมผลอยู่จ านวนมาก โดย

ในปีที่ผ่านมา แม้ปัญหาความขัดแย้งทางการค้าโลกยังคงเป็น

ปัจจัยลบที่สร้างความกังวลใจให้แก่นักลงทุน แต่ส าหรับประเทศ

เวียดนามแล้วยังคงมีเงินลงทุนระยะยาวหรือ FDI ที่ไหลเข้าและมี

โอกาสไหลเข้าเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะอย่างย่ิง FDI จาก

กลุ่มธุรกิจชาติตะวันตกหลังทางการเวียดนามได้ท าข้อตกลง

ทางการค้ากับกลุ่มสหภาพยุโรป (EUFTA) ที่คาดว่าจะแล้วเสร็จ

ในช่วงกลางปี 2019  

นอกจากด้านปัจจัยพ้ืนฐานที่สนับสนุน ในด้านของราคา ตลาดหุ้น

เวียดนาม ณ ปัจจุบันก็ยังนับว่าอยู่ในระดับที่ ค่อนข้างน่าสนใจ 

โดยเฉพาะอย่างย่ิงส าหรับหุ้นขนาดใหญ่ VN30 Index ที่ถูกซ้ือ-

ขายบนระดับราคา P/E เพียง 10.96 เท่า ซ่ึงถือว่าน่าดึงดูดกว่า

หุ้น ในตลาดอ่ืนๆในภูมิภาคที่ถูก ซ้ือขายบนระดับราคา P/E 

ประมาณ 13-14 เท่า 

อีกหนึ่งตัวแปรส าคัญที่ท าให้หุ้นเวียดนามมีความน่าสนใจก็คือการ

ที่ FTSE เพ่ิมรายชื่อตลาดหุ้นเวียดนามเข้ามาอยู่ใน Secondary 

Emerging Market Watchlist เมื่อเดือน กันยายน 2018 ซ่ึง

ท าให้รัฐบาลเวียดนามเร่งปรับปรุงกฏหมาย และผ่อนคลาย

ข้อก าหนดต่างๆ เพ่ือเพ่ิมโอกาสใหต้ลาดหุ้นเวียดนามได้เลื่อนขั้น

มาอยู่ในกลุ่ม Secondary Emerging Market ในการพิจารณา

ของ FTSE ซ่ึงจะเกิดขึ้นในเดือน กันยายน 2019 นี้ และยังเป็น

การเพ่ิมโอกาส  ให้ตลาดหุ้นเวียดนามสามารถถูกเลื่อนล าดับขั้น

จากกลุ่มบริษัทจัดท าดัชนีลงทุนเจ้าอ่ืนๆ เช่น Morgan Stanley 

Capital International (MSCI) ได้เร็วขึ้นอีกด้วย 

 

 

 

 

 

ระดับ P/E VN30 Index 10.96 เท่า ระดับเหมาะสมการลงทุน 

Source: Bloomberg, as of 9 พ.ค. 2019 

 

Source: General Statistics Office (GSO), Vietnam 
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กองทุนเปิดซีไอเอม็บี-พรินซิเพิล เวียดนาม อคิวิตี ้(CIMB-PRINCIPAL VNEQ)  

เป็นกองทนุในกลุม่ประเภท Active Fund ที่สามารถลงทุนหุ้นในทุกขนาด (All-Cap Fund) โดยกลยุทธ์ที่ทมีใชใ้นการ

บริหารกองทุนเน้นวิเคราะหห์ุ้นรายตวัในลักษณะ Bottom-up เพ่ือค้นหาธุรกิจคณุภาพดี มสีภาพคล่องที่เพียงพอ และมี

ระดับราคาที่เหมาะสมทั้งในและนอกดชันีอา้งอิง  

นอกจากนีท้าง บลจ.พรินซิเพิล ได้ใหค้วามส าคัญกับการบริหารความเส่ียง และมกีารก าหนดสัดส่วนในการถือครองหุ้นบริษัท

ใดบริษัทหนึง่ให้ไม่เกนิ 10% ของมูลคา่ทรพัย์สนิสุทธิ เพ่ือลดผลกระทบจากความเส่ียงเฉพาะตัวของธุรกิจด้วย  
 

การบริหารกองทุนภายใตค้วามกงัวลตอ่สงครามการคา้

ระหว่างจีนและสหรัฐฯ ท าใหท้ีมจัดการลงทนุเน้นการ

คัดเลือกหุน้คณุภาพ การกระจายและก าหนดน ้าหนักการ

ลงทุนหุน้รายตัว เพ่ือลดผลกระทบทางลบตอ่กองทุนใน

ภาวะตลาดผันผวน ท าใหมู้ลค่าหนว่ยลงทุนของกองทนุ 

CIMB-PRINCIPAL VNEQ ปรับตัวเพ่ิมขึน้ 1.59% 

ใกล้เคียงกับราคาดัชนีอ้างองิ VN30 ที่ปรับตัวเพ่ิมขึน้ 
  

ทั้งนี้ ณ ปัจจุบัน ทางทีมบรหิารกองทุน เน้นกลยุทธ์ในการ

เลือกหุ้นรายตัวคุณภาพดีจากการวิเคราะห์ในลักษณะ 

Bottom-up โดยมมีุมมองการลงทุนเชิงบวกต่อธีมการ

ลงทุนดังต่อไปนี ้

 1) Urbanization การปรับเปลี่ยนเขา้สู่สังคมเมืองและการ

ขยายตัวของชนชัน้กลาง 

 2) Industrialization การขยายตัวของภาคอุตสาหกรรม

และการลงทนุ 

ตัวอย่างหุน้ลงทุน 

Kinh Bac City Development 

Holding Corporation (KBC) 

บริษัทชั้นน าด้านการพัฒนาอสังหาฯ 

Hotels, Commercial Center, 

Industrial Park นิคมอุตสาหกรรม

ของเวียดนาม ที่เป็นเจา้ของ Land Bank ขนาดใหญ่มาก

พอที่จะสามารถรองรับ Project ต่างๆในอนาคต และมี

โอกาสได้รับประโยชน์โดยตรงจากสงัคมเมืองที่มแีนวโน้ม

ขยายตัวอย่างต่อเนือ่ง       

HOA PHAT GROUP  

หุ้นกลุม่อุตสาหกรรม ซ่ึงเป็นผู้ผลิตเหล็กรายใหญ่ที่สุดของเวียดนาม และเป็นบริษัททีม่คีวามสามารถ

ในการแขง่ขนัสูง โดยมอัีตราก าไรขั้นต้นและส่วนแบง่การตลาดสูงสดุในกลุ่มผู้ผลิตเหล็กเวียดนาม 

รวมถึงมีโอกาสเติบโตได้ดีในภาวะที่เศรษฐกิจเวียดนามยังคงเติบโต และความต้องการใช้เหล็กซ่ึง

เป็นวัสดุส าคัญในการกอ่สรา้งอาคาร รวมถึงโครงสร้างพ้ืนฐานต่างๆยังคงเพ่ิมขึน้ 

 

 

 

 

 

ผลการด าเนินงานในอดีต มิได้เป็นส่ิงยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต/ผลการ

ด าเนินงานของกองทุนจัดท าขึ้นตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินงานของกองทุนรวม

ของสมาคมบริษัทจัดการกองทุน  
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Disclaimer: 

กองทนุรวมนี้ลงทุนกระจุกตัวในประเทศเวียดนามผู้ลงทุนจึงควรพิจารณาการกระจายความเส่ียงของพอร์ตการลงทุน

โดยรวมของตนเองด้วย/ผูล้งทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินคา้ (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อน

ตัดสินใจลงทนุ/กองทนุมีนโยบายลงทุนในตา่งประเทศกองทุนอาจมีความเส่ียงด้านอัตราแลกเปลี่ยน ผู้ลงทุนอาจขาดทนุ

หรือ ได้รับก าไร จากอัตราแลกเปลี่ยน/หรือได้รับเงนิคนืต ่ากว่าทุนเร่ิมแรกได้ / ผลการด าเนนิงานในอดีตของกองทนุรวม 

มิได้เป็นส่ิงยืนยันถงึผลการด าเนินงานในอนาคต /การวัดผลการด าเนนิงาน จัดท าตามมาตรฐานการวัดผลการด าเนินงาน

ของสมาคมบริษัทจัดการลงทุน 

 

เอกสารฉบับนี้เพ่ือวัตถุประสงค์ในการเผยแพร่ข้อมลูเป็น การทั่วไป โดยไมมุ่่งหมายให้ถือเป็นค าเสนอหรือการเชิญชวนให้

บุคคลใดท าการซ้ือ และ/หรอืขายผลิตภณัฑ์ด้านการลงทุนประเภทต่าง ๆ ตามที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ และไมถ่ือเป็นการ

ให้ค าปรึกษาหรือค าแนะน าเกีย่วกับการท าธุรกรรมที่เกี่ยวข้องกับผลิตภัณฑ์ด้านการลงทนุของบริษัทต่าง ๆ ตามทีร่ะบุไว้ใน

เอกสารนี้แต่อย่างใด / แมบ้ริษัทจัดการจะได้ใชค้วามระมัดระวังตามสมควรเพ่ือให้ข้อมลูดังกล่าวมีความถูกต้อง และตรง

กับวัตถุประสงค์ของการจดัท าเอกสารนี้ บริษัทจัดการและพนกังานของบริษัทจัดการไมม่ีความรับผิดและจะไม่รับผิดส าหรับ

ความผิดพลาดของข้อมูลใด ๆ ที่เกิดขึ้นไมว่่าด้วยเหตุใดก็ตาม รวมทั้งจะไม่รับผิดส าหรับการกระท าใด ๆ ที่เกดิขึ้นบน

พ้ืนฐานของความเห็นหรือขอ้มูลที่ปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับนี้ บริษัทจัดการไม่ได้ใหค้ ารับรองหรือรับประกนัไม่วา่โดยชัดแจง้

หรือโดยปริยายเกีย่วกับความถกูต้อง แม่นย า นา่เชื่อถอื ทันต่อเหตุการณ์หรือความสมบูรณ์ของขอ้มูลดังกลา่วในกรณีใด 

ๆ ทั้งส้ิน / บริษัทจัดการขอปฏิเสธความรับผิดทั้งปวงที่เกิดหรืออาจเกิดขึ้นในทกุกรณี ทั้งนีค้วามเห็นบทวิเคราะห์หรือการ

คาดคะเนตา่ง ๆ เกี่ยวกับเหตุการณ์หรือผลการด าเนนิงานในอนาคตที่ปรากฏในเอกสารนี้ ไมถ่ือเป็นเคร่ืองยืนยัน และอาจ

แตกต่างจากเหตุการณ์หรือผลประกอบการที่เกิดขึ้นจริงได้ / ส าหรับนักลงทุนที่ต้องการทราบข้อมูลหรือรายละเอียด

เพ่ิมเติมหรือรับหนังสือชี้ชวน สามารถติดต่อบริษัจัดการหรือผู้ด าเนนิการขายทีท่่านให้บริการ 

 

 


