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o Education:ทางการจนีไดป้ระกาศมาตรการคุมเขม้ทางดา้นการศกึษาโดยเฉพาะ โรงเรยีนกวดวชิา ทีผู่ป้กครองส่งบุตรหลาน

มาเรยีนพเิศษเพิม่เติมนอกเวลาเรยีน โดยมาตรการเพิม่เตมิเป็นการจํากดัเวลาเรยีน และค่าเล่าเรยีน ใหส้ถานกวดวชิาเป็น

สถาบนัทีไ่ม่เน้นแสวงหาผลกําไร ซึง่มเีป้าหมายผ่อนคลายแรงกดดนัแก่นักเรยีน และภาระค่าเล่าเรยีนทีม่ค่ีอนขา้งสงูในสถาน

กวดวชิาชัน้นําหลายแห่ง เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัการปลดลอ็คการจํากดัจํานวนบุตรต่อครอบครวั จากก่อนหน้าน้ีทีม่กีารเพิม่การ

จํากดัจํานวนการมบีุตรจาก 1 มาเป็น 2 และ 3 คนต่อครอบครวัเพิม่ขึน้มาตามลําดบั เน่ืองจากจนีเริม่ประสบปัญหาจํานวน

ประชากรทีล่ดลงอย่างต่อเน่ือง ซึง่หากมองระยะยาวหากการปลดลอ็คแสดงผลตามทีท่างรฐับาลจนีต้องการ ราคาค่าเล่าเรยีนที่

ถกูจาํกดัจะถูกทดแทนดว้ยปรมิาณนักเรยีนทีเ่พิม่มากขึน้ ในขณะทีบ่างสถาบนั อย่าง New Oriental Education ไดพ้ลกิแพลง

ธุรกจิมาออกหลกัสตูรสาํหรบัผูป้กครองในการเตรยีมบุตรหลาน

o Crypto Currency: ทางการจนีประกาศใหส้ถาบนัการเงนิของจนีเขา้ควบคุมความเสีย่งทีเ่กดิจากการซือ้ขาย ซึง่อาจแฝงดว้ย

กจิกรรมทีผ่ดิกฎหมายอย่างการฟอกเงนิ และเขา้ควบคุมการขดุเหมอืง Crypto Currency ทีข่ดักบันโยบายสิง่แวดลอ้มของจนี

o Off-Shore IPO: China Securities Regulatory Commission ประกาศถงึกรณีบรษิทัจนีทีท่ําการเสนอขายหลกัทรพัยต่์อ

ประชาชนในตลาดต่างประเทศ จะตอ้งปฏบิตัแิละอยู่ภายใตก้ฎหมายควบคุมของจนี รกัษาความปลอดภยัขอ้มูลภายในประเทศ 

ในดา้นของ Information Infrastructure และ Personal Data และผ่านการตรวจสอบและความเหน็ชอบจากกระทรวงทีเ่กีย่วขอ้ง 

เช่น บรษิทั FinTech จะต้องผ่านอนุมตัจิากธนาคารกลางของจนี ซึง่เป็นผลต่อเน่ืองจากกรณีของ DiDi จากการที่ทางการจนี

เป็นห่วงถงึความปลอดภยัทางดา้นขอ้มลูของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในต่างประเทศซึง่ไม่รวมถงึทีจ่ดทะเบยีนในฮ่องกง

Source: Bloomberg as of September 17, 2021

ในช่วง 3 เดอืนทีผ่่านมาจนถงึวนัที่ 31 ส.ค. 2564 ตลาดหุน้จนีไดม้กีารปรบัตวัลงอยา่งมนียั โดยดชันี MSCI China ปรบัตวัลดลง

13.53% ในขณะทีด่ชันี MSCI China A Onshore, Hang Seng China Enterprise และ Shanghai Shenzhen CSI 300 Index

ปรบัตวัลดลง 5.78%, 14.22% และ 8.55% ตามลาํดบั จะเหน็ไดว้่าหุน้กลุ่ม A-Share ทีจ่ดทะเบยีน On-shore ในประเทศจนี

ปรบัตวัลดลงน้อยกว่าหุน้ทีจ่ดทะเบยีน Off-Shore ในฮ่องกง หรอื ADR ในสหรฐัฯ โดยผลกระทบมาจากปัจจยักดดนัดงัต่อไปน้ี

ปัจจยักดดนัในช่วงท่ีผา่นมา

เศรษฐกิจท่ีชะลอตวัลงในช่วงท่ีผา่นมา

ช่วง 3 เดอืนที่ผ่านมาจะเหน็ได้ว่าดชันี PMI ทัง้ภาคการผลติ

และบริการมีแนวโน้มชะลอตัวลงในหลายประเทศทัว่โลก รวมถึง

ประเทศจนีโดยส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากสถานการณ์น้ําท่วมในมณฑล 

XinJing ไวรสัสายพนัธุ ์Delta ไดเ้ขา้ไประบาดในหลายประเทศ โดย

ประเทศจีนเริ่มระบาดในเดือน ก.ค. 2021 โดยเริ่มจากพนักงาน

สนามบินใน Nanjing ส่งผลให้ทางการจีนมีการ lockdown ในหลาย

พื้นที่ มผีู้ติดเชื้อรวมกนัราว 1,200 รายและมกีารใช้มาตรการเขม้ข้น

ตามท่าเรอืขนสง่สนิคา้ระหวา่งประเทศ สง่ผลใหก้ารขนสง่สนิคา้ใชร้ะยะ

เวลานานขึ้น อย่างไรก็ดีวนัที่ 23 ส.ค.2021 ที่ผ่านมาทางการจีนได้

ประกาศจํานวนผู้ติดเชื้อในประเทศเป็น 0 รายและผู้ติดเชื้อมาจาก

ต่างประเทศมีเพียงหลกัสบิ สะท้อนถึงความสามารถในการควบคุม

สถานการณ์ใหก้ลบัเขา้สูส่ภาวะปกต ิและคาดว่าตวัเลขทางเศรษฐกจิจะ

มีแนวโน้มเริ่มกลับมาฟ้ืนตัว ต่อจาก น้ีในช่วง เดือน ก .ย . 2021
การประกาศนโยบายควบคมุเพ่ิมเติมในหลายอุตสาหกรรมของ

ทางการจีนในช่วง 3 เดือนท่ีผา่นมา
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o Online Gaming: จากก่อนหน้าน้ีมกีารจาํกดัอายุของผูเ้ล่นในเกมสแ์ต่ละชนิด และมกีารจํากดัเวลาเล่นเกมสข์องผูเ้ล่นในวยัเรยีน

ในช่วงระยะเวลาทีก่าํหนด และล่าสดุมกีารบงัคบัจากภาครฐัใหค้วบคุมภาพและเน้ือหาทีไ่ม่เหมาะสมต่อเยาวชน

o Gambling: ทางการจนีมกีารประกาศจะแต่งตัง้หน่วยงานเขา้มาควบคุมดแูลการดาํเนินงานของธุรกจิ Casino

o Common Prosperity: นาย Xi JingPing มกีารชูนโยบาย Common Prosperity ทีเ่น้นลดช่องว่างระหว่างคนรวยและคนจน 

เน่ืองจากรายงานของ Paris School of Economics ไดแ้สดงถงึ Income inequality ของจนีซึง่แสดงถงึตวัเลขทีแ่ย่ลง โดยตวัเลข

Top 10 ของประชากรมรีายไดเ้ป็นสดัสว่นถงึ 41% ของประเทศในปี 2015 เพิม่จาก 27% ในปี 1978 ในขณะทีป่ระชากรครึง่ล่าง

ของประเทศ มสีดัสว่นรายไดล้ดลงมาที ่15% ของรายไดร้วมทัง้ประเทศ จาก 27% ในปี 1978 อย่างไรกด็ทีางการไดอ้อกมาชีแ้จง

ถงึความหมายว่าไม่ใช่ว่าทุกคนต้องมฐีานะเท่าเทยีมกนั แต่เป็นการลดช่องว่างและปัญหาความเหลอืมลํ้า โดยบรษิทัขนาดใหญ่

หลายแห่งโดยเฉพาะบรษิทัอย่าง Tencent Alibaba และ Meituan ไดม้กีารตอบรบัและแสดงเจตจํานงคท์ีจ่ะบรจิาค และก่อตัง้

หน่วยงาน หรอืมูลนิธทิี่เขา้ช่วยเหลอืและลงทุนด้านการศกึษา และการจ้างงาน รวมถึงพฒันาพืน้ที่และความเป็นอยู่ของคนใน

ชนบท ซึง่คาดว่าจะมผีลกระทบต่อผลดําเนินงานของบรษิทัในระยะสัน้ แต่เป็นการเพิม่ความแขง็แกร่งและส่วนร่วมต่อสงัคมใน

ระยะยาว (ทีม่า https://blogs.lse.ac.uk/businessreview/2019/04/01/income-inequality-is-growing-fast-in-china-and-making-

it-look-more-like-the-us/)

เน่ืองจากสหรฐัเริม่มกีารเรยีกรอ้งบรษิทัจนีทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐัต้องแสดงขอ้มูลโครงสรา้งบรษิทัและรายงานจากผูต้รวจสอบบญัชี

ซึง่ขดักบัสิง่ทีท่างการจนีกงัวล สง่ผลใหบ้รษิทัจนีทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐั เตรยีมทาํ Dual Listing ในตลาดฮอ่งกงเพื่อลดแรงกดดนัจาก

ทัง้ 2 ฝ่าย และลดความเสีย่งถา้หากตอ้ง Delist จากตลาดหุน้สหรฐั

China Evergrande Group

บรษิทัอสงัหารมิทรพัยข์นาดใหญ่ทีม่หีน้ีสนิสงูทีส่ดุในกลุ่มบรษิทัพฒันาอสงัหารมิทรพัยใ์นโลก ซึง่กาํลงัเผชญิกบัปัญหาทางการเงนิ 

ยอ้นกลบัไปเมื่อเดอืน ต.ค. 2020 ทางการจนีไดม้กีารประกาศใหธ้นาคารใชม้าตรการเขม้งวดในการควบคุมการปล่อยสนิเชื่อใน

ภาคอสงัหาฯ เพื่อเป็นการแกปั้ญหาหน้ีภาคอสงัหาฯและการเกง็กําไรราคาที่อยู่อาศยั โดยเป็นการควบคุมวงเงนิสนิเชื่อผ่าน 3 

ตวัชีว้ดัจาก สดัสว่น Liability to Asset (ไม่นับรวมรายไดท้ีร่บัมาล่วงหน้า) ต้องน้อยกว่า 70%, สดัส่วน Net Debt to Equity ต้อง

น้อยกว่า 100% และสดัส่วน Cash to Short-Term Debt ต้องสงูกว่า 1 เท่า หรอืทีเ่รยีกกนัว่านโยบาย The Three Red Lines

โดยทางบรษิทัตกทัง้ 3 เกณฑส์่งผลใหก้ารเพิม่สนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิเป็นไปไดย้าก ซึง่ทางบรษิทัเองเริม่มปัีญหาดา้นสภาพ

คล่องหลงัจากการแพร่ระบาดของไวรสั COVID-19 ที่มกีารประกาศ Lockdown ส่งผลกระทบต่อยอดขายอสงัหาฯแต่ก็ผ่านปี

2020 มาไดด้ว้ยการเร่งระบายผ่านการลดราคาอย่างหนัก อย่างไรกด็ทีางบรษิทัออกมาแจง้ถงึปัญหาจากยอดขายทีล่ดลงอย่างมี

นัยตัง้แต่เดอืน ม.ิย. 2021 ทําใหก้ารบรหิารเงนิหมุนเวยีนตดิขดั ถึงแม้ว่าบรษิัทเองจะมกีารขยายธุรกจิไปยงัธุรกจิอื่นอย่างเช่น 

สวนสนุก สถานพยาบาล น้ําแร่สาํหรบัดื่ม และการผลติรถไฟฟ้า EV แต่บรษิทัเองกม็กีารกูย้มืจากต่างประเทศดว้ยอตัราดอกเบีย้ที่

สงูระดบัเทยีบเคยีงกลุ่มหุน้กูท้ีม่อีนัดบัความน่าเชื่อถอืตํ่ากว่าระดบัทีล่งทุนได ้หรอื High Yield Bonds โดยช่วงกลางเดอืน ส.ค.

2021 ทีผ่่านมาทางการจนีไดม้กีารเตอืนผูบ้รหิารของบรษิทั China Evergrande Group ใหจ้ดัการปัญหาอย่างรวดเรว็ บรษิทัจงึได้

พยายามเร่งขายทรพัยส์นิและธุรกจิต่างๆ ส่งผลใหร้าคาอสงัหาฯทีอ่ยู่อาศยัของจนีราคาปรบัลดลงมาอย่างรวดเรว็ โดยบรษิทัได้

ประกาศว่ามกีารจา้งทีป่รกึษาทางการเงนิ คอื Houlihan Lokey ซึง่เป็น US investment bank และ Hong Kong-based Admiralty 

Harbour Capital Ltd และเตรยีมทีจ่ะเจรจาปรบัโครงสรา้งหน้ี

ณ สิน้เดอืน ม.ิย. 2021 ทีผ่่านมาบรษิทัมหีน้ีสนิสุทธปิระมาณ 8.9 หมื่นลา้นดอลลาร ์สรอ. และประมาณ 42% เป็นหน้ีระยะสัน้ที่

ครบกําหนดชําระภายในระยะเวลา 1 ปี ในขณะทีผู่จ้ดัอนัดบัความน่าเชื่อถอือย่าง Fitch เองกไ็ดป้รบัอนัดบัของบรษิทัลงมาเป็น

Junk โดยธนาคารหลกัทีป่ล่อยสนิเชื่อแก่ Evergrande คอื Minsheng Banking Corp., Agricultural Bank of China Ltd, 

Industrial & Commercial Bank of China Ltd จากขอ้มลูเมื่อสิน้ปี 2020 

https://blogs.lse.ac.uk/businessreview/2019/04/01/income-inequality-is-growing-fast-in-china-and-making-it-look-more-like-the-us/
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สิง่ทีต่อ้งจบัตามองคอืในสปัดาหน้ี์ทางบรษิทัมกีาํหนดชาํระดอกเบีย้ใหแ้ก่หุน้กูข้องทางบรษิทั 2 ฉบบั คอื การชาํระดอกเบีย้ของ 5-yr

dollar bond อตัราดอกเบีย้ที่ 8.25% มลูค่า 83.5 ลา้นดอลลาร์ สรอ. และ ดอกเบีย้มลูค่า 232 ลา้นหยวนของ onshore bond ซึง่หน่ึงใน

นัน้ราคาตลาดล่าสดุปรบัลดลงเหลอืเพยีง 30% ของ face value อย่างไรกด็ใีนกรณีของ Dollar Bond มรีะยะเวลาใหผ้่อนผนัการชาํระได้

30 วนั ก่อนทีจ่ะประกาศเป็นการผดินดัชาํระหน้ีอย่างเป็นทางการ

อกีประเดน็ทีส่าํคญั ยอดขายบา้นในเดอืน ส.ค. 2021 ปรบัตวัลดลง 19.7% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัในปีก่อนหน้า ปรบัตวัลงมากทีสุ่ด

ตัง้แต่เดอืน เม.ย. 2020 ราคาอสงัหาฯและยอดการสรา้งบา้นชะลอตวัเช่นเดยีวกนั โดยปัจจุบนัผลกระทบยงัจาํกดัอยู่ทีร่าคาสนิทรพัยท์าง

การเงนิในกลุ่มภาคอสงัหาฯ และความกงัวลว่าจะกระจายไปยงัสถาบนัการเงนิทีเ่กีย่วขอ้ง สถานการณ์ China Evergrande Group น้ีส่ง

แรงกดดนัต่อสภาพคล่องในระบบ และล่าสุดทางธนาคารกลางของประเทศจนี PBoC ได้มีการอดัฉีดสภาพคล่องกว่า 1.4 หมื่นล้าน

ดอลลาร ์สรอ.ในรปูของเงนิสดระยะสัน้ในวนัศุกรท์ี่ 17 ก.ย. 2021 ทีผ่่านมาสะทอ้นถงึทางการจนียงัคงมเีป้าหมายในการรกัษาเสถยีรภาพ

และสภาพคล่องในตลาดการเงนิ แนวโน้มของโอกาสที่น่าจะเกดิขึน้มากที่สุด คอืการปรบัโครงสร้างหน้ี และนําสนิทรพัย์ออกมาขาย

ทอดตลาดเพื่อชําระหน้ี โดยทางการจนีไม่น่าจะเขา้มาอุม้เน่ืองจากเป็นสิง่ทีท่างการจนีตัง้ใจจะเขา้มาควบคุมไม่ใหป้รมิาณหน้ีและราคา

บา้นปรบัตวัขึน้จากระดบัในปัจจุบนั เพื่อใหส้อดคลอ้งกบันโยบาย Common Prosperity ทีล่ดความเหลื่อมลํ้าและประชากรสามารถเขา้ถงึ

สิง่จาํเป็นอย่างทีอ่ยู่อาศยัไดอ้ย่างทัว่ถงึ บา้นสาํหรบัอยู่อาศยัไม่ใช่สาํหรบัการเกง็กําไร และในสถานการณ์เลวรา้ยทีสุ่ด คอื บรษิทัเขา้สู่

ขวนการลม้ละลาย ที่จะส่งผลกระทบต่อ sentiment และราคาสนิทรพัย์ทีอ่าจจะกระทบต่อบรษิทัอสงัหาฯอื่นๆให้เกดิปัญหาเดยีวกนักบั

ทางธนาคารจากมลูค่าสนิทรพัยท์ีป่รบัลดลงอย่างรวดเรว็ ซึง่ทางบรษิทัเองไดอ้อกมาปฏเิสธและยนืยนัว่าพยายามหาทางทีด่ทีีสุ่ดแก่นัก

ลงทุนทุกฝ่าย

มมุมองในอนาคต

การเข้ามาอดัฉีดสภาพคล่องในช่วงสถานการณ์ China Evergrande

Group สะท้อนถึงทางการจีนยังคงยึดมัน่กับเป้าหมายในการรักษา

เสถียรภาพและสภาพคล่องในตลาดการเงิน ซึ่งหากพิจารณาจากรูป

ดา้นล่างและตวัเลขเศรษฐกจิที่มแีนวโน้มชะลอตวัลงในช่วง 3 เดอืนที่

ผ่านมา ทางการจนีมแีนวโน้มที่จะผ่อนคลายสภาพคล่องหรือปรมิาณ

สนิเชื่อในระบบอกีครัง้  จงึคาดว่าทางการจนีจะมกีารปรบัลด RRR เพื่อ

เป็นการอดัฉีดสภาพคล่องอีกครัง้หลงัจากที่มีการปรบัลดไปในเดือน 

ก.ค. 2021 ทีผ่่านมาซึง่ปัจจุบนัค่าเฉลีย่ของ RRR อยู่ที่ 8.9% ในขณะที่

อตัราเงนิเฟ้อของจนียงัอยู่ในระดบัตํ่า ส่งผลใหจ้นีไม่มแีรงกดดนัในการ

อดัฉีดสภาพคล่องเหมอืนในสหรฐัและยุโรป

Source: Principal Asset Management as of September 8, 2021

สว่นนโยบายสนบัสนุนดา้นการคลงัคาดว่าจะมาในกลุ่มอุตสาหกรรมทีท่างการจนีต้องการสนับสนุนตามแผนยุทธศ์าสตร ์5 ปีฉบบัที ่14 

ซึง่จะเป็นการเขา้มาสนบัสนุนทีเ่น้นเป้าหมายเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรม ไม่ว่าจะเป็นกลุ่ม Technology อย่าง Semi-Conductor หรอื 5G  

และกลุ่มอุตสาหกรรมทีร่กัษาสิง่แวดลอ้ม

โดยมุมมองในเชงิ valuation ตลาดหุน้จนีถอืว่าอยู่ในระดบัทีต่ํ่ากว่าตลาด Developed Market อื่นๆ แต่ยงัสงูกว่าค่าเฉลีย่ยอ้นหลงั 5 ปี

และค่อนขา้ง under-owned เน่ืองจากนักลงทุนไดท้ําการเทขายในช่วงก่อนหน้าน้ีจากการเขา้แทรกแซงดา้นนโยบายของภาครฐัอย่าง

ต่อเน่ืองในช่วงทีผ่่านมาในขณะทีย่งัไม่ไดม้กีารชีแ้จงถงึความชดัเจนทางนโยบาย
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Source: Principal Asset Management as of September 6, 2021

สว่นแรงกดดนัทางดา้นนโยบายและการแทรกแซงจากภาครฐัในหุน้กลุ่ม 

Technology และหุ้นที่จดทะเบียนในสหรฐัมแีนวโน้มที่จะลดลงชดัเจน 

หลังจากที่ในสปัดาห์ที่ผ่านมาวันที่ 16 ก.ย. 2021 China Securities 

Regulatory Commission, Vice และเจ้าหน้าที่จาก PBoC ได้จัดการ

อธบิายแก่กลุ่มผูบ้รหิารระดบัสงูของ WallStreet อย่าง Goldman Sachs 

Group, Citadel และอื่นๆ ถงึการเขา้แทรกแซงช่วงทีผ่่านมา ว่าเป็นเพยีง

การจดัระบบเพิม่ความเขม้แขง็ให้กบั platform ทีเ่กี่ยวกบัผูบ้รโิภค การ

พฒันา data privacy และ national security เท่านัน้ ไม่ใช่การแยกตวั

ออกจากสหรฐัฯ โดยทางฝัง่นักลงทุนสหรฐัฯได้เน้นยํ้าถึงความโปร่งใส 

ชดัเจน และสรา้งความเชือ่มัน่แก่นกัลงทุน (ทีม่า Bloomberg)

โดยหุ้นที่ถูกกระทบจะเป็นหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมที่ได้รับผลกระทบจากการแทรกแซงทางด้านนโยบายจากภาครัฐอันดบัต้นๆ 

โดยเฉพาะหุน้กลุ่ม Off-shore Internet โดยจากการศกึษาของสาํนักวจิยัของทาง Goldman Sachs Global Investment Research

แสดงใหเ้หน็ว่าผลกระทบจากการออกนโยบายแทรกแซงและควบคุมของภาครฐัสะทอ้นในการปรบัลดของราคาค่อนขา้งมาก และหาก

เปรียบเทียบในอดีตระยะเวลาที่ภาครฐัออกนโยบายควบคุมธุรกิจในปี 2018 เกี่ยวกบั online gaming, fundraising on internet 

platforms และ drug prices กนิระยะเวลาเพยีง 6 เดอืน ซึง่ในรอบปัจจุบนักนิระยะเวลามากวา่ 10 เดอืนแลว้ สอดคลอ้งกบัมุมมองของ 

Portfolio Manager ของทาง UBS Asset Management ทีเ่ป็นหน่ึงในผูจ้ดัการกองทุนทีท่างบลจ.พรนิซเิพลิ มกีารลงทุนในหน่วย

ลงทุนหุน้จนี ทีม่ต่ีอหุน้กลุ่ม Technology จนีว่าผ่านจุดตํ่าสดุจากผลกระทบดา้นนโยบายภาครฐัแลว้

ดา้นประมาณการผลการดําเนินงานของบรษิัทจนีนัน้ถือได้ว่าถูกปรบัลดลงมาตามผลกระทบของนโยบายที่คาดว่าจะเป็นเพยีงการ

ชะลอตวัระยะสัน้ ก่อนทีบ่รษิทัจะมกีารจดัการและปรบัเปลีย่นกลยุทธใ์หส้อดคลอ้งกบักฎเกณฑใ์หม่ ระดบัมลูค่าเชงิ PER ของหุน้กลุ่ม 

Internet จนีเมื่อเทยีบกบัของบรษิทัสญัชาตอิเมรกิายงัถอืว่าตํ่ากว่าค่อนขา้งมาก

โดยความเสี่ยงยงัอยู่ในด้านภูมริฐัศาสตร์ และอุตสาหกรรมที่ก่อให้เกดิความไม่เท่าเทียมกนัของผู้บรโิภคตามนโยบาย Common 

Prosperity โดยในการเฉลมิฉลองครบรอบ 100 ปีพรรคคอมมวินิสตจ์นีในเดอืน ก.ค. 2021 ทีผ่่านมาทีท่างการจนีชเูรื่องการนําไตห้วนั

กลบัมาเป็นหน่ึงเดยีวกบัจนี (Reunification) ซึง่ไต้หวนัไดป้ฏเิสธในหลกัการจนีเดยีว (One China Principal) และไต้หวนัเองกไ็ดร้บั

การสนบัสนุนจากทางสหรฐัฯ

Portfolio และแนวโน้มการลงทนุ

ล่าสดุ ณ วนัท่ี 20 ก.ย. 2021 พอรท์การลงทุนของกองทุน Principal China Equity Fund

ไม่มีการถือครองในหุ้น China Evergrande Group และบริษทัท่ีเก่ียวข้อง
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กลยทุธก์ารลงทุนกองทุนเปิดพรินซิเพิล ไชน่า อิควิต้ี  Principal China Equity Fund (PRINCIPAL CHEQ)
กลยุทธก์ารลงทุนปัจจุบนัเน้นการลงทุนในหุน้กลุ่ม A-Share ทีไ่ดร้บัผลกระทบจากความเสีย่งดา้นการแทรกแซงจากนโยบายภาครฐั

น้อยกว่าหุน้ทีจ่ดทะเบยีนในต่างประเทศ โดยจะลงทุนในสว่นน้ีผ่าน 2 กองทุนดว้ยกนั

• UBS China A Opportunity Fund ทีเ่น้นคดัเลอืกหุน้คุณภาพทีม่กีารเตบิโตระยะยาว และเป็นผูนํ้าทีม่ใีนอุตสาหกรรมทีม่กีารเตบิโต

ดใีนระยะยาว เน้นลงทุนในกลุ่มทีเ่กีย่วขอ้งกบัผูบ้รโิภคอย่าง Consumer Staples, Consumer Discretionary และ health care

• iShares MSCI China A UCITS ETF เป็นการลงทุนแบบ passive ตามดชันี MSCI China A Inclusion Index

นอกจากนัน้ กองทุนจะหาโอกาสการลงทุนในหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรม Information Technology จากแรงกดดนัด้านนโยบายและการ

แทรกแซงจากภาครฐัทีม่แีนวโน้มลดน้อยลงและตลาดไดม้กีารรบัรูร้าคาค่อนขา้งมาก และกระแสเงนิลงทุนเริม่ไหลกลบัเขา้มาบางส่วน 

โดยจะทาํการลงทุนผ่าน

• KraneShares CSI China Internet ETF เป็นการลงทุนในหุน้ทีท่ําธุรกจิและธุรกจิทีเ่กีย่วเน่ืองกบั Internet Technology

ทีจ่ดทะเบยีนในสหรฐัฯและฮ่องกง

Source: Bloomberg Intelligence, China Tech ETF Inflows as of September 19, 2021

และสุดท้าย กองทุนจะหาโอกาสการลงทุนในหุ้นกลุ่มอุตสาหกรรมที่

เกีย่วเน่ืองกบัแผนยุทธศาสตร ์5 ปีฉบบัที ่14 โดยเป็นการลงทุนผ่านกองทุน 

ETF 2 ตวัไดแ้ก่

• Premia CSI CAIXIN China New Economy ETF ทีเ่ป็นการลงทุน

ตามดชันี CSI Caixin Rayliant New Economic Engine Index ซึง่

เ ป็นก ลุ่มหุ้น  300  ตัวที่ จดทะเบียนในตลาด Shanghai และ 

Shenzhen ในอุตสาหกรรม New Economy จากการคดักรองดา้น 

non-fixed asset size, financial health และ growth

• Global X China Electric Vehicle and Battery ETF ทีเ่ป็นการลงทุน

ตามดชันี Solactive China Electric Vehicle and Battery Index

NTR ที่เป็นการลงทุนในหุ้นที่ทําธุรกิจที่เกี่ยวเน่ืองกับ Electric 

Vehicle และ Battery

อย่างไรกต็าม ด้วยลกัษณะของความผนัผวนท่ีค่อนข้างสงูสาํหรบักองทุนท่ีลงทุนในหุ้นจีนในขณะน้ี

อาจจะทาํให้การการเลือกลงทุนในหุ้นจีนนัน้ไม่เหมาะสมกบันักลงทุนทุกคน

จึงควรท่ีจะแนะนําการลงทุนให้เหมาะสมกบัระดบัความเส่ียงของผู้ลงทุนแต่ละประเภท

โดยนักลงทุนท่ีสนใจลงทุนควรจะต้องมีความเข้าใจเก่ียวกบัสถานการณ์การลงทุนในหุ้นจีน

รวมทัง้ระดบัของการขาดทุนท่ีอาจจะเกิดขึ้นได้
ศึกษาข้อมูล PRINCIPAL CHEQ: https://www.principal.th/th/principal/CHEQ-A

References: Franklin Templeton. (2021, July 1). CHINA: RISKS AND OPPORTUNITIES AMID REGULATORY SHAKE-UP AND PEAK GROWTH./ Goldman Sachs. (2021, September 13). IS CHINA 
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Journal./ Yu, X. Y. (2021, September 18). How Beijing’s Debt Clampdown Shook the Foundation of a Real-Estate Colossus. Retrieved from The Wall Street Journal: https://www.wsj.com/articles/how-

beijings-debt-clampdown-shook-the-foundation-of-a-real-estate-colossus-11631957400?mod=searchresults_pos4&page=1

คาํเตอืน: ผูล้งทุนควรทาํความเขา้ใจลกัษณะสนิคา้ (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทน และ ความเสี่ยงก่อนตดัสนิใจลงทุน/ กองทุน PRINCIPAL CHEQ กองทุนหลกัลงทุนกระจุกตวัในประเทศจนี 

ผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสี่ยงของพอร์ตการลงทุนโดยรวมของตนเองด้วย/ กองทุนมนีโยบายลงทุนในต่างประเทศ ผูล้งทุนอาจจะขาดทุนหรอืได้รบักําไรจากอตัราแลกเปลี่ยน/

หรอืไดร้บัเงนิคนืตํ่ากวา่เงนิทุนเริม่แรกได/้ บรษิทัจดัการใชส้ญัญาซือ้ขายล่วงหน้าเพื่อเป็นเครื่องมอืในการป้องกนัความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยนของกองทุน (Hedging) ขึน้อยู่กบัดุลยพนิิจของ

ผูจ้ดัการกองทุนผลการดาํเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการดาํเนินงานในอนาคต
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