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สรปุเหตุการณ์ส าคญัของตลาดหุ้นเวียดนาม (Vietnam Equity Market Update)  

ตลาดหุ้นเวียดนามปรบัตวัลง ผลกระทบจากปัจจยัภายนอก 
ปัจจยัพื้นฐานในประเทศยงัแขง็แกร่ง และมูลค่าตลาดหุ้นอยู่ในระดบัท่ีน่าสนใจ 
 

ดชันี VN index ปรบัตวัลดลงอย่างมนีัยในช่วงประมาณหนึ่งเดอืนทีผ่่านมา จากแรงกดดนัจากปัจจยันอกประเทศ หลกัๆ จาก
การปรบัเพิม่อตัราดอกเบีย้ของเฟดทีต่่อเนื่อง และการส่งสญัญาณการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ในระดบัสงูต่อไปในช่วงทีเ่หลอืของปี 2565 ซึง่
ส่งผลท าใหน้ักลงทุนรายย่อยในประเทศเวยีดนาม (คดิเป็น 80-90% ของปรมิาณการซื้อขาย) ชะลอการเขา้มาซื้อขายในตลาดหุน้ ส่งผลให้
สภาพคล่องหรอืมูลค่าการซื้อขายหุน้เฉลี่ยต่อวนัลดลง (ค่าเฉลี่ยในรอบ 1 เดอืนย้อนหลงั ต ่ากว่า 35% เทยีบค่าเฉลี่ย 1 ปี) นอกจากนี้
ธนาคารกลางเวยีดนาม (SBV) มมีตปิรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ทีร่ะดบั 1% มากกว่าทีต่ลาดคาดการณ์ที ่0.5% เพื่อรกัษาเสถยีรภาพของค่าเงนิ
ดองใหอ้ยู่ในระดบัทีเ่หมาะสมต่อการน าเขา้และการส่งออก รวมถึงการควบคุมเงนิเฟ้อ (อตัราแลกเปลี่ยนเป็นส่วนหนึ่งของการค านวณ
ต้นทุนการผลติไฟฟ้า) ซึ่งถอืเป็นอกีหนึ่งปัจจยัทีก่ดดนัตลาดในระยะสัน้เช่นกนั อย่างไรกต็าม SBV ยงัไม่ไดส่้งสญัญาณการใชน้โยบาย
การเงนิตงึตวัทีรุ่นแรง โดยยงัขอความร่วมมอืธนาคารพาณิชยใ์หไ้ม่เร่งขึน้ดอกเบีย้เงนิกู ้โดยยงัคงเป้าหมายการเตบิโตของสนิเชื่อปี 2565  
ที ่14% 
 

ขณะทีเ่ศรษฐกจิของเวยีดนามยงัมแีนวโน้มเตบิโตแขง็แกร่ง จากตวัเลขเศรษฐกจิทีอ่ยู่ในระดบัดมีาก ไม่ว่าจะเป็นดชันี PMI ทีอ่ยู่
เหนือระดบั 50 (แสดงการขยายตวัของเศรษฐกิจ) ติดต่อกนั 11 เดอืน ยอดค้าปลกีที่ฟ้ืนตวัโดดเด่น ขยายตวัต่อเนื่อง  10 เดอืน สิ้นสุด
เดอืนกนัยายน 2565 จากภาคการท่องเทีย่ว โรงแรม และรา้นอาหาร หรอืจ านวนนักท่องเทีย่วที่เตบิโตอย่างก้าวกระโดดตัง้แต่การเปิด
ประเทศรบันักท่องเที่ยวในช่วงกลางเดือนมีนาคม 2565  โดยในเดอืนสงิหาคม 2565  มนีักท่องเที่ยวเดนิทางมาที่ประเทศเวยีดนาม
ประมาณ 500,000 คน ซึง่ยงัเตบิโตไดอ้กีมาก เน่ืองจากในภาวะสถานการณ์ปกตเิวยีดนามมนีักท่องเทีย่วประมาณ 1,000,000-2,000,000 
คนต่อเดอืน (อุตสาหกรรมท่องเทีย่วคดิเป็นประมาณ 12% ของ GDP ในปี 2562 ก่อนเกดิ COVID-19) ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อของเวยีดนาม
ยงัอยู่ในระดบัเป้าหมายของธนาคารกลางที ่4% โดยในเดอืนกนัยายน 2565  เพิม่ขึน้ 3.94% YoY เพิม่ขึน้ 0.4% จากเดอืนสงิหาคม 2565  
เน่ืองจากการปรบัตวัขึน้ของราคาสนิคา้อุปโภคบรโิภคและค่าเทอม 

 
ดชันีผู้จดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคการผลิต 

 
 
Source: Mirae Asset Securities (Vietnam) Research 

 

ยอดค้าปลีก (YoY) 

 
 
Source: tradingeconomics.com, GSO 
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ในดา้นมลูค่าของตลาดหุน้เวยีดนาม ถอืว่าอยู่ในระดบัทีน่่าสนใจ เมื่อ
พจิารณาจาก P/E ratio ทีป่ระมาณ 10-12 เท่า ในปี 2022-2023 ซึ่ง
โดยรวมต ่ากว่าของประเทศในแถบเอเชยี และมกีารคาดการณ์อตัรา
การเตบิโตของก าไร (EPS growth) ทีป่ระมาณ 18-21% ซึง่ถอืว่าสูง
กว่าประเทศอื่นๆ ในเอเชีย ขณะที่เวียดนามเป็นประเทศที่ได้รบั
ประโยชน์จากกระแสการทวนกระแสโลกาภวิตัน์ (deglobalization) 
จะมคีวามเขม้ขน้มากขึน้ และท าใหห้่วงโซ่อุปทานโลกเปลี่ยนแปลง
อย่างรวดเร็ว โดยในช่วง 2 ปีที่ผ่านมา เราได้เห็นหลายประเทศใช้
นโยบายแบบเน้นตนเอง (inward-looking policy) หรือปกป้องทาง
การค้า (protectionism) เราจึงได้เห็นเทรนด์การกระจายฐานการ
ผลติไปตามประเทศต่างๆ ในเอเชยี หนึ่งในกลุ่มสนิคา้ทีเ่วยีดนามได้
ประโยชน์มากทีสุ่ดคอืกลุ่มอเิลก็ทรอนิกส์ โดยสดัส่วนการส่งออกใน
สนิคา้กลุ่มนี้เพิม่ขึน้จาก 14% เป็น 38% ในระยะ 10 ปีทีผ่่านมา 
 
มูลค่าตลาดหุ้นและการเติบโตของก าไรบริษทัจดทะเบียน 

 

 

 

 

 

  
Source: Bloomberg, HSC Research as of 6 September 2022 

 

จ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติ 

 
Source: HSC Research 
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มุมมองและค าแนะน าการลงทุน 

“ทยอยซื้อสะสม” ราคาดชันียงัไม่สะท้อนปัจจยัพื้นฐานท่ีแขง็แกร่งในประเทศ  

บลจ.พรินซิเพิล มองว่าการที่ดัชนี VN Index ปรับตัวลงมานัน้ จะช่วยเปิดโอกาสให้นักลงทุนทยอยซื้อสะสมกองทุนหุ้น
เวยีดนามได ้โดยการลงทุนระยะยาวในตลาดหุน้เวยีดนามถอืว่าน่าสนใจ เน่ืองจากตวัเลขทางเศรษฐกจิทีย่งัคงแขง็แกร่ง มลูค่าตลาดหุน้ที่
ไม่แพงเมื่อเทียบกับการเติบโตของก าไร ส่วนการคาดการณ์การเติบโตของ GDP ในปี 2565 และ 2566 จะอยู่ที่ 7.0% และ 6.7% 
ตามล าดบั (อ้างอิง IMF) ซึ่งโดดเด่นกว่าประเทศในภูมภิาค (Chart ด้านล่าง)  โดยล่าสุดการประกาศ GDP ส าหรบัไตรมาส 3 ปี 2565 
เตบิโต 13.67% จากฐานต ่าช่วงเดยีวกนัของปีก่อน แต่ยงัสะทอ้นต่อการเตบิโตทีด่อีย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะในส่วนภาคบรกิาร  

อย่างไรกต็ามระยะสัน้ตลาด ยงัอาจมคีวามผนัผวนต่อเนื่องไดจ้ากปัจจยัภายนอกและนักลงทุนต่างชาตอิาจชะลอการลงทุน เพื่อ
หลกีเลี่ยงการขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยน (จาก Dollar Index ที่ปรบัตวัขึ้นต่อเนื่อง - ปกติจะกดดนัตลาดหุ้น Emerging Market และ 
Frontier Market) ดงันัน้ผูล้งทุนควรเน้นลงทุนระยะยาวและสามารถยอมรบัต่อความผนัผวนในระยะสัน้ทีเ่กดิขึน้ได ้

อตัราการเติบโตของ GDP 

 
Source: Bloomberg and IMF data as of July 2022 

 

ปัจจุบนั บลจ.พรนิซเิพลิ มสีองกองทุนหุน้เวยีดนาม โดยกองแรก: กองทุนเปิดพรนิซเิพลิ เวยีดนาม อคิวติี้ (PRINCIPAL VNEQ) 
จะมุ่งเน้นลงทุนในบรษิัทในตลาดหลกัทรพัย์เวยีดนามหรอืมธีุรกิจหลกัในประเทศเวยีดนามทีม่ขีนาดใหญ่ และเชื่อว่ามศีกัยภาพในการ
เติบโตในอนาคตตอบรบัตามการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศ กองที่สอง: กองทุนเปิดพรนิซิเพิล เวยีดนาม ไทย ออพพอร์ทูนิตี้ 
(PRINCIPAL VTOPP) จะลงทุนในบรษิทัทีท่ าธรุกจิในประเทศเวยีดนามหรอืเกีย่วขอ้งกบัประเทศเวยีดนาม โดยบรษิทัเหล่านี้สามารถเป็น
บรษิัทที่จดทะเบยีนในตลาดต่างประเทศ เช่น ไทย สหรฐัฯ และอื่นๆ ปัจจุบนัมสีดัส่วนการลงทุนหุน้เวยีดนาม 70% หุ้นไทย 30% (ให้
น ้าหนักสงูไปทางตลาดหุน้เวยีดนาม เนื่องจากคาดว่าม ีupside ทีน่่าสนใจกว่าเมื่อประเมนิจาก valuation และ EPS growth)  
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กลยุทธก์ารปรบัพอรต์ของทัง้สองกองจะเน้นเลอืกหุน้คุณภาพและหุน้ทีอ่าจท าการลงทุนในระยะสัน้จากการทีต่ลาดปรบัตวัลง จะ
เน้นกลุ่ม defensive โดยเฉพาะกลุ่ม Consumer ซึ่งเกี่ยวขอ้งกบัการอุปโภค-บรโิภคในประเทศซึ่งยงัแขง็แกร่ง ดงันัน้การลงทุนในกลุ่มนี้
น่าจะช่วยลดความผนัผวนจากปัจจยัภายนอกได ้และมมีุมมองระมดัระวงัต่อกลุ่มอสงัหารมิทรพัย ์โดยเน้นเลอืกลงทุนเฉพาะบรษิทัทีม่งีบ
ดุลแขง็แกร่ง และมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนต ่า ส่วนแนวทางระยะยาวทางผูจ้ดัการกองทุนจะคดัสรรเลอืกหุน้แบบ Bottom-Up โดยมกีารท า
บทวเิคราะห์ภายใน และท าการเยีย่มชมบรษิทัที่ลงทุนอย่างน้อย 1  ครัง้ต่อปี และมผีู้ช่วยผูจ้ดัการกองทุนที่สามารถพูดอ่านเขยีนภาษา
เวยีดนามไดซ้ึง่สรา้งโอกาสการเขา้ถงึขอ้มลูของบรษิทัทีม่คีวามโดดเด่นและแขง็แกร่งได ้ 

  

ช่ือทรพัยสิ์นและการลงทุนสูงสุด 5 อนัดบัแรก PRINCIPAL VNEQ   

  

  ช่ือทรพัยสิ์นและการลงทุนสูงสุด 5 อนัดบัแรก PRINCIPAL VTOPP  

   
หมายเหตุ : ขอ้มลู ณ วนัที ่31 สงิหาคม 2565 ทัง้นี้ ผูล้งทุนสามารถดูขอ้มลูเพิม่เตมิไดท้ี ่www.principal.th 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
ค าเตอืน: ผูล้งทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะสนิค้า (กองทุน) เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสีย่งก่อนตดัสนิใจลงทุน / PRINCIPAL VNEQ และ PRINCIPAL VTOPP ลงทุน
กระจุกตวัในประเทศเวยีดนามผูล้งทุนจงึควรพจิารณาการกระจายความเสีย่งของพอรต์การลงทุนโดยรวมของตนเองดว้ย / ผูล้งทุนควรศกึษาผลการด าเนินงานของหน่วยลงทุน
แต่ละชนิดของกองทุน PRINCIPAL VNEQ และ PRINCIPAL VTOPP ใน https://www.principal.th/th/mutual-fundth ก่อนตัดสินใจลงทุน / กองทุนอาจใช้สัญญาซื้อขาย
ล่วงหน้าเพื่อเป็นเครื่องมอืในการป้องกนัความเสีย่งด้านอตัราแลกเปลี่ยนของกองทุน (Hedging) โดยขึ้นอยู่กบัดุลยพนิิจของ ผู้จดัการกองทุน / กองทุนมีนโยบายลงทุนใน
ต่างประเทศ กองทุนมีความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยน ผู้ลงทุนอาจได้รับก าไร หรือขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยนหรือได้รบัเงนิคืน ต ่ากว่าเงนิลงทุนเริ่มแรกได้  / ผลการ
ด าเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต      

        


