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หุ้นเวียดนามปรบัลงเพราะอะไร ยงัน่าสนใจอยู่ไหม? 
เราสรปุเหตกุารณ์ ดงัน้ี 1) การปรบัฐานของหุ้นเวียดนาม: สาเหตหุลกั คือ แรงขายทาํกาํไรของรายย่อย,  เราคงมุมมองเชิงบวกต่อ
หุ้นเวียดนามในระยะยาว-มองเป็นโอกาสดีสาํหรบัทยอยสะสม Principal VNEQ-A ของผูท่ี้ยงัมีน้อย 2)  อพัเดตสถานการณ์จีน:  การ
ขอความคุ้มครองล้มละลายของ Evergrande เป็นเพียงขัน้ตอนปรบัโครงสร้างหน้ีตามปกติ ขณะท่ี คาดจีนทยอยออกมาตรการช่วย
ภาคอสงัหาฯเพ่ิมเติม, ความเส่ียงของผลกระทบต่อเน่ืองของ Shadow Banking มีจาํกดั,  จีนอาจแทรกแซงตลาดหุ้น อย่างในปี 2015-
16 หากจาํเป็น …  สาํหรบัผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ --12.7% ถึง +1.9% vs SET TRI ท่ี -7.1% 

สรปุเหตกุารณ์น่าสนใจในช่วงน้ี 
สปัดาหน้ี์เราสรุปเหตุการณ์สาํคญัทีน่่าสนใจ ดงัน้ี:- 

1) การปรบัฐานของตลาดหุ้นเวียดนาม 

 ดชันีหุน้เวยีดนาม VNIndex ปรบัลดลงเรว็ที ่ -7.3% 
ตัง้แต่ 14 ส.ค.ทีผ่า่นมา 

 มมุมองของเรา 

(a) สาเหตุหลกัของการปรบัลงรอบน้ี คอื แรงขายทาํ
กาํไรของนกัลงทุนรายยอ่ยในประเทศ ทีเ่ป็นผูเ้ล่น
หลกัของตลาดหุน้เวยีดนาม (ด ูWealth Strategy 
28 ม.ิย.) และทาํใหหุ้น้เวยีดนามผนัผวนสงูกว่า
ตลาดหุน้ทัว่ไป  

(b) ในระยะสัน้หุน้เวยีดนามยงัจะเผชญิความผนัผวน
ทีส่งูต่อไป เน่ืองจาก ความกงัวลเรือ่งเศรษฐกจิจนี
, พาวเวลทีม่แีนวโน้มคงท่าท ี hawkish ในงานที ่
Jackson Holes จะกดดนับรรยากาศลงทุน
โดยรวม, จากสถติ ิในภาวะปกต ิหุน้เวยีดนามมกั
ปรบัฐานทีป่ระมาณ -6% ถงึ -17% (Ex 5) 

(c) เราคงมมุมองเชงิบวกกบัหุน้เวยีดนามในระยะยาว 
และมองเป็นโอกาสดสีาํหรบัการทยอยสะสม
กองทุน Principal VNEQ-A ของผูท้ีย่งัมหุีน้
เวยีดนามน้อยกวา่ทีต่ ัง้ใจไว ้เน่ืองจาก 

i) เศรษฐกจิโดยรวมยงัแขง็แรง โดย ยอดคา้ปลกี
ก.ค.โตที ่ +7.1% สงูกวา่คาดที ่ +3%, การผลติ
ภาคอุตสาหกรรมโต +3.7% สงูกวา่คาดที ่ 1.9%  
ii) MSCI Vietnam ม ีforward P/E 15.4x น่าสนใจ
เมือ่เทยีบกบั EPS Growth ที ่ 15-20%ตอ่ปี 
iii) ผลกาํไรใน 4Q23F ทีม่แีนวโน้มฟ้ืนตวัโดดเด่น
จากฐานทีต่ํ่าในปีทีแ่ลว้ 

iv) Principal VNEQ-A เน้นลงทุนหุน้เวยีดนาม
โดยตรง จงึมคีวามคล่องตวัในการปรบัพอรต์ทีส่งู,  
กองทุนเน้นบรษิทัใหญ่คุณภาพด ี มคีวามโปรง่ใส
ในการดาํเนินธุรกจิ 

 

 

2) อพัเดตสถานการณ์ท่ีเก่ียวข้องกบัจีน 

 บรษิทัอสงัหาฯจนีอนัดบั 2  Evergrande ของจนี ขอยืน่
คุม้ครองการลม้ละลายต่อศาลสหรฐัฯ ตามหมวดที ่ 15 
ขณะที ่ บรษิทัอสงัหาฯอนัดบั 6 Country Garden 
ประกาศนดัประชุมเจา้หน้ี 23-25 ส.ค. เพือ่ขอยดื
ระยะเวลาชาํระ แลกกบัเงนิชดเชยบางสว่น 

 ทรสัตข์องจงหรงแจง้ China Financial News ซึง่เป็น
สือ่ของรฐัวา่ ทางกลุ่มยงัดาํเนินงานตามปกต ิ และใน
หลายผลติภณัฑ ์กไ็ดค้นืเงนิลกูคา้เรยีบรอ้ยแลว้  

 ตลาดหลกัทรพัยจ์นีขอความรว่มมอืบรรดากองทุนหุน้ 
ใหง้ดเวน้การขายสทุธ ิ ขณะที ่ กองทุนในประเทศบาง
แหง่ เพิง่ประกาศแผนเขา้ลงทุนในหุน้เพิม่ 

 มมุมองของเรา  

(a) การขอความคุม้ครองลม้ละลาย เป็นเพยีงขัน้ตอน
ปกตขิองการปรบัโครงสรา้งหน้ี เน่ืองจาก หุน้กู้
สกุล US$ ทีอ่อก อยูภ่ายใตก้ฎหมายสหรฐัฯ, ทาง
บรษิทัไมต่อ้งการใหเ้จา้หน้ีรบีมายดึทรพัย ์ ยงั
ตอ้งการเวลาสาํหรบัทยอยใชห้น้ี… ขณะที ่ ใน
ภาพรวมจนีเปลีย่นทศิทางนโยบายต่ออสงัหาฯ
แลว้-คาดทยอยออกมาตรการช่วยเหลอืเพิม่เตมิ 

(b) ความเสีย่งของผลกระทบต่อเน่ืองของ Shadow 
Banking มจีาํกดั เน่ืองจาก ทางการจนีเริม่จบัตา
ความเสีย่งน้ีตัง้แต่ปี 2017, สนิทรพัยท์รสัตข์องจนี 
มสีดัสว่นเพยีง 5-8 %ของทัง้ระบบธนาคาร, ทรสัต์
โดยรวมลงทุนในอสงัหาฯเพยีง 8% 

(c) ตลาดหุน้มคีวามสาํคญัต่อเศรษฐกจิจนี ในแงเ่ป็น
แหล่งระดมของบรษิทัต่างๆ ซึง่หากตลาดถูกดดนั
อยา่งรุนแรงเกนิสมควร จนกระทบต่อความ
เชือ่มัน่ของภาคเอกชน-การระดมทุนต่างๆตดิขดั 
ทางการกจ็นีอาจดาํเนินการแทรกแซงตลาดหุน้ 
อยา่งในชว่งวกิฤตปี 2015-16… แมภ้าพสัน้หุน้จนี
ยงัผนัผวนสงู แต่เราเชือ่วา่หุน้จนีจะคอ่ยๆฟ้ืนตวั
ในระยะยาว (ด ูWealth Strategy 16 ส.ค.) 
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Ex 1: Tactical Portfolio 

Last Week  This Week  

TMB-ES-StarTech 5.0 TMB-ES-StarTech 5.0 

UCI 10.0 UCI 10.0 

SCBCHEQA 10.0 SCBCHEQA 10.0 

SCBCTechA 5.0 SCBCTechA 5.0 

Principal VNEQ-A 10.0 Principal VNEQ-A 10.0 

KT-Green-A 10.0 KT-Green-A 10.0 

LHProp-I 10.0 LHProp-I 10.0 

K-PROPI-A(D) 5.0 K-PROPI-A(D) 5.0 

TMB-ES-GSBond 12.5 TMB-ES-GSBond 12.5 

KT-US-A 5.0 KT-US-A 5.0 

K-EUROPE-A(D) 5.0 K-EUROPE-A(D) 5.0 

KT-Mining 2.5 KT-Mining 2.5 
    

T-Cash 10.0 T-Cash 10.0 
 

Source: TNS 

 

Ex 2: Regional Valuation 

 
Source: Bloomberg 
Note:     Benchmark = S&P500, MSCI Eurozone, MSCI CH, MSCI CH-A,  

             Topix, MSCI VN, MSCI Global Alt. Energy, Nasdaq, SET  

             respectively 

 

Ex 3: Regional Valuation & Growth 

 
Source: Bloomberg 

Note:     Positive discount = forward PE < avg 10Y 

Ex 4: Tactical Portfolio (Start at 100 THB) 

 
Source: Thanachart, Bloomberg 

Note:     Use estimate return before expense and tax, as of 10 Aug 23 

 

ZEAL: ตลาดหุ้นไทยตอบรบัเชิงบวกต่อการจดัตัง้
รฐับาล มองเป็นเพียงจดุเร่ิมต้นของการปรบัตวัขึน้ 
ตลาดหุน้ไทยฟ้ืนตวัด ีตอบรบัการโหวตเลอืกนายกฯสาํเรจ็ โดยเรา
มองการปรบัขึน้แรงเมือ่วานน้ี เป็นเพยีงจุดเริม่ตน้ของการปรบัตวั
ขึน้เท่านัน้ และคาดจะปรบัตวัขึน้ต่อ จากนโยบายกระตุน้เศรษฐกจิ
ของพรรคเพือ่ไทย ทีจ่ะหนุนใหเ้ศรษฐกจิฟ้ืนตวัด ี คาดจะเหน็แรง
เกง็กาํไรในหุน้ต่างๆ รวมถงึการฟ้ืนตวัของกลุ่มหุน้ทีเ่คยไดร้บั
ผลกระทบจากนโยบายพรรคกา้วไกล ขณะทีก่ารประชุม Fed 26 
ก.ย. น้ี คาดจะคงดอกเบีย้ ซึง่จะชว่ยหนุน sentiment การลงทุน 
ดงันัน้ เราจงึคงน้ําหนกัลงทุนทีค่อ่นขา้งสงู 80-90% ต่อไป สาํหรบั
ผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นบัตัง้แตต่น้ปี อยูใ่นกรอบ -
12.7% ถงึ +1.9% vs SET TRI ที ่-7.1% (Ex1.2) 
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Ex 5: VNIndex 

 
Source: Macrotrend 
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Ex 6: Satellite Recommendation 

 

Source: Bloomberg, Thanachart estimates 

Note:     Use estimate return before expense and tax 

 

Fund Recommendation Open Position Close Position
(%)

Return to Date
(%)

Realized Return
(%)

Fixed Income

T-Cash Buy 01-01-19 - 3.8                         -

T-TSB Buy 01-01-19 - 4.1                         -

KFSMART Buy 03-11-22 - 1.1                         -

Global Equity + Alternative

MATech-D Hold 17-02-21 - (40.2)                      -

KT-China-A (1st) Hold 09-06-21 - (46.7)                      -

SCBIHEALTH(A) Hold 04-08-21 - (52.3)                      -

ONE-UGG-RA (1st) Hold 03-11-21 - (42.7)                      -

LHHealth-A Hold 01-12-21 - (38.1)                      -

SCBUSAA Hold 26-01-22 - (34.5) -

TMBGQG (3rd) Hold 30-03-22 - (11.6) -

Principal VNEQ-A (1st) Hold 05-05-22 - (11.5) -

Principal VNEQ-A (2nd) Hold 25-05-22 - (5.6) -

SCBCTechA Buy 25-05-22 - (9.3) -

TCHCon (1st) Hold 22-06-22 - (14.9) -

TMB-ES-GSBond Buy 23-11-22 - (1.7) -

TCHCon (2nd) Buy 14-12-22 - (5.2) -

UCI (2nd) Buy 14-12-22 - (27.8) -

KT-Green-A (1st) Buy 02-08-23 - (12.1) -

TMB-ES-StarTech (2nd) Buy 15-02-23 - (13.3) -

SCBCHEQA Buy 29-03-23 - (8.1) -

KT-Green-A (2nd) Buy 19-04-23 - (8.2) -

KT-US-A Buy 14-06-23 - 0.7 -

K-EUROPE-A(D) Buy 09-09-23 - n.a. -

KT-Ashares-A (Closed) 20-10-20 03-11-21 - 15.6                       

TGoldBullion-H (1st) (Closed) 09-01-19 10-11-21 - 35.4                       

K-VIETNAM (3rd) (Closed) 25-08-21 01-12-21 - 10.4                       

TMB-ES-STARTECH (Closed) 01-09-21 01-12-21 - 2.6                         

KT-EUROTECH-A (Closed) 01-09-21 02-12-21 - (3.5)

ASP-FLEXPLUS (Closed) 29-09-21 17-02-22 - (5.4)

K-Europe (Closed) 09-12-21 05-05-22 - (21.2)

UCI (Closed) 15-12-21 05-05-22 - (26.4)

KFHHCare-A (Closed) 12-05-22 27-07-22 - 9.1

T-MultiIncome (Closed) 10-06-19 09-07-22 - (12.4)

Principal iBalanced-R (Closed) 24-07-19 09-07-22 - (6.6)

KT-FINANCE (Closed) 11-08-21 09-11-22 - (4.0)

Principal JEQ (Closed) 16-06-21 09-11-22 - (19.7)

K-US500X (Closed) 02-11-22 14-12-22 - 5.2

MRenew-A (Closed) 09-02-22 15-02-23 - (1.1)

KT-China-A (2nd) (Closed) 05-05-22 15-02-23 - (6.7)
KT-China-A (3rd) (Closed) 02-11-22 15-02-23 - 23.2

TMBGQG (4th) (Closed) 04-01-23 15-02-23 - 5.1

ONE-UGG-RA (2nd) (Closed) 27-07-22 22-03-23 - (1.4)

KT-Energy (Closed) 22-03-23 05-04-23 - 3.7

KFHTech-A (1st) (Closed) 08-06-22 05-04-23 - (7.8)

KFHTech-A (2nd) (Closed) 27-07-22 25-05-23 - 1.9

SCBUSAA (2nd) (Closed) 24-08-22 25-05-23 - (15.1)

KT-Mining (Closed) 01-06-23 14-06-23 - 8.1

Principal VNEQ-A (3rd) (Closed) 02-11-22 28-06-23 - 17.1

KT-Energy (Closed) 07-06-23 09-08-23 - 10.3

Asset Fund

K-PROPI-A(D) Buy 11-05-23 - (3.6)                        -

LHTPROP Hold 30-01-19 - (25.1)                      -

T-PropInfraFlex Hold 03-07-19 - (31.0)                      -

LHPROP-I (2nd) Buy 01-02-23 - (14.2) -

LHPROP-I (3rd) Buy 15-03-23 - (5.2) -

LHPROP-I (1st) (Closed) 10-02-21 09-12-21 - 3.1
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ZEAL Performance 
 

ตลาดหุ้นไทยฟ้ืนตวัดี ตอบรบัการโหวตเลือกนายกฯสาํเรจ็ โดยเรามองการปรบัขึน้แรงเมื่อวานน้ี เป็นเพียงจดุเร่ิมต้นของการ
ปรบัตวัขึน้เท่านัน้ และคาดจะปรบัตวัขึน้ต่อ จากนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของพรรคเพื่อไทย ท่ีจะหนุนให้เศรษฐกิจฟ้ืนตวัดี คาดจะ
เหน็แรงเกง็กาํไรในหุ้นต่างๆ รวมถึงการฟ้ืนตวัของกลุ่มหุ้นท่ีเคยได้รบัผลกระทบจากนโยบายพรรคก้าวไกล ขณะท่ีการประชุม Fed 
26 ก.ย. น้ี คาดจะคงดอกเบีย้ ซ่ึงจะช่วยหนุน sentiment การลงทุน ดงันัน้ เราจึงคงน้ําหนักลงทุนท่ีค่อนข้างสงู 80-90% ต่อไป สาํหรบั
ผลตอบแทนของแผนการลงทุน ZEAL นับตัง้แต่ต้นปี อยู่ในกรอบ -12.7% ถึง +1.9% vs SET TRI ท่ี -7.1% (Ex1.2) 

 

Ex 1.1: Zeal Performance 
 
 
 

Ex 1.2: Zeal Return (To-Date) 

 

 

Model 1W 3M 6M YTD Quartile* 

Sustain -0.3% -1.1% -0.3% 1.9% 1.00 

Quality -1.5% -2.6% -4.2% -9.2% 3.00 

Dynamic -1.3% -4.1% -5.6% -12.7% 4.00 

Target -1.3% -3.4% -6.5% -9.8% 3.00 

SET TRI -0.9% 0.6% -6.3% -7.1%  

Relative To SET TRI 

Model 1W 3M 6M YTD  

Sustain 0.6% -1.7% 6.0% 9.0%  

Quality -0.6% -3.2% 2.1% -2.2%  

Dynamic -0.4% -4.7% 0.6% -5.7%  

Target -0.5% -3.9% -0.2% -2.7%  
 

Source: Thanachart  Source: Thanachart, *Note: อนัดบัผลตอบแทน เมือ่เทยีบกบักองทุนรวมหุน้ไทย 

Ex 1.3: Sustain & Sustain+ 
 
 
 

Ex 1.4: Quality & Quality+ 
 

 

 

 
Ex 1.5: Dynamic & Dynamic+ 

 
 
 

Ex 1.6: Target & Target+ 

  
Source: Thanachart estimates 

Note:     การคาํนวณ ”Key Ratio” จะใชว้ธิ ี“Weighted Average” จาก Ratio  
           และน้ําหนกัลงทุน รายหุน้ในพอรต์ลงทุน 
Note:     %Buy และ %Sell คาํนวณเทยีบกบัเงนิลงทุนเริม่ตน้ 

 Source: Thanachart estimates  

Note:     As of 18 Aug 2023 
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Sustain Quality Dynamic

Target SET TRI

(Rebased)

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 22.2           22.9           58.0           

P E (x) 21.4           34.0           16.6           

EV / EBITDA (x) 9.4             12.2           8.8             

P / BV (x) 4.0             3.7             3.3             

Div yield (%) 2.4             2.9             3.6             

ROE (%) 13.1           15.5           18.9           

Portfolio Weight (%) 351.5%

Equity (%) 82% % Buy 189.5%

Cash (%) 18% % Sell -162.0%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 21.6         77.3         88.4         

P E (x) 43.3         48.3         20.5         

EV / EBITDA (x) 10.0         14.5         9.6           

P / BV (x) 4.3           4.0           3.5           

Div yield (%) 1.5           2.1           3.0           

ROE (%) 9.2           12.5         17.2         

Portfolio Weight (% 307.8%

Equity (%) 85% % Buy 165.3%

Cash (%) 15% % Sell -142.5%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 19.5           74.7           58.6           

P E (x) 42.7           35.6           18.3           

EV / EBITDA (x) 10.5           11.8           8.8             

P / BV (x) 3.8             3.5             3.1             

Div yield (%) 1.5             2.0             2.7             

ROE (%) 9.7             12.6           15.7           

Portfolio Weight (%) 351.6%

Equity (%) 89% % Buy 183.6%

Cash (%) 11% % Sell -168.0%

Portfolio Turnover

Key Ratio 2023F 2024F 2025F

E P S Grow th (%) 18.3         70.0         72.3         

P E (x) 70.6         41.6         19.3         

EV / EBITDA (x) 10.3         13.7         9.7           

P / BV (x) 4.1           3.8           3.3           

Div yield (%) 1.6           2.1           2.9           

ROE (%) 9.9           13.2         17.1         

Portfolio Weight (% 378.2%

Equity (%) 79% % Buy 191.9%

Cash (%) 21% % Sell -186.3%

Portfolio Turnover
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Thai Equity 
 

Ex 1.7: Top Thai Mutual Fund Ranking & Quartile Average 
 

 

Fund Code Morningstar 
Rating 

NAV 
Past Performance (%) 

S.D. 
1Y 

Sharpe 
Ratio 

1Y 

 Expense 
(%)  

YTD 3M 6M 1Y 3Y 2020 2019 2018 

ASP-T12 n.a. 11.6 7.5 5.4 7.3 9.4 - (8.6) - - 10.5 0.9 2.7 

ASP-SME ★★★★★ 18.7 6.2 3.6 5.2 9.6 17.4 (7.8) 48.0 20.6 10.3 1.1 3.0 

ABTED ★ 4.6 2.2 (2.3) (2.7) 0.4 5.3 (1.1) 10.9 (13.5) 13.6 0.3 2.2 

ABSM ★★★★ 55.2 2.1 (2.7) (2.8) 1.1 12.9 2.8 24.2 (1.3) 13.6 0.4 2.0 

TISCOHD-A ★★★★★ 20.1 1.9 4.3 0.9 4.2 15.3 1.8 25.1 3.7 9.1 0.8 1.9 

BTK ★★ 18.1 (0.1) (0.1) (0.6) 0.8 9.6 (0.4) 22.0 (12.0) 7.4 0.5 1.7 

ASP-GLTF-T ★★★★★ 32.4 (0.8) 0.9 (0.8) 3.7 11.9 4.9 20.4 8.6 6.5 0.6 1.8 

TDSLTF-A ★★★★★ 11.6 (1.0) 4.9 (1.3) (0.3) 13.2 1.9 22.3 4.1 11.2 0.2 1.9 

T-DIV ★★★ 9.3 (1.0) 2.7 (0.2) 1.2 5.9 2.4 13.4 (15.3) 8.0 0.4 1.8 

T-DIV2 ★★★ 9.2 (1.1) 2.6 (0.3) 1.2 5.9 2.5 13.4 (15.1) 8.0 0.4 1.8 

TISCODS ★★★★★ 9.2 (1.2) 4.8 (1.4) (0.7) 13.5 1.6 23.0 4.8 11.0 0.2 2.0 

KWI EQ DIV ★★★★ 10.6 (1.2) 5.8 1.1 0.8 6.3 (0.1) 17.3 (9.8) 7.9 0.2 1.7 

MIFMF n.a. 12.6 (1.2) 3.8 (2.0) 0.1 - (0.6) 12.5 - 9.9 0.3 na 

PRINCIPAL 70LTFD-T ★★★★★ 13.8 (1.4) 1.5 (1.0) 1.4 6.8 4.8 15.6 (7.2) 5.5 0.6 1.3 

PRINCIPAL DEF ★★★★★ 12.3 (1.6) 2.2 (1.1) 2.7 11.1 7.7 25.3 (11.1) 8.0 0.8 0.5 

PRINCIPAL LTF-T ★★★★★ 22.0 (2.1) 2.1 (1.4) 1.9 9.9 7.1 22.9 (11.5) 8.1 0.7 na 

ASP-THEQ ★★★★ 14.8 (2.2) 0.7 (1.7) (0.9) 11.3 (3.7) 32.6 9.8 8.1 (17.6) 21.9 

SCBMOMENTE ★★★ 9.7 (2.3) 0.3 (1.8) (1.5) 5.0 (1.1) 13.4 (13.2) 9.9 0.3 na 

PRINCIPAL iDIV-C ★★★★ 19.5 (2.6) 1.9 (1.8) 1.0 9.0 6.0 22.4 (12.1) 8.1 0.6 2.2 

KSLTF-L ★★★ 23.1 (2.7) 2.6 (3.6) 0.8 7.5 4.9 16.6 (4.1) 10.0 0.4 1.8 

KMVLTF-A(A) ★★★ 10.5 (2.7) 2.5 (1.3) (1.1) 5.5 (1.1) 27.3 - 7.4 0.1 - 

SCBTHAICGA ★★★★★ 11.2 (2.7) 2.7 (2.5) 3.0 6.8 (0.1) 19.7 (10.3) 8.7 0.8 1.1 

K-MVEQ ★★★ 10.6 (2.7) 2.6 (1.2) (1.1) 5.8 (1.1) 28.4 (18.0) 7.6 0.1 1.3 

TISCOEQF ★★★★ 2.4 (2.7) 2.7 (2.1) 0.9 10.9 4.3 24.6 (7.0) 10.3 0.5 2.1 

TISCOEDF ★★★★ 1.3 (2.9) 2.8 (2.1) 2.0 7.4 1.5 15.8 (4.3) 10.4 0.6 5.0 

1st Quartile Average 
 

(3.1) 1.6 (2.4) (0.6) 7.8 1.6 20.5 (7.8) 8.9 0.3 1.8 

2nd Quartile Average 
 

(6.2) 0.6 (4.7) (3.8) 5.4 0.9 18.2 (9.2) 8.9 (0.1) 1.7 

3rd Quartile Average 
 

(7.6) (0.1) (6.1) (5.4) 4.4 1.3 16.6 (11.2) 9.2 (0.2) 1.8 

4th Quartile Average 
 

(10.8) (1.6) (9.4) (9.3) 4.2 (0.4) 21.4 (8.5) 10.2 (0.6) 1.9 
 

Source: Morning Star, Bloomberg  As of   18 Aug 2023 

Note: ผลตอบแทนกองทุนรวมหุน้ไทยทัง้หมด (โดยไมร่วม LTF, RMF และ ETF) แบ่ง Quartile ที ่1-4 จากอนัดบัดทีีสุ่ด-แยท่ีส่ดุ 
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PRINCIPAL VNEQ-A: กองทุนเปิดพรินซิเพิล เวียดนาม อิควิต้ี A 
Source: Morningstar 

4 Stars 
 

 หุ้นเวียดนามมีหลายปัจจยัสนับสนุน: เช่น เศรษฐกจิทีม่ศีกัยภาพเตบิโตสงูในระยะยาว ทีร่ะดบั 5-7%ต่อปี, ในระยะยาวม ีFDI ไหล
เขา้อยา่งต่อเน่ือง ซึง่เป็นผลมาจากการไดร้บัสทิธปิระโยชน์ทางการคา้มากมาย จากขอ้ตกลงกบักลุ่ม CPTPP-RCEP-EVFTA, การ
เตบิโตของสงัคมเมอืงและกาํลงัซื้อในประเทศ เป็นตน้ 

 Principal VNEQ: เน้นลงทุนหุน้โดยตรงทาํใหม้คีวามคล่องตวัในการลงทุนสงู, มองหาหุน้ทีม่ ี(a) ปจัจยัพืน้ฐานแขง็แกรง่ โดยมโีมเดล
ธุรกจิทีย่ ัง่ยนื/ปจัจยัพืน้ฐานดขีึน้, ตดับรษิทัทีม่ปีญัหาหน้ีสนิ อยา่ง Nova Land ออกจาก universe การลงทุน ก่อนกองทุนอื่นๆ (b) โม
เมนตมัแขง็แกรง่: ในดา้นผลดาํเนินงาน-ราคาหุน้ (c) ม ีvaluation ในระดบัทีน่่าสนใจ 

 

Fund Information:  
 
 
 

Fund Performance:  

ระดบัความเส่ียง 6 (%) Fund Category 
เงินลงทุนขัน้ตํา่ 1,000 บาท 3 Months 12.40% 11.96% 

ระยะเวลารบัเงินค่าขายคืน T+5 6 Months 10.68% 14.09% 

Hedging Policy ตามดุลยพนิิจ 1 Year -9.64% -5.87% 

สกลุเงินท่ีเน้นลงทุน VND 3 Years 15.30% 15.05% 

ค่าใช้จ่ายขาเข้า 1.50% 5 Years 4.00% 3.08% 

ค่าใช้จ่ายขาออก -    

ค่าธรรมเนียมท่ีเรียกเกบ็จากกองทุน 2.31%/ปี*    
*รวมภาษมีลูค่าเพิม่แลว้, ผูล้งทุนควรศกึษาขอ้มลูในหนงัสอืชีช้วนฯ ก่อนตดัสนิใจลงทนุ  data as of 21 Aug 23, Category: Vietnam Equity 

นโยบายการลงทุน 
 

ลงทุนในตราสารแหง่ทุนทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยห์รอืมธีุรกจิหลกัในเวยีดนาม รวมทัง้ตราสารทุนอื่นใดทีด่ําเนินงานธุรกจิเกีย่วขอ้ง
และ/หรอืทีไ่ดร้บัผลประโยชน์จากการเตบิโตทางเศรษฐกจิ หรอื ทรพัยส์นิสว่นใหญ่มาจากการเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศดงักล่าว และ/
หรอืตราสารทุนของ ผูป้ระกอบการเวยีดนามทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยป์ระเทศอื่น และ/หรอืกองทุนรวมอื่นทีม่นีโยบายการลงทุนใน
ตราสารแหง่ทุน และ/หรอืกองทุนรวมอทีเีอฟตราสารทุนต่างประเทศ ทีเ่น้นลงทุนในตราสารทุนประเทศเวยีดนาม 
 

Portfolio Breakdown:   Top Holding:  

 

 

 
Sources: Bloomberg, Morningstar, AMC 

Note:      data as of 31 July 23 

  

การลงทุนมีความเสีย่ง ผูล้งทุนควรศึกษาข้อมูลในหนังสือช้ีชวนให้เข้าใจ ก่อนการตดัสินใจลงทุน 
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Disclaimers 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอื
ประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูที่
ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital 
Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report 
may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many 
tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. 
Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the 
upside is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or 
downside is less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, 
it is possible that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal 
recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” 
is used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs 
and SELLs. 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนั
บรษิทัเป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 25 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ CPALL16C2310A, DELTA16C2309A, EA16C2311A, EA16C2309A, 
GULF16C2311A, GULF16C2309A, HANA16C2312A, HANA16C2309A, HANA16C2308A, JMT16C2311A, JMART16C2310A, JMART16C2308A, 
KBANK16C2312A, KBANK16C2310A, KCE16C2309A, PTTEP16C2311A, SAWAD16C2312A, SAWAD16C2309A, SCB16C2311A, SET5016C2312A, 
SET5016P2312A, SET5016C2309B, SET5016C2309A, SET5016P2309A, TIDLOR16C2311A (underlying securities are (CPALL, DELTA, EA, GULF, HANA, 
JMART, JMT, KBANK, KCE, PTTEP, SAWAD, SCB, SET50, TIDLOR). และบรษิทัจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอื
มคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน  

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100   และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ราย
ใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 89.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่น
การถอืหุน้ บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 

บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย 
TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.33 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้
ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานีลสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ TNS” 

หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ 
นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้
บนสมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 

หมายเหตุ: *** “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2566 ชุดที ่1-4 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2568 2569 2571 และ 2576" ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest)” 
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