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• ความเสี่ยงการระบาดของ Covid-19 ยังมี แต่ผลกระทบแต่ละประเทศไม่เท่ากัน
• คาดการประชุม Fed ที่ Jackson Hole ไม่เปล่ียนทิศทางการลงทุนมากนัก
• ยังมองภาวะการลงทุนเป็นแบบ risk-on โดย OW1 ตราสารทุนต่อ
• ลดความเสี่ยงพอร์ต ปรับลดกองทุนสังหาฯเป็น OW1 เพ่ิมเงินสดเป็น OW1
• ลดน ้าหนักหุ้นไทยเป็น MW ในขณะท่ีเพิ่มโอกาสเก็งก าไรในหุ้นเวียดนาม OW1
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ผลตอบแทน: ตลาดหุ้นเอเชียปรับตัวลงแรงในเดือน ก.ค.
แต่อย่างไรก็ตามยังมองว่าทิศทางการลงทุนในตลาดหุ้นยังเป็นบวกได้ในเดอืน ส.ค.

หุ้นสหรัฐฯ ยุโรป ปรับตัวขึ้นได้ดี เห็นการปรับฐานในหุ้น เวียดนาม จีน และไทย

1D 1W 1M mtd qtd ytd

Fixed Income

Barclays Global-Aggregate Bond Index pts 548.0 -0.02 0.61 1.33 1.33 1.33 -1.92

Barclays US Government Bond Index pts 2,488.8 0.19 0.26 1.34 1.34 1.34 -1.20

ThaiBMA Short Term Government Bond Index pts 137.0 0.00 0.01 0.03 0.03 0.03 0.19

ThaiBMA All Government Bond Index pts 322.6 -0.09 0.02 1.46 1.46 1.46 -2.61

Equity

MSCI World pts 724.2 -0.74 -0.38 0.69 0.69 0.69 13.08

MSCI EM pts 1,277.8 -1.35 -2.50 -6.73 -6.73 -6.73 0.22

S&P500 pts 4,395.3 -0.53 -0.35 2.38 2.38 2.38 17.98

Stoxx 600 pts 461.7 -0.45 0.06 2.09 2.09 2.09 18.20

Nikkei225 pts 27,283.6 -1.80 -0.95 -5.23 -5.23 -5.23 0.21

CN A-share pts 4,811.2 -0.77 -5.39 -7.31 -7.31 -7.31 -6.37

Nifty 50 pts 15,763.1 -0.10 -0.53 0.44 0.44 0.44 13.75

VNIndex pts 1,310.1 1.27 3.25 -6.91 -6.91 -6.91 19.42

SET Index pts 1,521.9 -1.01 -1.43 -4.06 -4.06 -4.06 6.93

VIX Index % 18.2 0.54 1.04 2.41 2.41 2.41 -4.51

REITs

MSCI World Equity REITS pts 1,375.5 0.21 0.22 4.18 4.18 4.18 24.04

Thai Prop fund & REITs pts 170.6 -0.01 1.86 -1.42 -1.42 -1.42 3.15

FTSE Straits Times REITs pts 888.1 -0.05 1.38 3.29 3.29 3.29 7.13

Commodities

Brent Oil USD/bbl 75.4 0.45 2.28 0.35 0.35 0.35 47.31

Gold USD/oz 1,814.2 -0.76 0.67 2.49 2.49 2.49 -4.43

Currency

Dollar Index pts 92.2 0.34 -0.79 -0.28 -0.28 -0.28 2.49

EURUSD 1.2 -0.14 0.84 0.10 0.10 0.10 -2.83

USDJPY 109.7 0.22 -0.75 -1.25 -1.25 -1.25 6.27

USDCNY 6.5 0.08 -0.31 0.07 0.07 0.07 -1.01

USDTHB 32.9 0.14 -0.11 2.72 2.72 2.72 9.82

1D 1W 1M mtd qtd ytd

US Government Bond 2Y % 0.2 -1.96 -1.42 -6.47 -6.47 -6.47 6.28

US Goverment Bond 10Y % 1.2 -4.70 -5.40 -24.57 -24.57 -24.57 30.91

TH Government Bond 2Y % 0.5 -0.03 0.14 -0.48 -0.48 -0.48 12.20

TH Government Bond 10Y % 1.6 -1.14 -3.17 -21.07 -21.07 -21.07 28.54

Total return (%)
Asset class

Change (bps)
Government Bond

Last close

Last close

Unit

Unit



สินทรัพย์ UW << MW >> OW

ใกล้เงินสด

ตราสารหนี้

ตราสารทนุ

กองทุน
อสังหาฯ

สินค้าโภค
ภัณฑ์

กลยุทธ์การลงทุน

กลยุทธ์: Sentiment ยังคงเป็นแบบ risk-on แม้จะมีความเสี่ยงการปิดเมืองบ้าง

1)ความเสี่ยงการระบาดสายพันธุ์เดลต้า และความเสี่ยงการปิดเมือง เห็นได้ชัดเจนแล้ว

พอสมควรว่า Covid-19 สายพันธุ์เดลต้า (อินเดีย) เป็นเชื ้อที่มีความสามารถในการ

ระบาดสูงกว่าสายพันธ์ุดั้งเดิม และสามารถหลบภูมิที่เกิดจากการฉีดวัคซีนได้พอสมควร 

ท าให้ประเทศทั่วโลกมีความเสี่ยงที่อาจจะต้องกลับมาปิดเมืองบางส่วนอีกครั้ง

2)การประชุม Fed ที่ Jackson Hole ช่วงปลายเดือน หลังจาก Fed ได้พูดถึงการฟื้นตัว

ของเศรษฐกิจสหรัฐฯในช่วงที่ผ่านมา และการเร่งตัวของอัตราเงินเฟ้อที่คาดว่าจะเกิดขึ้น

แค่เพียงในช่วงสั้นๆ รวมถึงตลาดแรงงานที่มีแนวโน้มฟื้นตัวดีขึ้นตั้งแต่เดือน ก.ย. เป็นต้น

ไป เป็นตัวแปรที่เข้ามาสนับสนุนให้ Fed อาจจะเริ่มประกาศแนวทางการท า QE tapering

3)ผลประกอบการไตรมาส 2Q21 ต้ังแต่เร่ิมฤดูประกาศผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน 

2Q21 หลายๆบริษัทก็รายงานออกมาดีกว่าคาดจ านวนไม่น้อย คาด sentiment เชิงบวก

แบบนี้จะด าเนินต่อไปจนจบฤดูการประกาศผลประกอบการได้ โดยเฉพาะตลาดหุ้นสหรัฐฯ

3

ประเด็นส าคัญที่ต้องจับตาประจ าเดือน

KSS Wealth Wizard ยงัมองว่า ทิศทางการลงทุนยังเป็นแบบ risk-on อย่างตอ่เนื่อง ตามทศิทางการฟื้นตัว

ของเศรษฐกจิ แม้วา่จะมีความกังวลด้านการชะลอตัวลงบา้งในช่วงเดือนทีผ่่านมา แต่อย่างไรก็ตามคาดว่ายัง

เป็นอัตราการฟื้นตัวที่ดีอยู่ โดยเฉพาะในประเทศสหรัฐฯ และกลุ่มประเทศยุโรป ดา้นการประชุม Fed ที่ Jackson

Hole มีนักลงทนุบางกลุ่มพดูถึงการส่งสญัญาณ QE tapering ที่ตอ้งตดิตาม ส่วนความเสีย่งด้านการระบาด

ของ Covid-19 สายพนัธุ์เดลตา้อาจจะเข้ามากดดนัทิศทางการลงทุนบา้ง แตค่าดวา่เปน็แค่เพียงระยะสั้น

แนะน าปรับลดค าแนะน ากองทุนอสงัหาฯลงสู่ OW1 และปรับน ้าหนกัเงนิสดขึน้สู่ OW1

ส.ค. 2021

กลยุทธ์การลงทุนระยะส้ัน-กลาง (TAA)

: ปัจจุบัน : อดีต
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I: เศรษฐกิจโลก
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เหตุการณ์ และตัวเลขเศรษฐกิจน่าติดตามในเดือน ส.ค.

Source:  Various source, Krungsri Securities

1 – 15 ส.ค. การประกาศงบบริษัทจดทะเบียนไตรมาส 2

7 ส.ค. สหรัฐฯ ประกาศอัตราว่างงาน และการจ้างงานนอกภาคเกษตร

16 ส.ค. ไทยประกาศตัวเลข GDP 2Q21 (est. +7.0% yoy, -0.5% qoq)

16 ส.ค. ญ่ีปุ่นประกาศตัวเลข GDP 2Q21 (est. +0.5% qoq sa) 

26 – 27 ส.ค. การประชุมประจ าปีธนาคารกลางสหรฐัฯ (Jackson hole meeting)

ตลอดเดือน ตัวเลขการติดเชื้อ Covid-19 และมาตรการควมคุมการแพร่ระบาด

4 ส.ค. การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (MPC meeting)



6

Flash PMI: กิจกรรมทางเศรษฐกจิยังแข็งแรง
การฟ้ืนตัวของภาคการผลิต และบริการยังแข็งแกร่ง ปรับลดลงในบางประเทศแต่ยังอยู่ในระดับสูง

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

การฟื ้นตัวทางกิจกรรมทางเศรษฐกิจของโลกยังคง
เกิดขึ้นได้อย่างต่อเนื่องโดยเฉพาะในกลุ่มประเทศเศรษฐกิจ
พัฒนา ถึงแม้ประเทศผู้น าการฉีดวัคซีน และเปิดประเทศ
อย่างสหรัฐฯ และสหราชอาณาจักร (UK) จะเริ่มชะลอตัว
ลงแต่ยังอยู่ในระดับที่แข็งแกร่ง ขณะที่กลุ่ม EU ที่เปิด
ประเทศไล่ตามหลังยังม ีก ิจกรรมทางเศรษฐกิจที ่ยัง
สามารถขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง ส่วนตัวอย่างกลุ่ม
ประเทศที่ยังมีการใช้มาตรการป้องการการแพร่ระบาด 
และวัคซีนอยู่ในระดับต ่าอย่างญี่ปุ่น และออสเตรเลีย ยังคง
อยู่ในภาวะกิจกรรมทางเศรษฐกิจถดถอย 

ส่วน EU ฟื้นตัวดีท้ังภาคการผลิต และ บริการ

ขณะท่ีการฉีดวัคซีน และการติดเชื่อยังส่งผลต่อการฟื้นตัวของ JP โดยรวมกิจกรรมทางเศรษฐกิจยังแข็งแรง 

US และ UK ชะลอแต่ดีอยู่ จาก Demand ท่ีกลับสู่ภาวะปกติ
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สหรัฐฯ: 2 ปัจจัยที่ส่งกระทบต่อการปรับลงของ Bond yield 
Bond yield จะปรับตัวขึ้นในอนาคตจากช่องว่างการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจท่ีแคบลง และ USD อ่อนค่า

Source: Bloomberg, BCA, Krungsri Securities

นักลงทุนเริ่มมีความกังวลเพิ่มมากขึ้นกับทิศทางการฟื้น
ตัวทางเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวลง รวมถึงความ
กังวลถึงการปรับนโยบายทางการเงินของ Fed ที่อาจ
เกิดขึ้นเร็วกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ เกิดการกลับเข้าสู่
สินทรัพย์ปลอดภัยอย่างตลาดพันธบัตรรัฐบาลเพิ่มมาก
ขึ้น ท าให้อัตราผลตอบแทนปรับตัวลง อย่างไรก็ตามการ
ฟื้นตัวของกลุ่มประเทศ Non-US จะท าให้ช่องว่างทาง
เศรษฐกิจเริ่มแคบลง และการอ่อนค่าลงของค่าเงิน USD 
จะท าให้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ มีการ
ปรับตัวขึ้น 

กังวลว่า Fed ด าเนินนโยบายแบบผ่อนคลายเร็วกว่าท่ีคาด

Output gap และการอ่อนค่าของ USD จะท าให้ Bond yield เพิ่มขึ้น การเติบโต และการด าเนินนโยบายของ Fed ส่งผลต่อ Bond yield

การฟื้นตัวของเศรษฐกิจเร่ิมชะลอลงหลัง 2Q แต่ยังอยู่ในระดับสูง

2021 (% qoq, sa) 2022 (% qoq, sa)
2021 2022

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q

US 4.2% 6.5%* 7.1% 5.0% 3.5% 3.0% 2.5% 2.3% 6.5% 4.2%

UK -7.8% 21.6% 10.0% 5.3% 3.6% 2.8% 2.4% 2.4% 6.8% 5.4%

EU -3.2% 5.7%* 10.0% 5.3% 3.2% 2.8% 2.4% 2.0% 4.5% 4.3%

JP -5.1% 0.6% 4.0% 3.9% 2.7% 1.6% 1.6% 1.1% 2.6% 2.5%

*1st reading
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จีน: ความเส่ียงจากการด าเนินนโยบายยังคงอยู่
การด าเนินนโยบายของรัฐบาล และการเมืองระหว่างประเทศยังต้องจับตา

Source: Bloomberg, policyuncertainty.com, Krungsri Securities

การด าเนินนโยบายของรัฐบาลจีนเพื่อให้เข้าสู่เป้าหมาย
การเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ และยั ่งยืน ท าให้ม ีการ
ด าเนินนโยบายปฎิรูปหลายๆ ด้าน ทั้งด้านการผูกขาด
ธุรกิจของกลุ่มธุรกิจเทคฯ, การแบ่งเบาภาระการใช้จ่าย
ของชนชั้นกลางด้านการศึกษา รวมถึงการเก็งก าไรใน
ตลาดอส้งหาริมทรัพย์ ซึ ่งจะดีกับการแข่งขัน และการ
เติบโตของจีนในระยะยาว แต่อย่างไรก็ตามในระยะสั ้น
ยังคงมีความเสี่ยงด้านการด าเนินนโยบายเพื ่อปฎิรูป
โครงสร้างประเทศอย่างต่อเนื่อง

ส่วนด้านการใช้จ่ายและการลงทุนยังชะลอเช่นกัน

ขณะท่ีความเส่ียงด้านการด าเนินนโยบายเร่ิมเร่งตัว

GDP ไตรมาส 2 ใกล้เคียงกับตลาด แต่เติบโตน้อยกว่าค่าเฉล่ีย

ความเส่ียงจากการใช้มาตรการรัดกุมเกินไป
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ไทย: เศรษฐกิจยังมีความเสี่ยงสูง
ดัชนีทางเศรษฐกิจยังลดลงต่อเน่ือง แม้จะสะท้อนภาพการล็อคดาวน์ไปแล้วแต่ยังไม่จบ

Source: Bloomberg, Krungsri Securities

การปรับลดการเติบโตทางเศรษฐกิจไทยส าหรับปี 2021
ยังคงเกิดขึ้นอย่างต่อเนื่อง ส านักงานเศรษฐกิจการคลัง 
(สศค.) ปรับลดคาดการณ์GDP ปี 21 ลงเหลือขยายตัว 
1.3% โดยมีช่วงคาดการณ์ 0.8% ถึง 1.8% จากการ
ระบาดของ Covid-19 ที ่ย ังไม ่สามารถควบคุม
สถานการณ์ได้ และการล็อคดาวน์ยังคงขยายระยะเวลา 
ซึ่งท าให้เกิดความเสียหายทางเศรษฐกิจอย่างต่อเนื่อง
ส่งผลต่อการบร ิ โภค และการลงทุนยังคงชะลอตัว
ต่อเนื่องไปอีกหลายเดือนข้างหน้า ขณะที่ภาคการผลิต
ยังคงได้ปัจจัยหนุนจากการส่งออก แต่ก็ไม่เพียงพอใน
การขับเคลื่อนการฟ้ืนตัว 

ความเชื่อมั่นในประเทศยังคงลดลงต่อเนื่อง

ยังคงเป็นภาคการส่งออกท่ีพยุงเศรษฐกิจ เศรษฐกิจมีความเส่ียงสูง การฟื้นตัวขึ้นอยู่กับ Covid-19

การเติบโตทางเศรษฐกิจยังมีความเส่ียงถูกปรับลดลง
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A member of MUFG, a global financial group

II: ประเด็นที่ต้องติดตาม
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การเคลื่อนย้าย: กลุ่ม DM น าทั้งกิจกรรมเศรษฐกิจ และวัคซีน
แต่จะเห็นว่าปริมาณการฉีดวัคซีนในช่วงหลังชะลอตัวลงในกลุ่มประเทศ DM เช่นเดียวกัน

ยุโรป – กิจกรรมนอกบ้านดูดี การฉีดวัคซีนชะลอตัวลงสหรัฐฯ – กิจกรรมนอกบ้านดูดี แต่การฉีดวัคซีนเร่ิมชะลอตัว

อินเดีย – กิจกรรมดูดี และปริมาณการฉีดวัคซีนก็เพิ่มขึ้นเร่ือยๆญี่ปุ่น – กิจกรรมดูดีขึ้น ส่วนหนึ่งคาดว่าเกิดจาก Olympics
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Source: Apple Mobility Report, Our World in Data, Krungsri Securities

การเคลื่อนย้าย: กลุ่ม EM ฉีดวัคซีนน้อยอยู่ กิจกรรมยังไม่ฟื้น
กลุ่มประเทศ EM มีความเสี่ยงจากการระบาดของ Covid-19 เน่ืองจากมีสัดส่วนการฉีดวัคซีนท่ีต ่า

ไทย – ฉีดวัคซีนได้น้อย ความเชื่อมั่นหายไปเวียดนาม – ปริมาณการฉีดวัคซีนยังล้าหลัง กิจกรรมหายไป

จากข้อสังเกตของ KSS Wealth Wizard จะเห็นได้ว่าประเทศท่ีได้รับการฉีดวัคซีนเข็มแรกมากกว่า 40% ของจ านวน

ประชากร จะเห็นการฟ้ืนตัวของความเช่ือมั่นการท ากิจกรรมนอกบ้าน (Apple mobility report: driving) ซึ่งบ่งช้ีชัดเจนว่า

กลุ่มประเทศ DM (พัฒนาแล้ว) ประชาชนจะมีความเช่ือมั่นในการออกมาใช้ชีวิตนอกบ้านมากกว่า (เป็นบวกต่อธุรกิจบริการ

แบบ offline) จะเห็นได้ว่าตัวบ่งชี้ทางเศรษฐกิจในกลุ่มประเทศนี้ ไม่ว่าจะเป็น สหรัฐฯ หรือยุโรป มีการฟ้ืนตัวต่อเนื่องตั้งแต่ต้น

ปีท่ีผ่านมา (ความเช่ือมั่นด้านเศรษฐกิจ การลงทุน และการบริโภค) ในขณะท่ีกลุ่มประเทศเอเชีย EM ท่ีมีปัญหาการจัดซื้อ

วัคซีน ส่งผลให้ยังสามารถฉีดวัคซีนได้ล่าช้า ท าให้ยังต้องใช้มาตรการเข้มงวดในการควบคุมปริมาณผู้ติดเช้ือ เช่นการปิด

เมืองแบบเข้มข้น หรือการจ ากัดการเดินทาง ซึ่งส่งผลกระทบโดยตรงต่อความเช่ือมั่นภายในประเทศ และมีแนวโน้มว่า

เศรษฐกิจมีความเสี่ยงท่ีจะกลับไปหดตัวอีกครั้งนึง (ไทยเส่ียงการเกิด double recession เป็นครั้งแรกตั้งแต่ปี 1998) ดังนั้น

ตรงนี้จะเป็นความเสี่ยงการเปิดประเทศของกลุ่มประเทศ EM ในอนาคต

การระบาดของสายพันธุ์เดลต้า จะท าให้ประเทศท่ีฉีดวัคซีนน้อย เผชิญกับปัญหาการระบาดมีความเส่ียงมากกว่าประเทศท่ีฉีดไปแล้วมาก
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

ผลประกอบการ: โมเมนตัม 2Q21 แข็งแกร่ง แม้ยังไม่จบ
ด้วยตัวเลขท่ีออกมามี positive surprise แข็งแกร่ง คาดท าให้ช่วงท่ีเหลือของผลประกอบการดูดีดว้ย

ทุกประเทศ (ยกเว้นเวียดนาม) รายงานงบฯ ออกมาดีกว่าคาดสัดส่วนผลประกอบการดีกว่าคาด สูงในหลายประเทศ

จากข้อมูลผลประกอบการบริษัทจดทะเบียนทั ่วโลกที่

รายงานออกมาระหว่างฤดูกาล จะเห็นได้ว่าธุรกิจกลุ่ม

การเงิน, สินค้าบริโภค (ฟุ ่มเฟือย), เทคฯ และวัสดุ ใน

หลายๆประเทศประกาศผลประกอบการดีกว่าคาดการณ์

ของนักวิเคราะห์อย่างมีนัยส าคัญ เป็นสัญญาณที่ดีต่อทิศ

ทางการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ ท่ีมิได้เห็นแค่ในราคาหุ้นเพียง

อย่างเดียว แต่ผลประกอบการที่แข็งแกร่งก็ออกมาตอบ

รับกับทิศทางคาดการณ์ทางเศรษฐกิจของนักวิเคราะห์

ผลประกอบการหุ้นกลุ่ม การเงิน, บริโภค และเทคฯ แข็งแกร่งโมเมนตัมผลประกอบการ 2Q21 แข็งแกร่ง

จากผลประกอบการ 2Q21 ที่เริ่มประกาศมาบ้างแล้วใน

แต่ละประเทศ จะเห็นได้ว่าสัดส่วนหุ้นที่รายงานออกมา

ดีกว่าคาดการณ์ของนักวิเคราะห์ สามารถเห็นได้ทั ่วไป 

และมากกว่าผลประกอบการที่เป็นไปตามคาดด้วย (ซึ่ง

ปรกติปริมาณหุ้นท่ีประกาศผลประกอบการออกมาเป็นไป

ตามคาดจะเยอะท่ีสุด แต่ปริมาณที่ออกมาดีกว่าคาด/ต ่า

กว่าคาด จะไม่เท่ากัน) ซึ่งเป็นสัญญาณที่ดีทั ้งในตลาด

S&P500, STOXX600, Nikkei225, CSI300 และ SET ที่

รายงานปริมาณ positive surprise สูง

Markets Positive Inline Negative

S&P500 51% 31% 18%

STOXX600 50% 34% 16%

Nikkei225 59% 25% 16%

CSI300 67% 0% 33%

SENSEX 29% 57% 14%

VNI 14% 64% 21%

SET 50% 44% 6%
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ผลตอบแทน: หุ้น EM ย่อตัวลงจากจุดสูงที่สุดมากกว่า DM
คาดส่วนหน่ึงเกิดจากความกังวลด้านการระบาดของ Covid-19 ในกลุ่มประเทศ EM

หุ้นญี่ปุ่น, เวียดนาม และไทย ปรับตัวลงมาจากจุดสูงท่ีสุดแล้วกว่า -7% จากความกังวลด้านการระบาด Covid-19 ระลอกล่าสุด

14

The latest index level vs high since lockdown
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ความตึงตัว: Return harmony บ่งชี้ตลาด EM ตึงตัวน้อยกว่า
แต่อย่างไรก็ดี คาดว่าอาจจะยังไม่ใช่จังหวะท่ีดีนักในการท่ีจะเพิ่มน ้าหนักประเทศ EM มากๆ

MSCI EM มีความอ่อนตัวทาง return harmony พอสมควรท่ี 3M: 31%tile/ 6M: 37%tile ในขณะท่ี DM ตึงตัวกว่า

15

MSCI 
World 
AC

MSCI 
EM

S&P500
Euro 
Stoxx 
600

Nikkei
225

China 
A-share

Nifty 
50

VNI SET

3M 58% 31% 65% 75% 19% 26% 75% 62% 24%

6M 89% 37% 94% 94% 34% 23% 84% 86% 55%

12M 96% 84% 97% 98% 80% 48% 95% 99% 75%



A member of MUFG, a global financial group

III: ตลาดหุ้น



การลงทุนในตราสารทุน

กลยุทธ์ตราสารทุน: เป็นจังหวะเก็งก าไรหุ้นเวียดนาม (OW1) ยังชอบยุโรปต่อ (OW2) 

17

ประเด็นส าคัญที่ต้องจับตาประจ าเดือน

คงมมุมองบวกต่อตราสารทุน (OW1) ต่อในเดอืน ส.ค. แม้ว่าจะมีความเสีย่งดา้นการระบาดของสายพันธุ์

เดลต้ามากข้ึน แต่คดิว่าเป็นความเสี่ยงในเฉพาะบางตลาด EM โดยมองเหน็ความเสีย่งขาลงของตลาดหุ้นไทย

มากข้ึน แม้ว่าดัชนี SET index จะมีความล้าหลังเมื่อเทยีบกับตลาดหุน้ประเทศอืน่ๆอยูม่าก แตป่ริมาณผู้ติดเช้ือ

ที่เพิม่ขึ้นตอ่เนื่อง และความเสี่ยงที่รัฐบาลจะใช้นโยบายปดิเมืองทีเ่ข้มข้นมากข้ึน ในขณะทีต่ลาดหุ้นเวียดนาม แม้

มีความเสีย่งด้านการระบาดเช่นเดยีวกัน แต่คาดว่าโมเมนตัมการฟื้นตัวของราคาดูดีกว่า หลังปรับฐานรนุแรง

ปรับลดค าแนะน าหุน้ไทยลงสู่ MW ในขณะที่ปรับเพิ่มน ้าหนักหุน้เวียดนามข้ึนสู่ OW1 และหุ้นโลกสู่ UW1

กลยุทธ์การลงทุนระยะส้ัน-กลาง (TAA)

ตลาดหุ้น UW << MW >> OW

โลก
(น ้าหนัก: 20%)

สหรัฐฯ
(10%)

ยุโรป
(10%)

ญี่ปุ่น
(10%)

จีน
(10%)

อินเดีย
(10%)

เวียดนาม
(10%)

ไทย
(20%/±10%)

: ปัจจุบัน : อดีต

Overweight

1)ความเสี่ยงการระบาดสายพันธุ์เดลต้า และความเสี่ยงการปิดเมือง เห็นได้ชัดเจนแล้ว

พอสมควรว่า Covid-19 สายพันธุ์เดลต้า (อินเดีย) เป็นเชื ้อที่มีความสามารถในการ

ระบาดสูงกว่าสายพันธ์ุดั้งเดิม และสามารถหลบภูมิที่เกิดจากการฉีดวัคซีนได้พอสมควร 

ท าให้ประเทศทั่วโลกมีความเสี่ยงที่อาจจะต้องกลับมาปิดเมืองบางส่วนอีกครั้ง

2)การประชุม Fed ที่ Jackson Hole ช่วงปลายเดือน หลังจาก Fed ได้พูดถึงการฟื้นตัว

ของเศรษฐกิจสหรัฐฯในช่วงที่ผ่านมา และการเร่งตัวของอัตราเงินเฟ้อที่คาดว่าจะเกิดขึ้น

แค่เพียงในช่วงสั้นๆ รวมถึงตลาดแรงงานที่มีแนวโน้มฟื้นตัวดีขึ้นตั้งแต่เดือน ก.ย. เป็นต้น

ไป เป็นตัวแปรที่เข้ามาสนับสนุนให้ Fed อาจจะเริ่มประกาศแนวทางการท า QE tapering

3)ผลประกอบการไตรมาส 2Q21 ต้ังแต่เร่ิมฤดูประกาศผลประกอบการบริษัทจดทะเบียน 

2Q21 หลายๆบริษัทก็รายงานออกมาดีกว่าคาดจ านวนไม่น้อย คาด sentiment เชิงบวก

แบบนี้จะด าเนินต่อไปจนจบฤดูการประกาศผลประกอบการได้ โดยเฉพาะตลาดหุ้นสหรัฐฯ



Prev. OW1

ปริมาณผู้ติดเชื้อเร่งตัวขึ้น ความเสี่ยงการใช้มาตรการปิดเมืองสูงขึ้น
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นไทย: ทนแรงกดดันไม่ไหว ผู้ติดเชื้อเร่งตัว

มุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นไทย

มูลค่า PER อยู่ในระดับท่ีน่าสนใจท่ีสุดตั้งแต่ปลายปี 2020

SET index

• การระบาดของสายพันธุ์เดลต้าภายในประเทศมีความเสี่ยง
มากขึ้น เนื่องจากแม้ว่าจะมีการใช้มาตรการที่เข้มข้นในการ
ปิดเมืองมากขึ้นแล้ว แต่ปริมาณผู้ติดเชื้อรายวันก็ยังปรับตัว
ขึ้นอย่างต่อเนื่อง เป็นความเส่ียงต่อการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ
ในอนาคต

• มีความเส่ียงด้านรัฐบาลจะใช้นโยบายการควบคุมการระบาด
ที่เข้มงวดมากขึ้น เช่นการปิดเมือง 24 ชม. (ในพื้นที ่สีแดง
เข้ม) ซึ ่งคาดว่าจะท าให้เกิดภาวะการลงทุนแบบ risk-off 
รุนแรงได้ในระยะส้ันๆ

• จากแบบจ าลองของสถาบันวิจัยกรุงศรี จะเห็นว่าปริมาณผู้
ติดเชื้อรายวันมีแนวโน้มจะท าจุดสูงที่สุดได้ในช่วงเดือน ส.ค. 
ดังนั้นแม้มีความเสี่ยงเพิ่มขึ้น แต่ก็มีโอกาสที่จะเริ่มเห็นแสง
สว่างท่ีปลายอุโมงค์เช่นเดียวกัน 

• ปรับลดค าแนะน าลงสู่ MW เห็นความเสี่ยงการถือครองตรา
สารทุนไทยสูงขึ้น จึงแนะน าปรับลดค าแนะน าลง

• การระบาดของ Covid-19 ภายในประ เทศ ที ่ย ังไม ่ เห ็น
สัญญาณว่าจะสามารถควบคุมได้

• มาตรการภาครัฐที ่มีความเสี ่ยงที่จะใช้การปิดเมืองแบบ
เข้มข้น อาจจะท าให้ดัชนี SET index เกิดการ panic ได้

• ความเป็นไปได้ที่ปริมาณผู้ติดเชื ้อรายวันจะท าจุดสูงที ่สุด
ภายในเดือน ส.ค. และปรับตัวลงภายในเดือนเดียวกัน

ปัจจัยท่ีต้องติดตาม และปัจจัยเส่ียง

MW

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F

EPS 96 87 40 85 96 108

EPS growth (%) -9.4% -54.5% 113.2% 13.9% 12.4%

-2SD -1SD AVG +1SD +2SD

12.5 14.4 16.3 18.2 20.1

2020 85 1,050 1,210 1,370 1,530 1,700

1Q21 88 1,090 1,250 1,420 1,590 1,750

2Q21 90 1,120 1,300 1,470 1,640 1,810

3Q21 93 1,160 1,340 1,520 1,690 1,870

2021 96 1,200 1,380 1,560 1,750 1,930

12%Upside:1,7002021 target:

Fwd EPS
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Prev. MW

คาดว่ารัฐบาลมีวิธีจัดการ Covid-19 ที่ใช้ได้ ราคาที่ย่อตัวลงมา น่าสนใจ
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

หุ้นเวียดนาม: ราคาย่อตัวลงมา ดูน่าสนใจมากขึ้น

มุมมองการลงทุนในตลาดหุ้นเวียดนาม

มูลค่า PER ยังมิได้ดูตึงตัวมากนัก

VN index

• เว ียดนามมีความเสี ่ยงด้านการระบาดของ Covid-19 
เช่นเดียวกับประเทศอื่นๆ เนื ่องจากมีปริมาณผู้ที่ได้รับฉีด
ว ัคซ ีนที ่ต  ่า และ เร ิ ่มเห ็นทิศทางการระบาดเร ่งต ัวข ึ ้น
เช่นเดียวกัน

• แต่อย่างไรก็ตามมีความหวังว่ารัฐบาลจะพอสามารถควบคุม
การระบาดได้บ้าง ล่าสุดประกาศใช้ พรบ. ฉุกเฉ ิน ในการ
ควบคุมสถานการณ์

• KPMG คาดว่าเศรษฐกิจเวียดนามปีนี้มีโอกาสขยายตัวสูงถึง 
6.3% และมีเม็ดเงินลงทุน FDI ไหลเข้ามากถึง 5.4 แสนลบ.

• มูลค่าหุ้นเวียดนามที่ระดับประมาณ -1.0SD PER เฉลี่ย 3 ปี 
เป็นระดับที่ดูเริ ่มน่าสนใจแล้ว คาด downside จากระดับนี้
น่าจะมีไม่ได้มากนัก

• ปรับน ้าหนักการลงทุนขึ้นสู ่ OW1 จากโอกาสทางการเก็ง
ก าไรที่ดูดีขึ้น หลังราคาปรับตัวลงแรง คาดเป็นโอกาสที่ดี
ส าหรับนักเก็งก าไร

• เว ียดนามมีความเสี ่ยงด้านการระบาดของ Covid-19 
ภายในประเทศ และมาตรการควบคุมสถานการณ์ภาครัฐ

• แนวทางการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจเวียดนาม หลังมีความเส่ียง
ด้านการระบาดของ Covid-19 ภายในประเทศ

• แม้ว่าจะมีการย่อตัวลงของดัชนีบ้างแล้ว แต่อย่างไรก็ตาม
ความเส่ียงการปรับฐานก็อาจจะยังมีอยุ่บ้าง

ปัจจัยท่ีต้องติดตาม และปัจจัยเส่ียง
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+2SD

-2SD

PE, (x) PE, (x)

Year 2018 2019 2020 2021F 2022F 2023F

EPS 59 64 64 86 102 119

EPS growth (%) 8.6% -1.0% 34.9% 18.2% 17.0%

-2SD -1SD AVG +1SD +2SD

12.1 13.1 14.1 15.1 16.1

2020 86 1,040 1,120 1,210 1,290 1,380

1Q21 90 1,090 1,170 1,260 1,350 1,440

2Q21 94 1,130 1,230 1,320 1,410 1,500

3Q21 98 1,180 1,280 1,370 1,470 1,570

2021 102 1,230 1,330 1,430 1,530 1,630

1,390 Upside: 6%2021 target:

Fwd EPS



A member of MUFG, a global financial group

IV: การจัดพอร์ตลงทุน
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

พอร์ตแนะน า: (SAA)
นักลงทุนควรจัดพอร์ตตามระดับความสามารถในการรับความเสี่ยง

เราน าเสนอ 5 พอร์ตการลงทุนตามความเสี่ยงท่ีแตกต่างกันออกไป

Port I Port II Port III Port IV Port V

ระดับความเส่ียง ต ่ำ กลำง-ต ่ำ กลำง-สูง สูง สูงมำก

คะแนนความเส่ียง 0-14 15-21 22-29 30-36 37-40

ผลตอบแทนคาดหวัง 1.8% 3.6% 5.9% 7.5% 9.5%

ความเส่ียงคาดหวัง 0.5% 1.5% 3.3% 5.6% 6.9%

น ้าหนักพอร์ตลงทุน

ใกล้เงินสด 60% 20% 5% 0% 0%

ตราสารหน้ี 40% 70% 60% 40% 5%

ตราสารทุน 0% 10% 30% 40% 80%

กองทุนอสังหาฯ 0% 0% 3% 18% 13%

สินค้าโภคภัณฑ์ 0% 0% 2% 2% 2%

รวม 100% 100% 100% 100% 100%

0%

50%

100%

Port I Port II Port III Port IV Port V

Near cash

Fixed income

Equity

REITs

Commodities
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Source: Bloomberg, Krungsri Securities

พอร์ตแนะน า: (SAA)
นักลงทุนควรจัดพอร์ตตามระดับความสามารถในการรับความเสี่ยง

โอกาสผลตอบแทนของแต่ละพอร์ตลงทุนตามกรณต่ีางๆ

ผลตอบแทนของพอร์ตต่างๆตามการทดลอง back testing
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Port I
Port II

Port III

Port IV

Port V
ผลตอบแทนเฉลี่ยรายปี

Port V 11.8%

Port IV 8.6%

Port III 6.2%

Port II 4.2%

Port I 2.4%

Port I Port II Port III Port IV Port V

อัตราผลตอบแทนคาดหวัง

กรณีท่ีดี 3.0% 7.3% 14.3% 21.5% 26.9%

กรณีฐาน 1.8% 3.6% 5.9% 7.5% 9.5%

กรณีเลวร้าย 0.6% -0.1% -2.4% -6.5% -7.8%
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ผลการด าเนินงานของกองทุนแนะน าในเดือนที่ผ่านมา

YTD 1M 3M 6M 1Y
3Y

(p.a.)

5Y

(p.a.)

SCBTMFPLUS-I 0.11 0.02 0.05 0.09 0.23 0.84 0.95

ในประเทศ KFAFIX-A 1.11 0.14 1.16 1.03 2.42 2.60 —

ต่างประเทศ TMBGINCOME 2.23 0.47 1.21 1.91 7.49 4.28 3.92

ท่ัวโลก PRINCIPAL GOPP-A 5.01 -1.74 -1.36 6.56 29.16 19.60 —

สหรัฐ SCBS&P500 19.18 3.10 5.32 19.82 35.99 15.53 15.08

ยุโรป MEURO — 3.83 10.97 — — — —

ญ่ีปุ่น KF-HJPINDX 0.42 -3.66 -4.82 -0.16 22.16 6.52 —

จีน UCI 7.11 -1.66 4.20 -2.12 — — —

อินเดีย KT-INDIA-A 16.37 2.07 8.61 16.42 43.73 5.05 7.48

เวียดนาม PRINCIPAL VNEQ-A 40.90 -5.76 10.57 39.77 93.37 12.13 —

ไทย TSF-A 23.12 -0.29 -1.00 15.25 47.47 17.21 15.46

อสังหาฯ K-PROPI 2.52 0.54 1.75 4.85 1.15 4.81 6.16

ทองค า KF-HGOLD -3.09 2.96 2.27 -1.41 -7.18 11.21 4.13

เฮลธ์แคร์ KT-HEALTHCARE-A 4.82 0.39 4.25 5.83 17.72 10.90 10.10

เทคโนโลยี KT-WTAI-A 12.99 -1.76 2.16 6.86 57.36 27.29 —

พลังงานสะอาด SCBCLEANA — -10.96 -3.31 — — — —

หมวด

อุตสาหกรรม

การลงทุน

ทางเลือก

ตราสารทุน

ประเภทสินทรัพย์ กองทุนแนะน า

ตลาดเงิน

ตราสารหน้ี

Source: Krungsri Securities     Data as of : 29 July 21



25
Source: Krungsri Securities  as of : 30 July 2021

ประเภทสินทรัพย์ กองทุนแนะน า

ตลาดเงิน SCBTMFPLUS-I, KFCASH-A

ตราสารหน้ี
ในประเทศ KFAFIX-A, KFSPLUS

ต่างประเทศ TMBGINCOME (UGIS-N, KF-CSINCOM, SCBINC)

ตราสารทุน

ท่ัวโลก PRINCIPAL GOPP-A, ONE-UGG-RA, K-WORLDX

สหรัฐ K-US500X, KF-US, K-USA-A(A)

ยุโรป MEURO, KT-EURO (K-EUSMALL), KF-HEUROPE

ญี่ปุ่น KF-HJPINDX (SCBNK225), KF-JPSCAP

จีน UCI, K-CHINA-A(A)

อินเดีย KT-INDIA-A, K-INDX

เวียดนาม PRINCIPAL VNEQ-A

ไทย TSF-A, K-STEQ

การลงทุน
ทางเลือก

อสังหาฯ K-PROPI, PRINCIPAL iPROPEN-A

ทองค า KF-HGOLD (SCBGOLDH)

การลงทุนตามหมวดอุตสาหกรรม 
ทยอยสะสมกองหุ้นเฮลธ์แคร์: KT-HEALTHCARE-A, SCBIHEALTH(A), TMB-ES-GENOME (TGENOME) 
ทยอยสะสมกองหุ้นเทคโนโลยี: KT-WTAI-A, KFINNO-A (TMB-ES-GINNO), KFHTECH-A, K-ATECH
ทยอยสะสมกองหุ้นพลังงานสะอาด:      SCBCLEANA, UEV, P-CGREEN

กองทุนแนะน าประจ าเดือน ส.ค.  



การจัดพอร์ต: กองทุนแนะน าแบบ SAA
น ้าหนักการลงทุนในกองทุนตามค าแนะน าจาก Port I - V
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ประเภทสินทรพัย์ ชนิดสินทรัพย์ กองทุนแนะน า
น ้าหนักการลงทนุ

Port I Port II Port III Port IV Port V

สินทรัพย์ใกล้เงินสด สินทรัพย์ใกล้เงินสดไทย SCBTMFPLUS-I 60% 20% 5%

ตราสารหนี้
ตราสารหน้ีไทย KFAFIX-A 20% 35% 30% 20% 2.5%

ตราสารหน้ีต่างประเทศ TMBGINCOME 20% 35% 30% 20% 2.5%

ตราสารทุน

หุ้นโลก K-WORLDX 2% 6% 8% 16%

หุ้นสหรัฐฯ K-US500X 1% 3% 4% 8%

หุ้นยุโรป MEURO 1% 3% 4% 8%

หุ้นญ่ีปุ่น KF-HJPINDX 1% 3% 4% 8%

หุ้นจีน UCI 1% 3% 4% 8%

หุ้นอินเดีย K-INDIA 1% 3% 4% 8%

หุ้นเวียดนาม PRINCIPAL VNQE-A 1% 3% 4% 8%

หุ้นไทย TSF-A 2% 6% 8% 16%

กองทุนอสังหาฯ กองทุนอสังหา K-PROPI 3% 18% 13%

สินค้าโภคภัณฑ์ ทองค า KF-HGOLD 2% 2% 2%

60%

40%

Port I

40%

40%

18%

2%
Port IV

5%

80%

13%
2%

Port V

Port V

ใกล้เงินสด ตราสารหน้ี ตราสารทุน กองทุนอสังหาฯ สินค้าโภคภัณฑ์ 

กองทุนแนะน าจ าแนกตามสินทรัพย์แต่ละประเภท

20%

60%

15% 5%

Port II
5%

50%
35%

10% 0%
Port III



5%

30%

45%

20%

Port IV
10%

50%

35%

5%
Port III

การจัดพอร์ต: กองทุนแนะน าแบบ TAA
น ้าหนักการลงทุนในกองทุนตามค าแนะน าจาก Port I - V
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กองทุนแนะน าจ าแนกตามสินทรัพย์แต่ละประเภท

60%

40%

Port I

Port V

ใกล้เงินสด ตราสารหน้ี ตราสารทุน กองทุนอสังหาฯ สินค้าโภคภัณฑ์ 

20%

60%

15%
5%

Port II

0%

85%

15%
0%

Port V

Port I Port II Port III Port IV Port V

สนิทรพัยใ์กลเ้งนิสด สินทรัพย์ใกล้เงินสดไทย SCBTMFPLUS-I 60.0% 20.0% 10.0% 5.0%

ตราสารหน้ีไทย KFAFIX-A 20.0% 30.0% 25.0% 15.0%

ตราสารหน้ีต่างประเทศ TMBGINCOME 20.0% 30.0% 25.0% 15.0%

หุ้นโลก K-WORLDX 2.3% 5.3% 6.8% 12.8%

หุ้นสหรัฐฯ K-US500X 1.5% 3.5% 4.5% 8.5%

หุ้นยุโรป MEURO 3.0% 7.0% 9.0% 17.0%

หุ้นญ่ีปุ่น KF-HJPINDX 1.5% 3.5% 4.5% 8.5%

หุ้นจีน UCI 0.8% 1.8% 2.3% 4.3%

หุ้นอินเดีย K-INDIA 0.8% 1.8% 2.3% 4.3%

หุ้นเวียดนาม PRINCIPAL VNQE-A 2.3% 5.3% 6.8% 12.8%

หุ้นไทย TSF-A 3.0% 7.0% 9.0% 17.0%

กองทุนอสังหาฯ กองทุนอสังหา K-PROPI 5.0% 5.0% 20.0% 15.0%

สินค้าโภคภัณฑ์ ทองค า KF-HGOLD

ตราสารทุน

ประเภทสินทรัพย์ ชนิดสินทรัพย์ กองทุนแนะน า
น ้าหนักการลงทุน

ตราสารหน้ี
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Note: Some of proxy foreign investment funds were priced using the most available data
Source: Bloomberg, Krungsri Securities

ผลตอบแทนพอร์ตการลงทุนย้อนหลัง
ผลตอบแทนย้อนหลังตั้งแต่ Port I – Port V

ผลตอบแทนชะลอตัวลงในเดือน ก.ค. จากทิศทางหุ้นท่ีย่อตัวลงPort I-V

Portfolio

2H19 2020 1H21 Jul-21 Ann. 
cumulative 

return

Ann. 
cumulative 

return
10-06 07-07 06-01 01-02 05-01 05-07 05-07 30-07

SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA
Port I 1.4% NA 1.1% NA 0.5% NA 0.1% NA 3.1% NA 1.5% NA
Port II 2.3% 2.0% 3.5% 6.1% 2.0% 1.8% 0.1% 0.0% 8.0% 10.3% 3.8% 4.8%
Port III 3.5% 2.6% 7.6% 11.5% 4.1% 3.5% -0.2% -0.2% 15.8% 18.2% 7.3% 8.4%
Port IV 4.6% 3.5% 7.4% 11.8% 5.5% 4.7% -0.4% -0.3% 18.0% 20.8% 8.3% 9.5%
Port V 5.6% 3.0% 15.8% 24.4% 9.6% 7.5% -1.0% -0.7% 32.7% 36.7% 14.6% 16.3%
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A member of MUFG, a global financial group

V: กองเด่นโดนใจ
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PRINCIPAL GOPP-A พรินซิเพิล โกลบอล ออพพอร์ทูนิต้ี (ชนิดสะสมมูลค่า)
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ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต • ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน

NAV ย้อนหลัง

6

สัดส่วนประเภททรัพย์สินที่ลงทุน
ผลการด าเนินงานย้อนหลัง (%)

6.67
8.51

6.67

40.52

20.41

0.00
0

12.03
7.85

12.03

37.83

11.96
9.52

2.926547

YTD 3M 6M 1Y 3Y (p.a.) 5Y (p.a.) 10Y (p.a.)

Principal Global

Opportunity A

ค่าเฉลี่ยของกลุ่ม

จุดเด่น

• ลงทนุในหุน้เติบโตคุณภาพดีทัว่โลกที่มีความสามารถ

ในการแข่งขนัสูง ภายใต้ธีม Disruptive Change

• มีวิธีการคัดเลือกหุน้รายตัวแบบ Bottom-up จาก

ทีมงานคุณภาพของ Morgan Stanley

• มีสัดส่วนลงทนุในสหรัฐประมาณ 67% ที่เหลอื

กระจายในยุโรป และเอเชีย

หนังสือช้ีชวนส่วนสรุปข้อมูลส าคัญ

Data as of 30 June 21
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แบ่งตามกลุม่อุตสาหกรรม % of NAV ทรัพย์สินท่ีลงทุนสูงสุด 5 อันดับแรก % of NAV

Information Technology       36.04 Mastercard Inc           6.61 

Consumer Discretionary       23.04 Amazon.com Inc           6.57 

Communication Services        16.24 Uber Technologies Inc 5.44

	Industrials         11.34 Dsv Panalpina A/S            5.11 

Financials         5.70 Servicenow Inc          4.69 

Health Care          2.79 Data as of 30 June 21
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PRINCIPAL GOPP-A 

Sources : mastercard.us, amazon.com, servicenow.com

• บริษัทบัตรเครดิตที่มีอายุ
เก่าแก่เป ็นอันดับ 2 รอง
จาก Visa

• มีบัตรเครดิต 2,854 ล้าน
ใบ ซึ ่งกระจายอยู ่ท ั ่วโลก 
โดยเต ิบโตที ่  8% yoy ใน
2Q21

• รายได้ 2Q21 อยู่ที่ 4,528 
ล้านดอลลาร์ เติบโต 36% 
yoy และก าไรอยู่ที ่ 1,937 
ล้านดอลลาร์เติบโต 41% 
yoy เช่นกัน

• ธุรกิจด้านซอฟต์แวร์ ที่
เน ้นให้บริการกับลูกค้า
องค์กรเป็นหลัก โดยจะเข้า
มาช ่วยให ้การท างานมี
ประสิทธิภาพมากข้ึน

• 80% ของลูกค้าเป็นบริษัท
ที่อยู่ใน Fortune 500

• ราย ได ้จากการสม ัคร
สมาช ิกใน 2Q21 อย ู ่ท ี่  
1 ,330  ล ้ า นดอลลาร์  
เติบโต 31% yoy และมี 
renewal rate ท่ี 97%

• ผู้ค้าปลีกออนไลน์รายใหญ่
สุดของโลก สัญชาติสหรัฐ 

• ให้บริการพื ้นที ่จัดเก็บฐาน 
ข ้ อ ม ู ล ร ะ บ บ  Cloud มี  
Market Share เป็นอันดับ 1 
ในอุตสาหกรรม และมีลูกค้า
ท ี ่ ม ี ช ื ่ อ เส ี ยง เช ่น  Zoom, 
Netflix

• ร า ย ไ ด ้ 2 Q21 อ ย ู ่ ท ี่  
1 1 3 ,100 ล ้ า นดอลลาร์  
เติบโต 27% yoy
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PRINCIPAL VNEQ-A พรินซิเพิล เวียดนาม อิควิต้ี (ชนิดสะสมมูลค่า)
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ค าเตือน: ผลการด าเนินงานในอดีตของกองทุนรวมมิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลการด าเนินงานในอนาคต • ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไขผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน

NAV ย้อนหลัง

6

สัดส่วนประเภททรัพย์สินที่ลงทุน

แบ่งตามประเภทอุตสาหกรรม % of NAV
ทรัพย์สินท่ีลงทุนสูงสุด 

5 อันดับแรก
% of NAV

Banking            28.48 Hoa Phat Group JSC          10.01

Property Development             17.26 Vinhomes JSC          8.58

Food & Beverage             12.79 Techcom Bank 8.42

Steel             10.01 SSIAM ETF VNFIN LEAD           8.38

IT              6.78 FPT CORP           6.78

Data as of 30 June 21

ผลการด าเนินงานย้อนหลัง (%)

42.95

12.19

41.81

96.47

12.05

0
0

31.71

10.32

32.72

77.87

9.73

0 0

YTD 3M 6M 1Y 3Y (p.a.) 5Y (p.a.) 10Y (p.a.)

Principal Vietnam

Equity A

Average

จุดเด่น

• ลงทนุตรงทัง้หุน้และETF ในเวียดนามโดยมีผู้จัดการ

กองทุนชาวเวียดนามเป็นหนึง่ในทมีงานบริหารด้วย

• คาด GDP ปี 2022 ของเวียดนามจะขยายตัวสงูที่สุด

ในเอเชียที่ +6.95% เหนือ อินเดีย และ จีน

• ก าไรบริษัทที่ยังคงเตบิโตท าให้ Valuation ไม่แพง

หนังสือช้ีชวนส่วนสรุปข้อมูลส าคัญ

Data as of 30 June 21
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PRINCIPAL VNEQ-A

Sources : Princiapal Asset Management

• บริษัทผลิตและจ าหน่าย
วัสดุก่อสร้างขนาดใหญ่
และมีส่วนแบ่งการตลาด
อันดับ 1 ของการจ าหน่าย
เหล็กที่ใช้ในการก่อสร้าง
โครงสร้างพ้ืนฐาน

• เป็นหุ้น Cyclical ที่จะเติบโต
ไปพร้อมกับเศรษฐกิจ
เวียดนามที่ GDP ยัง
สามารถขยายตัวใน
ระดับสูง

• บริษัทพัฒนาอสังหาฯชั้นน า 
และเป็นบริษัทในเครือ 
Vingroup ซึ่งเป็นบริษัทจด
ทะเบียนที่ใหญ่ที่สุดใน
เวียดนาม

• VHM พัฒนาอสังหาฯทั้ง
อาคารส านักงาน , Mixed 
Use และที่อยู่อาศัยตั้งแต่
ระดับกลางไปจนถึงระดับบน

• ธนาคารเอกชนรายใหญ่
ที่สุดในเวียดนาม

• มีการบริการท่ีหลากหลาย
อีกทั้งมี Digital Banking 
Platform ที่ดีที่สุดใน
เวียดนาม

• ROE สูงระดับ 18-20% และ
มี NPL ต ่า อีกทั้งมีเงินทุน
ส ารองแข็งแกร่งเป็นอันดับ
2 ของกลุ่ม

• ปี 2020 ท าก าไรเพ่ิมข้ึน 
20%



A member of MUFG, a global financial group

ขอบคุณ

การเปิดเผยข้อมูล และค าสงวนสิทธิ์
1. เอกสาร / รายงาน ฉบับน้ีจัดท าโดยบริษัทหลักทรัพย์ กรุงศรี จ ากัด (มหาชน) ( “บริษัท” ) ข้อมูลที่ปรากฏในเอกสาร / รายงาน ฉบับน้ี ไม่ว่าจะเป็นเอกสารใน
รูปแบบของกระดาษ และ/หรือ ในรูปแบบข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ โทรสาร ข้อความเสียง ภาพ หรือเอกสารในรูปแบบอื่นใดที่ส่ือความหมายได้โดยสภาพของส่ิงน้ันเอง
หรือโดยผ่านวิธีการใดๆ ได้ถูกจัดท าข้ึนบนพื้นฐานของข้อมูลที่เปิดเผยต่อสาธารณชน บริษัท ไม่ได้ยืนยัน หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าวแต่
อย่างใด ความคิดเห็น แบบจ าลอง หรือข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎอยู่ในรายงานน้ี เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัท และเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ปรากฎใน
รายงานเท่าน้ัน ทั้งน้ี ข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า
2. เอกสาร / รายงานฉบับน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพื่อเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน โดย บริษัท ไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือช้ีชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย
หลักทรัพย์ กองทุน หรือ อนุพันธ์ใดๆ ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับน้ี รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์กองทุน หรือ อนุพันธ์ใดๆ
ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด การด าเนินการซื้อขายโดยอ้างอิงเอกสาร / รายงาน ฉบับน้ีถือเป็นความเส่ียงของนักลงทุนแต่เพียงผู้เดียว บริษัทจึงไม่รับผิดชอบ
ต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดข้ึนจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบใน
การตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ีราคาหลักทรัพย์และอนุพันธ์อาจมีการเปล่ียนแปลงเคลื่อนไหวอย่างรวดเร็วและเกินคาด และผลการด าเนินงานในอดีตไม่จ าเป็นต้องเป็น
เครื่องบ่งช้ีถึงผลการด าเนินงานในอนาคต นอกจากน้ี บริษัท และ/หรือ บริษัทในเครือของบริษัท อาจมีส่วนเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กับบริษัทใดๆ ทีถู่ก
กล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้
3. การซื้อขายอนุพันธ์ มีความเส่ียงสูงที่อาจก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ทั้งน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายอนุพันธ์ ผู้ลงทุน
ควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุน ตลอดจนความเส่ียงที่ผู้ลงทุนสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจาก
มีความเป็นไปได้ที่ผู้ลงทุนอาจเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก นอกจากน้ีผู้ลงทุนควรพิจารณาถึงความเส่ียงทั้งหมดที่อาจเกิดข้ึน และควรศึกษา
รายละเอียดในหนังสือช้ีชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ก่อนการตัดสินใจลงทุน โดยผู้ลงทุนควรตัดสินใจลงทุนด้วยตนเอง และ/หรือ ในกรณีที่มีข้อสงสัย
ควรขอค าแนะน าจากที่ปรึกษาการลงทุน
4. บริษัทขอสงวนลิขสิทธ์ิในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ี ห้ามมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง
ท าซ ้า น าออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบริษัทล่วงหน้า
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ขอบคุณ

การเปิดเผยข้อมูล และค าสงวนสิทธิ์
1. เอกสาร / รายงาน ฉบับน้ีจัดท าโดยบริษัทหลักทรัพย์ กรุงศรี จ ากัด (มหาชน) ( “บริษัท” ) ข้อมูลที่ปรากฏในเอกสาร / รายงาน ฉบับน้ี ไม่ว่าจะเป็นเอกสารใน
รูปแบบของกระดาษ และ/หรือ ในรูปแบบข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ โทรสาร ข้อความเสียง ภาพ หรือเอกสารในรูปแบบอื่นใดที่ส่ือความหมายได้โดยสภาพของส่ิงน้ันเอง
หรือโดยผ่านวิธีการใดๆ ได้ถูกจัดท าข้ึนบนพื้นฐานของข้อมูลที่เปิดเผยต่อสาธารณชน บริษัท ไม่ได้ยืนยัน หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าวแต่
อย่างใด ความคิดเห็น แบบจ าลอง หรือข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎอยู่ในรายงานน้ี เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัท และเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ปรากฎใน
รายงานเท่าน้ัน ทั้งน้ี ข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า
2. เอกสาร / รายงานฉบับน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพื่อเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน โดย บริษัท ไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรือช้ีชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย
หลักทรัพย์ กองทุน หรือ อนุพันธ์ใดๆ ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับน้ี รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์กองทุน หรือ อนุพันธ์ใดๆ
ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด การด าเนินการซื้อขายโดยอ้างอิงเอกสาร / รายงาน ฉบับน้ีถือเป็นความเส่ียงของนักลงทุนแต่เพียงผู้เดียว บริษัทจึงไม่รับผิดชอบ
ต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดข้ึนจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบใน
การตัดสินใจลงทุน ทั้งน้ีราคาหลักทรัพย์และอนุพันธ์อาจมีการเปล่ียนแปลงเคลื่อนไหวอย่างรวดเร็วและเกินคาด และผลการด าเนินงานในอดีตไม่จ าเป็นต้องเป็น
เครื่องบ่งช้ีถึงผลการด าเนินงานในอนาคต นอกจากน้ี บริษัท และ/หรือ บริษัทในเครือของบริษัท อาจมีส่วนเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กับบริษัทใดๆ ทีถู่ก
กล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้
3. การซื้อขายอนุพันธ์ มีความเส่ียงสูงที่อาจก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคัญ จึงไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ทั้งน้ี ก่อนการตัดสินใจซื้อขายอนุพันธ์ ผู้ลงทุน
ควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุน ตลอดจนความเส่ียงที่ผู้ลงทุนสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เน่ืองจาก
มีความเป็นไปได้ที่ผู้ลงทุนอาจเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก นอกจากน้ีผู้ลงทุนควรพิจารณาถึงความเส่ียงทั้งหมดที่อาจเกิดข้ึน และควรศึกษา
รายละเอียดในหนังสือช้ีชวนของใบส าคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ ก่อนการตัดสินใจลงทุน โดยผู้ลงทุนควรตัดสินใจลงทุนด้วยตนเอง และ/หรือ ในกรณีที่มีข้อสงสัย
ควรขอค าแนะน าจากที่ปรึกษาการลงทุน
4. บริษัทขอสงวนลิขสิทธ์ิในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ี ห้ามมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับน้ีไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง
ท าซ ้า น าออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากบริษัทล่วงหน้า
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