
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะ Depository Receipts หรือ DR และเง่ือนไขผลตอบแทนก่อนตัดสินใจลงทุน เช่น ควำมเสี่ยงจำกควำมผันผวนของ
ตรำสำร ควำมผันผวนของอัตรำแลกเปลี่ยนเงินตรำต่ำงประเทศ สภำพคล่อง สภำวะตลำดต่ำงประเทศ และกำรกระจำยกำรถือตรำสำรไม่เปน็ไปตำมเกณฑ์ เป็นต้น 
ผลกำรด ำเนินงำนในอดีต มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต บล .ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) (บริษัทฯ) เป็นผู้ออก และผู้ดูแลสภำพคล่อง 
(Market Maker) ของ DR ลงท้ำยด้วยรหัส 24 ที่จดทะเบียนซื้อขำยในตลำดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ข้อมูลและควำมคิดเห็นในรำยงำนฉบับนี้ อ้ำงอิงจำกแหล่งที่
เชื่อว่ำมีควำมน่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดีบริษัทฯ ไม่รับรองควำมถูกต้องครบถ้วน และอำจมีกำรเปลี่ยนแปลง แก้ไข หรือเพิ่มเติมได้โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้ำ

เงินทุนรอบใหม่สู่หุ้นการเงินเวียดนาม
VNFIN24 |       FUESSVFL VN | Day Session | Vietnam | Financials

VNFIN24 อ้ำงอิง SSIAM VNFIN LEAD ETF (FUESSVFL VN) เปิดโอกำสลงทุนในหุ้นกำรเงิน
เวียดนำมประมำณ 20-30 บริษัท ตำมดัชนี VNFIN LEAD Index โดยกระจำยตัวอยู่ในกลุ่มธนำคำร
พำณิชย์ชั้นน ำ (84%) และบริษัทหลักทรัพย์ (16%)
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Note: The shaded area represents ±2 Standard Deviations from the mean 
based on 52-week rolling data. Price reflects the underlying price converted 
using the DR conversion ratio; Source: Bloomberg, FSS

Banking Earnings Upside
VNFIN24 ได้ประโยชน์โดยตรงจำกกำร
ขยำยตัวของสินเชื่อและเงินทุนต่ำงชำติ ผ่ำน
สินทรัพย์หลักอย่ำง VCB (14.1%) ธนำคำร
รัฐที่รองรับสินเช่ือภำครัฐ, Techcombank
(13.0%) ผู้น ำสินเชื่อบ้ำนที่ต้นทนุเงินฝำกต ่ำ 
และ SSI (6.8%) บริษัทหลักทรัพย์อันดับ
หนึ่งของเวียดนำม
เรำคำดว่ำก ำไรของกลุ่มกำรเงินเวียดนำมจะ
ขยำยตัวเฉล่ีย 10–20% ต่อปีในช่วง 1–2 ปี
ข้ำงหน้ำ หนุนโดยกำรเร่งเบิกจ่ำยภำครัฐและ
ควำมต้องกำรสินเช่ือที่แข็งแกร่ง ขณะที่ปัจจัย
ส ำคัญที่ต้องติดตำม คือทิศทำงของเงินทนุ
ต่ำงชำติ หำกเริ่มกลับไหลกลับเข้ำสู่ตลำดทุน
เวียดนำม จะช่วยเพิ่มสภำพคล่องในตลำด
มำกขึ้น

Flows Pause for Now?
รำคำหุ้นกลุ่มกำรเงินเวียดนำมปรับตัวขึ้นใน
ปี 2025 จำกควำมคำดหวังต่อกำรยกระดับ
ตลำด ก่อนเผชิญแรงขำยท ำก ำไรของนกั
ลงทุนต่ำงชำติ ขณะที่ในปี 2026 รำคำหุ้น
เคลื่อนไหวในกรอบแคบ จำกเงินทุนต่ำงชำติ
ที่ยังไม่ฟื้นตัว และกำรลงทุนส่วนใหญ่กระจุก
ตัวอยู่ในกลุ่มที่ได้ประโยชน์จำก AI เป็นหลัก
มีโอกำสปรับตัวขึ้น เมื่อเศรษฐกิจช่วงสิ้นปี 
ยกระดับสู่ตลำด EM อย่ำงเป็นทำงกำร

Key Data
DR Price 1.90 THB
UL Price 29,190 VND
Conversion Ratio 1UL : 20 DR
Valuation 1.4x P/BV
Est. EPS (1-2Y) 10-20% CAGR
Volatility 30 Days 18%
Note: UL = Underlying, DR = Depository receipt, CAGR = Compound 
Annual Growth Rate, P/B = Price to Book Value Ratio; Sources: 
Bloomberg, FSS


