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หลายปัจจยัภมิูรฐัศาสตรก์ระเพ่ือมแรงก่อนส้ินปี
กลุ่มต่อต้านโค่นรฐับาลซีเรีย “อสัซาด” ลีภ้ยัในรสัเซยี
“กฎอยัการศึก” จดุชนวนวกิฤตการเมอืงเกาหลใีต้
“ทรมัป์” พบ “เซเลนสกี” ท่ีปารีส เรยีกรอ้งใหห้ยดุยงิ
ระเบียบโลกใหม่สมยัทรมัป์ 2.0 ดูเหมอืนก าลงัขบัเคลื่อนการเปลี่ยนแปลงปัจจยัด้านภูมิ
รฐัศาสตร ์และอาจดงึดดูความสนใจของนกัลงทุนนบัจากนี้ต่อเนื่องไปจนถงึตน้ปี 2025
สญัญาณรบกวนก่อความไม่แน่นอน แทนทีจ่ะพยายามอ่านเกมการเมอืงระหว่างประเทศ
อนัแสนซบัซอ้น เราตดัสนิใจวางกลยุทธบ์นปัจจยัทีแ่น่นอนกว่า (ในเชงิเปรยีบเทยีบ) นัน่คอื 
เฟดเดินหน้าลดดอกเบีย้ และ เศรษฐกิจจีนก าลงัฟ้ืนตวั
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จีนปรบัจดุยืนนโยบายการเงินเป็น “หลวมปานกลาง” ครัง้แรกตัง้แต่ปี 2011
Politburo (คณะกรรมการประจ ากรมการเมอืงจนี) น าโดย ประธานาธบิด ีส ีจิน้ผงิ ประกาศ
ว่าจะด าเนินนโยบายการเงนิสไตล ์moderately loose (หลวมปานกลาง) ในปี 2025 นับเป็น
การปรบัเปลีย่นจุดยนืด้าน monetary policy ครัง้แรกตัง้แต่ปี 2011 นอกจากนี้ คณะผูน้ า
สงูสุด 24 คนของจนี แถลงย า้ดว้ยถอ้ยค าทีห่นกัแน่นกว่าเดมิว่า จะเดนิหน้ากระตุ้นเศรษฐกจิ
ดว้ยนโยบายการคลงัแบบ “เชงิรกุยิง่ขึน้” (more proactive จากเดมิแค่ proactive)
หลายปัจจยัช้ี “หุ้นจีน” น่าลงทุนท่ีสุด (ในมุมมองของเรา) นอกจากการปรบัตวัลงลกึและ
ยาวนาน (ซึ่งมไิด้การนัตีว่าหุ้นจะต้องขึ้นเสมอไป) สภาวะแวดล้อมเชงิมหภาคของจนี ณ 
ปัจจบุนัมสี่วนคลา้ยคลงึกบัสหรฐัยคุหลงัวกิฤตการเงนิโลกปี 2008 อาท ิเงนิเฟ้อและดอกเบีย้
มแีนวโน้มอยูใ่นระดบัต ่าต่อเนื่องยาวนาน (lower for longer) โดยหลกัการแลว้น่าจะก่อภาวะ
ฟองสบู่ในสนิทรพัยบ์างประเภท (กรณขีองจนีรอบนี้มนัคงไม่ใช่อสงัหาฯหรอืสินคา้โภคภณัฑ ์
กน่็าจะเกดิในตลาดหุน้และตลาดบอนด ์ทัง้นี้ ฟองสบู่ช่วงเริม่ตน้ไมน่่ากลวัเพราะยงัไมแ่ตก)
ดอกเบี้ยต า่จ าเป็นส าหรบัภาคอสงัหาฯซ่ึงค่อยๆฟ้ืน แต่มนัต ่าเกนิไปและไม่จ าเป็นเลย
ส าหรบับรษิทัคุณภาพดทีีแ่ขง็แรงเตบิโตไดอ้ยู่แลว้ Quality & Growth Companies เหล่านัน้
จงึเปรยีบเสมอืนได ้“สเตยีรอยด”์ กระตุน้การเตบิโตของผลประกอบการรวมถงึราคาหุ้น
เราคาดว่าในอนาคตน่าจะได้เหน็ “หุ้นนางฟ้าจีน” ซึง่เตบิโตดหีนุน market cap ใหญ่พอ 
น าพาตลาดหุน้จนีปรบัตวัขึน้ต่อเนื่องหลายปี ดงัเช่นสหรฐัในช่วงทศวรรษที่ผ่านมา

Chevron หัน่งบลงทนุผลิตน ้ามนัดิบจาก Permian Basin
Capex ท่ี Permian Basin ลดลงกว่า 10% ในปี 2025 แถมตดังบลงทุนทัว่โลกครัง้แรก
ตัง้แต่ปี 2021 โดยมจีดุมุง่หมายชดัเจนเพื่อเพิม่กระแสเงนิสดอสิระ (free cash flow)
ราคาน ้ามนัดิบต า่มานาน บรษิทัน ้ามนัใหญ่ๆจงึมกัตดัสนิใจคนืเงนิแก่ผูถ้อืหุน้ผ่านการจ่าย
ปันผลและซื้อหุ้นคนื นอกจากนี้ บรรดาผู้ผลติมกัขยายวอลุ่มด้วยวธิเีขา้ซื้อกิจการ (M&A) 
แทนทีจ่ะเสีย่งลงทุนสรา้งก าลงัผลติใหม่เอง ...รฐับาลทรมัป์จะเพิม่ปรมิาณผลติน ้ามนัดบิของ
สหรฐั +3 ลา้นบารเ์รล/วนั ไดอ้ยา่งไร? ถา้ไมจ่งูใจดว้ยการยกราคาใหส้งูขึน้กว่าปัจจุบนั
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Key Asset View (Long Term)

ตราสารหน้ี
ไทย ยีลด์แท้จริงสูงเกินพื้นฐาน เงินเฟ้อไทยยงัต ่ากว่าเป้า ยื้อความหวงั “ลดดอกเบี้ย”

เศรษฐกจิไทยฟ้ืนตวัจากระดบัต ่า เงินเฟ้อโลกน่าจะยงัคงสูงกว่าอดีตต่อไปอกีนาน 
เปิดโอกาสลงทุนตราสารอา้งองิเงนิเฟ้อ ผ่านกองทุนเปิดกรุงไทยอา้งองิเงนิเฟ้อ KTILF

ตลาด
พฒันาแลว้

เฟดน่าจะลดดอกเบีย้จนเหลอื 4-4.25% จากนัน้แลว้แต่แนวโน้มเศรษฐกจิและเงนิเฟ้อ 
ยีลด์พนัธบตัรสหรฐัอายุยาวคงลงต่อไปได้ไม่มาก จึงไม่น่าเก็งก าไรส่วนต่างราคา 
(capital gains) ยลีดต์ัว๋เงนิคลงั (T-bills) เป็นขาลงตามดอกเบีย้นโยบาย ประกอบกบั 
USD ควรกลบัอ่อนค่าในระยะถดัไป น่าจะขบัเคลื่อนกระแสเงนิปรมิาณมหาศาลให้ไหล
ออกจาก T-bills ไปแสวงหาผลตอบแทนในการลงทุนสารพดัสนิทรพัยต่์างๆทัว่โลก

จนี Lower for Longer จนีน่าจะเผชญิสภาวะการเติบโต/ดอกเบี้ย/เงนิเฟ้อต ่ายาวนาน
เหมาะแก่การลงทุนตราสารหนี้จนี KT-CHINABOND สามารถคาดหวงัก าไรส่วนต่าง
ราคา (capital gains) จากแนวโน้ม credit spreads แคบลง (ราคาหุน้กูป้รบัตวัขึ้น) 
และเงนิหยวนมโีอกาสแขง็ค่า เมื่อเศรษฐกจิจนีฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป

ตราสารทุน
ฟันดโ์ฟลวอ์าจไหลเขา้ไดบ้า้งหากการเมอืงมเีสถยีรภาพ กองทุนมุ่งสนบัสนุนตลาดหุน้ 
ได้แก่ ThaiESG และ วายุภกัษ์ แม้ว่าไซสไ์ม่ใหญ่เท่า LTF หรอื วายุภักษ์ภาคแรก
แต่กค็งพอเพิม่แรงสง่บา้งในยามที ่“สภาพคล่อง” น่าจะหลัง่ไหลเขา้สูต่ลาดการเงนิโลก
มากขึน้ เมื่อเฟดเริม่ลดดอกเบีย้และธนาคารกลางใหญ่หลายแห่งมแีนวโน้มผ่อนคลาย

ไทย

โลก & Thematic

US Big Techs อาจโดนเทขาย หากความเสี่ยงมหภาคลดลงจนนักลงทุนในตลาด
“กลา้” เปลีย่นตวัเล่น (rotation) หมุนออกจาก Magnificent 7 แลว้ไปแสวงหาโอกาสที่
คุ้มค่ากว่านี้ใน ประเทศ/ภูมิภาค/ธีม อื่นๆ ...ในทางกลับกนั... หุ้นใหญ่สหรัฐอาจ 
outperform ต่อไปไดถ้า้นกัลงทุนกลวับางปัจจยัจนอยากอยู่ทีเ่ดมิ

สหรฐั
Neutral

ECB น่าจะลดดอกเบีย้ง่ายกว่าเฟด “สภาพคล่อง” จงึเป็นจุดเด่นของหุน้ยุโรป ช่วยชดเชย
ภาพแนวโน้มการเติบโตซึ่งดูด้อยกว่าสหรฐั เรามองโอกาสลงทุนหุ้นยุโรปเพยีง neutral
เพราะไม่ค่อยมีสตอรี่หรอืปัจจยักระตุ้นใหม่ๆ ดงันัน้ กองทุนที่มุ่งแสวงหา alpha จาก
ปัจจยัเฉพาะตวัของหุน้ขนาดเลก็ เช่น KT-EUROSM จงึน่าจะเหมาะกบัสภาวะปัจจุบนั

ยุโรป

KT-BLOCKCHAIN ขีค่ลื่นครปิโต Spot Bitcoin ETFs เปรยีบเสมอืน “สะพาน” เชื่อม
โลกการเงนิเก่าและใหม ่เปิดประตูตอ้นรบัสนิทรพัยด์จิทิลัเขา้สูพ่อร์ตลงทุนแบบดัง้เดมิ 
เป็นปัจจยัหนุนราคา bitcoin และส่งผลดีต่อตลาดคริปโตภาพรวมหากมีการอนุมตั ิ
ETFs ของโทเคนอื่นๆอกีในอนาคต นอกจากนี้ Tokenization คอืการแปลงสนิทรพัยต่์างๆ
มาอยู่ในรปูแบบโทเคนบนโลกดจิทิลัดว้ยเทคโนโลย ีอาท ิบลอ็กเชน อาจสรา้งมลูคา่ใน
โลกการเงนิมากถงึ 133 ลา้นลา้นบาท ภายในปี 2030 (Source: McKinsey)
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ตราสารทุน (ต่อ)

ตลาดเกดิใหม่
Neutral

Emerging Markets มโีอกาส “มา” ถ้าเศรษฐกจิสหรฐัชะลอและจนีฟ้ืนตวัต่อเนื่อง
ส่งผลใหด้อลลารอ์่อนค่าลง เป็นปัจจยัหนุนราคาสนิคา้โภคภณัฑ์รวมถงึสกุลเงนิ EM
กองทุนหลกั KT-EMEQ คดัเลอืกหุน้สไตล ์Quality Growth (คุณภาพสงู เตบิโตสงู)
ณ สิน้เดอืน ก.ย. overweight จนี บราซลิ อนิโดนีเซยี เมก็ซโิก เป็นตน้

เอเชยี
ไมร่วมญีปุ่่ น

Neutral

เฟดเดนิหน้าลดดอกเบีย้ จนีฟ้ืนกระท่อนกระแท่น สภาพคล่องมาแลว้ ต่อไปตวัแปร
ส าคญัสดุคอื “เศรษฐกจิจนี” น่าจะฟ้ืนตวัแบบค่อยเป็นค่อยไป และเขา้มารบัไมต่้อจาก 
อนิเดยี ซึง่โดดเด่นมากในช่วงปีที่ผ่านมา ถ้าจนีฟ้ืนจรงิ นักลงทุนก็น่าจะสนใจเอเชยี
มากยิง่ขึน้ โดยยงัมตีลาดหุน้อกีหลายแห่งทีร่าคาไม่แพงและ upside สงู

จนี
เงนิเฟ้อและดอกเบี้ยต ่านานช่วยหนุนตลาดหุน้จนีวิง่ยาว KT-CHINA ขอบเขตกว้าง
ครอบคลุมตลาด All-China สไตล์ย ืดหยุ่นจ ึงแสวงหาโอกาสได้หลากหลายธีม
KT-Ashares ตลาด onshore มโีอกาสปรบัตวัขึน้ตามความเชื่อมัน่ของนักลงทุนจนี 
***เราเช่ือว่าการฟ้ืนตวัอย่างจริงจงัของเศรษฐกิจ/ตลาดหุ้นจีนได้เร่ิมขึน้แล้ว***

เฟดเดนิหน้าลดดอกเบีย้ กระตุน้ฟันดโ์ฟลวไ์หลเขา้ภูมภิาค อาเซยีนเป็นเป้าหมายการ
ลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (FDI) เพื่อปรบัห่วงโซ่อุปทานเมื่อ สหรฐั-จนี เหนิห่าง 
KT-ASEAN ป้องกนัความเสีย่ง USDTHB ตามดุลยพนิิจผูจ้ดัการกองทุน (70%-90%) 
จงึเหมาะส าหรบัผูล้งทุนทีค่าดหวงัว่า USD น่าจะมแีนวโน้มอ่อนค่าเมื่อเทยีบกบัสกุล
เงนิอาเซยีนในภาพรวม (IDR, SGD, THB, MYR, PHP, VND)

อาเซยีน

มุ่งสู่ EM 2025 เศรษฐกจิเวยีดนามมศีกัยภาพการเตบิโตสงู ขบัเคลื่อนด้วยการลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศ (FDI) ตามแนวโน้มของการปฏริูป global supply chain 
ระดบัราคาหุ้นโดยเฉลี่ยไม่แพงเมื่อเทียบกบัโอกาสเติบโต แรง -ชดั-ยาว รฐับาลย ้า
เป้าหมายยกสถานะสูต่ลาดเกดิใหม่ (emerging markets) ภายในปี 2025

เวยีดนาม

อนิเดยี

Index Flows เสี่ยงกลบัทิศ (ออกจากอินเดียไปเข้าจีน) กองทุนเชิงรบั (passive) 
ที่ลงทุนตามดชันี และ กองทุนเชิงรุก (active) ที่ใช้ดชันีเป็นตัวชี้วดัผลด าเนินงาน 
ซึ่งลงทุนใน Emerging Markets หรือ Asia Pacific หรือ Asia ex. Japan น่าจะ
ถูกกระตุ้นให้ “ขายอินเดีย-ซื้อจีน” หากตลาดหุ ้นจีนปรบัตัวขึ้นต่อเนื่องจนเกิด
ความคาดหวงัว่าหุ้นจีนจะทยอยถูกดึงกลบัเข้าสู่ดชันีมากขึ้นในอนาคต ส่งผลให้
ฟันด์โฟลว์มีสทิธิ ์“กลบัทิศ” ตรงข้ามกบัช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา (ขายจีน-ซื้ออินเดีย)

ญีปุ่่ น
BOJ คงไม่กลา้ขึน้ดอกเบีย้ฝืนตลาดอกีแลว้ เพราะไดบ้ทเรยีน Black Monday แบงก์
ชาตญิีปุ่่ นจงึน่าจะปรบัท่าทจีาก ahead of the curve เป็น behind the curve คอืรอให้
เศรษฐกจิดอีย่างชดัเจนจน “ตลาดเหน็ชอบ” ถงึจะขึน้ดอกเบีย้ครัง้ต่อไปได้ “หุน้ญี่ปุ่ น” 
เคลยีรค์วามไม่แน่นอนเรื่องนโยบายแลว้ ความเสีย่งลดลง = น่าลงทุนยิง่ขึน้

Key Asset View (Long Term)
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สนิทรพัยท์างเลอืก

น ้ามนั &
หุน้กลุ่มพลงังาน

ทรมัป์เสนอชื่อซอีโีอบรษิัทขุดน ้ามนัเป็นรฐัมนตรพีลงังาน กฎระเบยีบด้านพลงังาน
ฟอสซลิจงึน่าจะผ่อนคลาย ช่วยหนุนผลประกอบการบรษิทัในอุตสาหกรรมทีเ่กีย่วขอ้ง 
แมป้รมิาณผลติน ้ามนัของสหรฐัมแีนวโน้มปรบัตวัเพิม่ขึน้ แต่ทรมัป์กเ็ตรยีมคว ่าบาตร
อหิร่านเขม้งวดกว่าเดมิ (ลดซพัพลายน ้ามนั) นอกจากนี้ ทรมัป์น่าจะสนับสนุนการใช้
พลงังานดัง้เดมิ (เพิม่ดมีานด)์ และเดนิหน้าสัง่ซือ้น ้ามนัเตมิคลงัส ารองเชงิยุทธศาสตร ์
(Strategic Petroleum Reserve: SPR) ซึง่เหลอืน้อยกว่าในอดตี > 200 ลา้นบารเ์รล

ทองค าน่าสนใจน้อยลง หากตลาดคลายวิตกความเสี่ยงเงินเฟ้อในอนาคต (กรณี 
ทรมัป์เซอรไ์พรส ์ท าใหย้อดขาดดุลงบประมาณและเงนิเฟ้อสหรฐัต ่ากว่าที่ตลาดกงัวล) 
เนื่องจากนักลงทุนมกัใช้ทองค าเป็น “สนิทรพัยป้์องกนัความเสีย่งเงนิเฟ้อ” (inflation 
hedge) นอกจากนี้ หากทรมัป์เขา้มายุตสิงครามใหญ่ๆ เช่น ยูเครน ตะวนัออกกลาง 
ความตอ้งการถอืครอง “สนิทรพัยป์ลอดภยั” (safe haven) กน่็าจะลดลงดว้ย

ทองค า

โลหะ & เหมอืงแร่

ธนาคารกลางหลกัๆเลิกสู ้เง ินเฟ้อแบบเอาเป็นเอาตายแล้ว เงินเฟ้อฟ้ืนตัวจาก
ระดบัต ่า (reflation) ขบัเคลื่อนเงินทุนเข้าหา “สนิทรพัย์ป้องกนัความเสีย่งเงนิเฟ้อ” 
(inflation hedges: ทองค า น ้ามนั โภคภณัฑ ์ครปิโต อสงัหาฯ) เศรษฐกจิจนีคอ่ยๆฟ้ืน 
หนุนดมีานดโ์ลหะหลายชนิด Green Economy, EV ขบัเคลื่อนความตอ้งการระยะยาว 
ขณะซพัพลายเติบโตตามไม่ทนั ก าลงัผลติโลหะส าคญัอย่าง “ทองแดง” หายไปมาก
จากปัญหาทีป่านามาและ Anglo American เพิม่ความเสีย่งต่อภาวะขาดแคลน

ดอกเบีย้ขาลง ตราสารหนี้โลกปัจจุบนัยงั “กนิยาก” เพราะเศรษฐกจิสหรฐัไม่ถดถอย 
(สกัท)ี แถมเงนิเฟ้อสงูกว่าอดตีดว้ยปัจจยัเชงิโครงสรา้งระยะยาว น่าจะขับเคลื่อนเงนิ
ลงทุนบางสว่นออกจากบอนดไ์ปแสวงหา “ยลีด”์ พรอ้มโอกาสรบั “ก าไรส่วนต่างราคา” 
(capital gains) ในตลาดอสงัหาริมทรพัย์ โดยเฉพาะ public REITs (ซึ่งภาพรวม
แขง็แกร่งกว่า private real estate) สนบัสนุนการลงทุน KT-PROPERTY

อสงัหารมิทรพัย์

Key Asset View (Long Term)
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Mutual Fund Policy
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Mutual Fund Risks



• “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทน และความเสี่ยงก่อน
ตดัสนิใจลงทนุ”

• เอกสารฉบบันี้จดัท าขึ้นโดยบรษิัทหลกัทรพัย์จดัการกองทุน กรุงไทย จ ากัด (มหาชน) 
(“บริษัท”) ข้อมูลที่ปรากฏในเอกสารนี้น ามาจากแหล่งข้อมูลที่บริษัทเห็นว่ามีความ
น่าเชื่อถือ แต่ไม่อยู่ในวิสยัที่จะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสร ะ บริษัทไม่
สามารถให้การรับประกันความถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อา จ
รบัผดิชอบในความผดิพลาดในการแสดงขอ้เทจ็จรงิ หรอืขอ้มลูทีผ่่านการวเิคราะห ์รวมทัง้
ไม่สามารถรบัผดิชอบต่อความเสยีหายอนัอาจเกดิขึ้นจากการใช้ขอ้มูลนี้ของผู้หนึ่งผู้ใด 
ความเห็นที่แสดงในเอกสารนี้ประกอบด้วยความเห็นในปัจจุบนัของบรษิัท ซึ่งสามารถ
เปลีย่นแปลงไปไดโ้ดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหน้า

• บรษิทัมไิดใ้หค้ าปรกึษาดา้นบญัช ีภาษ ีหรอืกฎหมาย โดยผูล้งทนุควรปรกึษาเรือ่งดงักล่าว
กบัที่ปรกึษา และ/หรือ ผู้ให้ค าปรึกษา ก่อนการตดัสนิใจใดๆ ที่เกี่ยวเนื่ องกบัขอ้มูลใน
เอกสารนี้ ผูล้งทุนควรพจิารณาว่าการลงทุนดงักล่าวมคีวามเหมาะสมกบัตนเอง และควร
ไดร้บัค าปรกึษาจากผูใ้หค้ าปรกึษาดา้นการลงทนุทีไ่ดร้บัอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดตีมไิด้แสดงถงึผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงนิลงทุน รวมถึง
รายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและเพิ่มขึ้นได้ ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถ
รบัประกนัได ้และผูล้งทุนอาจไดร้บัเงนิคนืน้อยกว่าเงนิลงทุนเริม่แรก แม้กระทัง่ในกรณีที่
ผลติภณัฑ์ดงักล่าวเป็นประเภทคุม้ครองเงนิตน้กต็าม เนื่องจากยงัคงมคีวามเสีย่งทีผู่อ้อก 
ตราสารไม่สามารถช าระหนี้บางส่วนหรอืทัง้หมดตามสญัญาได้ ความเหน็ทีแ่สดง ณ ทีน่ี้ 
เป็นความเหน็ปัจจุบนัตามวนัทีร่ะบุในเอกสารนี้เทา่นัน้

• ไม่มกีารรบัประกนัว่ากลยุทธ์การลงทุนนี้จะมปีระสทิธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท 
และผูล้งทุนแต่ละท่านควรทีจ่ะประเมนิความสามารถของตนในการทีจ่ะลงทุนในระยะยาว 
โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในชว่งทีต่ลาดปรบัตวัลดลง

• ผูล้งทุนสามารถท าการศกึษาและขอรบัขอ้มลูสาระส าคญัของกองทุนรวม รวมถงึนโยบาย
การลงทนุ ความเสีย่ง และผลการด าเนินงานยอ้นหลงัไดจ้ากผูแ้ทนขายทีไ่ดร้ ับการแต่งตัง้
จาก บรษิัทหลกัทรพัย์จดัการกองทุน กรุงไทย จ ากดั (มหาชน) และเว็บไซต์ของบรษิัท 
www.ktam.co.th 

• ค าแนะน าขา้งตน้ มไิดใ้ชก้บัผลติภณัฑป์ระกนัชวีติควบการลงทนุ (Unit Linked Products)
• © สงวนลิขสทิธิ ์พ.ศ. 2561 บรษิัทหลกัทรพัย์จัดการกองทุนกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 

สงวนสทิธิต์ามกฎหมาย
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ขอ้ความจ ากดัความรบัผดิ (Disclaimer)


	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8

