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Market Summary

Portfolio Strategy
Fixed Income
กระแสเงินลงทุนไหลเข้าตลาดเกิดใหม่ หนุนกองทุนตราสารหน้ีและค่าเงินตลาดเกิดใหม่ ขณะท่ีเรายังคง
แนะนําชะลอการลงทุนใหม่ๆ พักเงินไว้ใน Money Market Fund (PCASH)

Equity
ราคาหุ้นระยะส้ันยังมีโอกาสปรับขึ้นต่อ จากกระแสเงินทุนท่ียังมีแนวโน้มไหลเข้าลงทุนสินทรัพย์เส่ียง คง
สถานะเดิมไว้หลังให้ทยอยปรับลดพอร์ตไปบางส่วน

Alternative
ทองคําปรับตัวลดลงแรง ระยะส้ันแนวโน้มไม่ค่อยดีนัก แต่ระยะยาวเช่ือว่าราคายังเป็นขาข้ึน สะสมเพ่ิม 
หากราคาปรับตัวลดลงอีก ขณะท่ีกองทุนนํ้ามันแนะนําเก็งกําไรได้

World & Regional 29 Feb 12 31 Jan 12 % Change

1,298.72 1,240.89 4.66%
537.39 507.56 5.88%
128.96 122.92 4.91%
324.96 305.66 6.31%

4,256.23 4,051.44 5.05%
1,079.44 1,019.39 5.89%

91.40 88.08 3.77%

G3 
US DJIA 12,952.07 12,632.91 2.53%

S&P 500 1,365.68 1,312.41 4.06%
UK FTSE100 5,871.91 5,681.61 3.35%
Germany DAX 6,856.08 6,458.91 6.15%
France CAC-40 3,452.45 3,298.55 4.67%
Japan NIKKEI 9,723.24 8,802.51 10.46%

Asia & Emerging Markets
Brazil Bovespa 65,811.73 63,072.31 4.34%
China SSEA 2,543.89 2,401.87 5.91%
Hong Kong Hang Seng 21,680.08 20,390.49 6.32%
India BSE Sensex 17,752.68 17,193.55 3.25%
Indonesia JSX 3,985.21 3,941.69 1.10%
Philippines PSE Composite 4,897.65 4,682.44 4.60%
Taiwan Taiwan Weighted 8,121.44 7,517.08 8.04%
Thailand SET 1,160.90 1,083.97 7.10%

Commodities
Nymex  (US$/bbl) 107.07 98.48 8.72%

Spot Gold  (US$/oz) 1,695.50 1,739.03 -2.50%

Bond Yields (%)
5-year US 0.8638 0.7061 22.33%
10-year US 2.0243 1.7953 12.76%
5-year Thai 3.4150 3.1410 8.72%
10--year Thai 3.5930 3.1920 12.56%
Source: Bloomberg and Biznews, data as of Feb. 29, 2012
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เศรษฐกิจโลกชะลอตัว แต่ระยะสั้นยังได้แรงหนุนจากสภาพคล่อง
ข่าวดีจากกรีซท่ีได้รับความช่วยเหลือทางการเงินรอบ 2 ทําให้ความเส่ียงท่ีกรีซจะผิดนัดชําระหน้ีในเดือน

มีนาคมน้ี ลดลงตามที่ตลาดคาดการณ์ไว้ แต่ด้วยความเข้มงวดของมาตรการทางการคลังท่ีกรีซต้อง

เผชิญ ทําให้อัตราการเติบโตมีแนวโน้มท่ีชะลอตัวต่อไป เช่นเดียวกับรัฐบาลประเทศยุโรปอื่นๆ ที่จะต้อง

เผชิญกับบททดสอบในการลดปริมาณหน้ีของตัวเองลง ทําให้เศรษฐกิจยุโรปมีความเส่ียงท่ีจะกลับสู่
ภาวะถดถอยค่อนข้างมาก ขณะท่ีเราเร่ิมเห็นผลกระทบจากปัญหาหน้ียุโรปชัดเจนข้ึนจากการชะลอตัว
ของประเทศตลาดเกิดใหม่ และแม้ว่าเศรษฐกิจสหรฐัจะฟ้ืนตัวข้ึนอย่างต่อเน่ืองแต่ความย่ังยืนของการ
ฟ้ืนตัวยังเป็นคําถามสําคัญท่ีต้องรอพิสูจน์ ดังน้ันระยะกลาง - ยาว สินทรัพย์เส่ียงมีโอกาสผันผวนได้ทุก
เมื่อ ตอนน้ีมีเพียงสภาพคล่องท่ีประเทศพัฒนาแล้วปล่อยออกมาจํานวนมาก ทําให้ระยะส้ันโอกาสท่ี
สินทรัพย์เส่ียงปรับตัวเพ่ิมขึ้นยังมีความเป็นไปได้ แม้ว่าจะผิดหวังจากการท่ี FED อาจไม่มี QE3 ก็ตาม 
เราแนะนําให้ “Wait and See” สําหรับเดือนน้ีหลัง แนะนําลดพอร์ตไปแล้วบางส่วนในเดือนที่แล้ว
  

ราคาทองคําทดสอบแนวต้านไม่ผ่าน แต่ระยะยาวเชื่อว่ายังดี
หลังจากท่ีปรับตัวข้ึนมาทดสอบแนวต้านท่ี 1,790 US$/oz. แต่ด้วยโอกาสท่ีจะมี QE3 น้อยลงทําให้ราคา
ทองคําปรับตัวลดลงแรง ระยะส้ันจึงดูไม่ค่อยดีนัก แต่ระยะยาวเรายังเช่ือว่าราคาทองคํามีโอกาสท่ีปรับ
ตัวข้ึนต่อได้อีก แนะนําทยอยสะสมเพ่ิมหากราคาปรับตัวลดลงอีก และกองทุนนํ้ามันเองก็ยังคงความน่า
สนใจสําหรับการเก็งกําไร แต่ต้องอยู่บนความระมัดระวัง
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Monthly Allocation

Asset Class
Recommendation

Change
Jan Feb

Cash and Money Market Neutral Neutral -
Bond

Domestic Bond Overweight Overweight  -
FIF Bond Neutral Neutral  -

Equity
Domestic Equity Underweight Underweight -
FIF Equity Neutral Neutral -

Alternative Investment
Oil Avoid Speculate -
Gold Neutral Neutral  -

กระแสเงินไหลเข้าหนุนกองทุนตราสารหนี้ท่ีเน้นตลาดเกิดใหม่
เรายังคงนํ้าหนักการลงทุนในส่วนน้ีไว้เท่าเดิม โดยเงินใหม่ที่จะนํามาลงทุนให้พักเงินไว้ก่อนจะดีกว่า โดยมี
กองทุนตลาดเงินท่ีแนะนําคือ PCASH หรือจะเก็บสะสมในรูปของกองทุน Lock-in Funds (ตรวจสอบกองทุน 
Lock-in Funds จากตาราง IPO กองทุนใน Weekly Report) อย่างไรก็ตามการท่ียุโรปอัดฉีดสภาพคล่องด้วย
การปล่อยกู้อัตราดอกเบ้ียตํ่าให้กับธนาคารในยุโรป ทําให้กระแสเงินยังมีโอกาสไหลเข้าลงทุน โดยเฉพาะ
ตราสารหน้ีในตลาดเกิดใหม่ ซึ่งน่าจะยังได้ประโยชน์อยู่ เช่นเดียวกับค่าเงินสกุลตลาดเกิดใหม่ กองทุนแนะนํา
คือ T-Global Bond ที่เน้นลงทุนตราสารหน้ีตลาดเกิดใหม่ และค่าเงิน

Top-Pick Funds
PCASH
ASP-FRF
TCASH
TMBGBF
T-Global Bond

KF-TRB
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Fixed Income Fund

โอกาสระยะสั้นปรับขึ้นต่อ แต่ความผันผวนยังมีความเป็นไปได้ ระมัดระวังการลงทุน
จากเดือนที่แล้วเราได้ทําการลดพอร์ตการลงทุนในสินทรัพย์เส่ียงบางส่วนไปบ้างแล้ว แต่ระยะส้ันกระแสเงิน

ลงทุนยังคงไหลเข้าลงทุนสินทรัพย์เส่ียง หลังจากท่ีทางประเทศพัฒนาแล้วต่างใช้มาตรการเพ่ิมสภาพคล่อง

ในระบบจํานวนมาก ทําให้เรายังเช่ือว่าราคาสินทรัพย์เส่ียงยังมีโอกาสปรับขึ้นได้อีก อย่างไรก็ตามความเส่ียง
ของปัญหาหน้ียุโรปยังไม่จบ และราคานํ้ามันท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้นอาจกระทบต่อการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ ทําให้
ความเส่ียงท่ีสินทรัพย์เส่ียงจะผันผวนยังคงอยู่ เราจึงแนะนําให้คงสดัส่วนการลงทุนในกองทุนหุ้นไว้ก่อน รอดู
สถานการณ์ โดยยังคงเน้นการลงทุนในกองทุนหุ้นตลาดเกิดใหม่เป็นหลัก

Top-Pick Funds 
KFSDIV
ABSM
KFDIVRMF
KFLTFDIV
ABGEM
ABAPAC

ABCG

Equity Fund

Fed ไมไ่ด้ส่งสัญญาณ QE3 ทําให้ราคาทองคําร่วงลงแรงในวันสุดท้ายของเดือนก.พ.
ราคานํ้ามันได้ปรับตัวเพ่ิมขึ้นหลังความตึงเครียดในตะวันออกกลางมีเพ่ิมขึ้น โอกาสท่ีราคานํ้ามันจะพุ่งขึ้นดู
จะไม่ไกลเกินจริง ทําให้ระหว่างเดือน ก.พ. เราได้แนะนําให้เข้าเก็งกําไรกองทุนนํ้ามัน ซึ่งเรายังคงเชื่อว่าราคา

น้ํามันยังมีโอกาสข้ึนต่อได้อีก ส่วนราคาทองคําน้ันการท่ี FED ไม่ได้ส่งสัญญาณออกมาตรการ QE3 เพ่ิมเติม 
เน่ืองจากเศรษฐกิจสหรัฐฟื้นตัวดีกว่าคาดแม้ว่าจะยังเปราะบางอยู่ ทําให้นักลงทุนผิดหวังราคาทองคําปรับลด

ลงแรงในวันสุดท้ายของเดือน ก.พ. กว่า 100 US$/oz. อย่างไรก็ตามการปรับลดลงของราคาทองคําเรากลับมอง
ว่าเป็นจังหวะท่ีดีที่จะเร่ิมพิจารณาทยอยสะสม (ติดตามได้ในบทวิเคราะห์รายสัปดาห์)

Top-Pick Funds 
K-GOLD
ASP-GOLD
K-OIL
ASP-OIL

TGoldBullion-H

Alternative Investment
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ไขข้อข้องใจการลงทุนทองคําผ่านกองทุนรวม

 สวัสดีครับ  เรากลับมาพบกันอีกคร้ังประจําเดือนมีนาคม กับ Phillip Fund SuperMart พร้อมกับคําแนะนําการลงทุนในกองทุนรวม 
โดยเดือนน้ีคงจะเน้นไปถึงการลงทุนในกองทุนรวมทองคํา ทีเ่มือ่เรว็ๆ นีห้ลายท่านคงจะได้ยินข่าวคราวเก่ียวกับกองทุนทองคําท่ีมกีารลงทุน
ในตลาดสงิคโปรกั์นมาบา้งแล้ว กับเหตกุารณ์ทีวั่นหน่ึงราคา NAV ของกองทนุทองคาํเกิดผิดเพ้ียนไปจากท่ีควรจะเปน็อย่างมาก สรา้งความ
เสียหายให้กับนกัลงทุนท่ีลงทนุวันน้ันไดต้น้ทุนการลงทุนท่ีแพงกว่าท่ีควรจะเป็น ซึง่คิดว่าหลายๆคนอาจเกิดความกลัวท่ีจะลงทุนในกองทุน
รวมทองคาํ และท่ีถือลงทนุอยู่ควรทําอย่างไร  เราจะมาไขข้อสงสยั กลไกการลงทุนของกองทนุทองคําในไทย เพ่ือใหไ้ด้ความรู้ความเข้าใจ
เก่ียวกับเรื่องนี้ก่อนท่ีจะตัดสินใจลงทุนหรือหันไปหาทางเลือกอ่ืน และเช่นเดียวกับทุกๆ คร้ังท่ีผ่านมา เราจะมาเร่ิมกันด้วยภาพรวม และ
ความน่าสนใจในการลงทุนในสินทรัพย์ทางเลือกอย่างทองคํากันก่อนนะครับ

 เช่นเดียวกับหลายๆปีที่ผ่านมา ทองคํายังคงเป็นทางเลือกในการลงทุนท่ีได้รับความนิยมและกล่าวถึงกันอย่างมาก ด้วยราคาท่ีพุ่ง
สูงขึ้นอย่างต่อเน่ืองตลอด 12 ปี ที่ผ่านมา และเราเช่ือว่า ราคาทองคําก็ยังมีแนวโน้มท่ีจะปรับตัวสูงข้ึนต่อเน่ืองกันไปอีกหลายปี ด้วยเป็น
สนิทรพัย์ทีใ่ชใ้นการปอ้งกนัความเสีย่งตา่งๆ ไมว่่าจะเป็นในเรือ่งทีว่่าทองคาํเป็นสนิทรัพย์ปลอดภยัในชว่งเกิดวิกฤติ หรือวา่จะเป็นสนิทรพัย์
ที่ใช้สู้กับภาวะเงินเฟ้อ ซึ่งในปัจจุบันเราจะเห็นได้ว่า มาตรการต่างๆ ทั้งจากสหรัฐก็ดี หรือว่ายุโรปเอง ต่างผ่อนคลายนโยบายการเงิน คง
อตัราดอกเบีย้ในระดับต่าํไปอกีหลายปี และการเพ่ิมสภาพคลอ่งเขา้สูร่ะบบการเงนิอยา่งมหาศาล รวมถงึแนวโน้มทีจ่ะมมีาตรการเพ่ิมเตมิ
เข้ามาอย่างต่อเน่ือง ผลของมาตรการเหล่าน้ีจะทําให้คา่เงินโดยเฉพาะดอลล่าร์สหรัฐ ยังมีแนวโน้มทีจ่ะอ่อนค่าลงในระยะยาว และเป็นตัว
กระตุ้นให้เกิดเงินเฟ้อขึ้นในอนาคตด้วยเช่นกัน นอกจากน้ีหลังวิกฤตการการเงินในสหรัฐ เราจะเห็นได้ว่าธนาคารกลางของประเทศต่างๆ 
โดยเฉพาะอย่างย่ิงประเทศตลาดเกิดใหม่ มีความต้องการท่ีจะเข้าสะสมทองคําเพ่ิมข้ึน จนทําให้การซ้ือขายสุทธิของธนาคารกลางพลิก
กลับมาเป็นบวก (ซื้อสุทธิ) หลังจากท่ีติดลบ (ขายสุทธิ) กันมาอย่างยาวนานกว่า 20 ปี ด้วยปัจจัยท่ีกล่าวมาทําให้เราเช่ือว่าราคาทองคํา
ในระยะยาวมีโอกาสท่ีจะปรับตวัเพ่ิมขึน้ แมว่้าบางคร้ังเราอาจจะเห็นการขายทํากําไรออกมาหลังจากราคาทองคําได้ปรับตัวเพ่ิมขึน้อย่าง
มาก แต่นั่นก็เป็นจังหวะท่ีดีที่เราจะได้สะสมลงทุนทองคํากัน

 มาถึงตรงน้ี ความน่าสนใจลงทุนในทองคํายังไม่ได้จางหายไป หลายปีที่ผ่านมามีทางเลือกในการลงทุนทองคําเพ่ิมข้ึนมากมาย 
หน่ึงในนั้นคือ กองทุนรวมทองคําท่ีได้รับความนิยมเพ่ิมขึ้นอย่างต่อเน่ือง โดยเฉพาะความหลากหลายท่ีกองทุนรวมสามารถออกแบบ
การลงทุนในทองคําให้เข้าถึงความต้องการของนักลงทุน อย่างไรก็ตาม จากข่าวท่ีเราได้กล่าวกันไว้ในตอนต้นก็ทําให้การลงทุนในกองทุน
ทองคํามีคําถามท่ีทําให้นักลงทุนไม่มั่นใจเกิดขึ้น แต่ก่อนอ่ืน สําหรับนักลงทุนท่ียังไม่คุ้นเคยกับการลงทุนกองทุนทองคํา คงต้องทําความ
รู้จักกับ SPDR Gold Trust กันก่อน ซึ่ง SPDR Gold Trust นี้เป็นกองทุน ETF (Exchange Traded Fund) ทองคําท่ีใหญ่ที่สุดในโลก ณ 
ปัจจุบัน ด้วยจํานวนทองคําแท่งภายใต้การบริหารของ SPDR ถึง 1,281.59 ตัน (ณ วันท่ี 22 ก.พ. 2555) จดทะเบียนทําการซ้ือขายอยู่ใน 
4 ตลาดสําคัญๆ ได้แก่ สหรัฐ ญ่ีปุ่น ฮ่องกง และสิงคโปร์ จึงไม่น่าแปลกใจท่ีกองทุนรวมทองคําในประเทศส่วนใหญ่ (ยกเว้นกองทุนทองคํา 
T-GoldBullion ของ บลจ.ธนชาต) เลือกใช้ SPDR Gold Trust เป็นกองทุนหลัก (Master Fund) และปัญหาท่ีเกิดข้ึนก็อยู่ตรงจุดน้ีเช่นกัน 
เมื่อกองทุนรวมทองคําไทยลงทุนผ่าน SPDR Gold Trust ดังน้ัน การคํานวน NAV ของกองทุนรวมทองคําไทยจึงต้องใช้ราคาปิดของกอง
ทุน ETF SPDR Gold Trust ในแต่ละตลาดท่ีกองทุนฯลงทุนอยู่ ไม่ใช่ราคาทองคําแท่ง ดังน้ัน จึงมีโอกาสท่ีราคาปิดของ ETF ทองคําน้ีจะ
เกิดผิดเพ้ียนไปจากท่ีควรจะเป็นได้ และหากสภาพคล่องในตลาดน้ันๆ มีน้อยอยู่แล้ว ก็จะเป็นปัจจัยสนับสนุนให้โอกาสผิดเพ้ียนสูงขึ้นไป
อีก ดังจะเห็นได้จากกองทุนรวมทองคําท่ีลงทุนในตลาดสิงคโปร์ ซึ่งมีส่วนผสมของสภาพคล่องตํ่ากว่าตลาดอ่ืนๆ มีโอกาสเกิดน้ีบ่อยกว่า 
และนับตัง้แต่มกีองทุนรวมทองคําในไทยก็เกิดขึน้มาแล้ว 2 ครัง้ในปทีีแ่ลว้ (ครัง้แรกในเดือนมนีาคม 54 และอีกคร้ังในวันสุดท้ายของปี 54) 
แม้ว่าจะฟังดูน่ากลัวสําหรับนักลงทุน แต่จริงๆ แล้วหากไม่ได้มีการซ้ือหรือขายกองทุนรวมทองคําไทยในช่วงท่ีเกิดเหตุการณ์ผิดปกติของ
ราคาปิด ก็แทบจะไม่ได้รับผลกระทบแต่อย่างใด และด้วยกลไกของ ETF เหตุการณ์นี้จะคงอยู่เพียงชั่วคราว และจะกลับเข้าสู่สภาวะปกติ
อย่างรวดเร็วในวันรุ่งขึ้น ดงัน้ัน นักลงทุนท่ีได้รับผลกระทบจริงๆ จากเหตุการณ์นี้มี 2 กลุ่มด้วยกันคือ 1) นักลงทุนท่ีลงทุนในวันท่ีเกิดเหตุ
นัน้ ซึง่จะไดต้น้ทุนท่ีแพงกว่าท่ีควร  และ 2) นกัลงทนุท่ีเห็นราคาปรับตวัสูงขึน้มาก และคิดจะขายทํากําไรในวนัถัดมาอาจไมไ่ดผ้ลตอบแทน
อย่างท่ีคิด ซึ่งกลุ่มที่ 2) นั้นป้องกันได้ไม่ยากเพียงแต่รู้เท่าทันและเข้าใจว่า กําลังเกิดอะไรข้ึนก็จะสามารถหลีกเล่ียงได้ไม่ยาก แต่ในส่วน
กลุ่มที่ 1) นั้นคงต้องรีบหาทางแก้ไข เพราะเหตุการณ์ผิดปกติของราคาปิดมีโอกาสเกิดข้ึนได้ทุกเม่ือ และไม่สามารถคาดการณ์ได้ล่วงหน้า 



Monthly Report 4

มีนาคม 2555

ซึง่ทางสมาคมบรษิทัจดัการลงทุน และบรษิทัหลกัทรัพย์จดัการกองทุน กําลงัดาํเนินการหาแนวทางแก้ไขกันอยู่ และคงจะมคีวามคบืหนา้ใน
ไม่ช้าน้ี 

 ทั้งน้ี ในระหว่างท่ีเรากําลังรอแนวทางแก้ปัญหากันอยู่นั้น การลงทุนไม่สามารถหยุดรอได้ กองทุนรวมทองคําในไทยก็ยังมีทางเลือก
อื่นๆ ที่สามารถหลีกเล่ียงความเสี่ยงในเรื่องนี้ได้ ด้วยความหลากหลายของกองทุนรวมทองคํา นักลงทุนท่ีไม่ไว้วางใจ หรือไม่อยากเผชิญ
เส่ียงในเร่ืองนี้สามารถเลือกลงทุนกับกองทุนรวมท่ีไม่ได้ลงทุนผ่านกองทุน SPDR Gold Trust ได้ เพ่ือหลีกเล่ียงความผิดปกติของราคา ETF 
โดยมีกองทุน T-Goldbullion ของ บลจ. ธนชาต ที่ลงทุนในทองคําแท่งโดยตรงผ่านตลาดทองคําในประเทศฮ่องกง นอกจากน้ี กองทุนยังมี
ทางเลือกท้ังกองทนุทองคาํท่ีไมม่กีารป้องกันความเส่ียงอัตราแลกเปล่ียน (T-Goldbullion-UH) และกองทุนทองคําท่ีมกีารป้องกันความเส่ียง
อตัราแลกเปล่ียน (T-Goldbullion-H) รวมถึงกองทุนทองคําท่ีเป็น RMF ได้แก่ T-GoldRMF-UH และ T-GoldRMF-H นอกจากน้ี นกัลงทุนจะ
ได้รับเงินลงทุนคืนอย่างรวดเร็ว (T+1) หลังทําการขายคืนกองทุนน้ี อย่างไรก็ตาม สําหรับนักลงทุนท่ีลงทุนกองทุนทองคําอื่นๆ อยู่ก่อนหน้า
แล้วอย่าเพ่ิงตกใจเกินไป เราไม่คิดว่ามีความจําเป็นเร่งด่วนท่ีต้องย้ายออกจากกองทุนท่ีถืออยู่ เพราะการย้ายกองทุนจะตามมาด้วยค่าใช้
จ่ายและระยะเวลาท่ีใช้ดําเนินการสับเปลี่ยนซึ่งตรงน้ีเป็นความเสี่ยงท่ีอาจทําให้เราเสียโอกาสในการลงทุนได้ นอกจากน้ีอย่างท่ีได้กล่าวไว้
ก่อนหน้าแล้วว่านักลงทุนท่ีถืออยู่เดิมนั้นแทบจะไม่ได้รับผลกระทบหรือรู้สึกอะไรเลยจากความผิดปกติของราคาปิดดังกล่าว มีเพียงแค่เห็น
ราคา NAV ของกองทุนทองคําท่ีถืออยู่ปรับตัวอย่างผิดปกติเพียงแค่วันเกิดเหตุเท่าน้ัน และจะกลับเข้าสู่ภาวะปกติในวันถัดไป ดังน้ันผมจึง
มัน่ใจวา่การลงทุนทองคาํผ่านกองทุนรวมจงึยังเปน็ทางเลือกท่ีนา่สนใจดว้ยความหลากหลายท่ี การลงทุนในทองคาํแบบอืน่ๆ ใหไ้มไ่ด ้อยา่ง
เช่นการป้องกันความเส่ียงอัตราแลกเปล่ียน และถึงแม้จะมีปัญหาบ้าง แต่เราเช่ือว่า เป็นเร่ืองที่ไม่ยากเกินกว่าท่ีจะจัดการได้ เราก็หวังว่าจะ
ไดเ้ห็นข้อสรุปถึงแนวทางการแก้ไขเพ่ือปกป้องผูล้งทุนได้ในไมช่า้น้ี หากมีความคืบหน้าเพ่ิมเติมเราคงจะได้กลับมาคุยถึงประเด็นน้ีกันอีกคร้ัง 
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บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือเป็นการเผยแพร่ข้อมูลให้กับนักลงทุน โดยมิได้มีเจตนาเป็นการนําเสนอหรือเชิญชวนให้ซื้อหรือขายกองทุนรวมซึ่ง 
ผู้จัดทําได้แสดงความคิดเห็นตามข้อมูลที่เชื่อถือได้ อย่างไรก็ตาม ผู้จัดทําไม่สามารถรับประกันความสมบูรณ์และถูกต้องของข้อมูลซึ่งอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ เเละ

บริษัทจะไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆอันเกิดจากการใช้บทวิเคราะห์นี้ ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม ดังน้ัน การตัดสินใจในการลงทุนจึงขึ้นอยู่กับวิจารณญาณ 
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