
DECEMBER INVESTMENT OUTLOOK 

Don’t Panic When Volatility Return 



 ธนาคารกลางสหรัฐฯ จะส่งสญัญาณว่าเศรษฐกิจยงัคง
เติบโตอย่างต่อเนื่อง แต่ภายใต้การเติบโตที่เร่ิมชะลอตวั
ลง ประกอบกับสงครามการค้าที่ยงัคงมีความไม่แน่นอน 
นอกจากนีจ้ากแถลงการณ์ลา่สดุของนายเจอโรม พาวเวล 
ยงัระบุว่าไม่มีสญัญาณใด ๆ ที่บ่งชีถ้ึงภาวะร้อนแรงของ
เศรษฐกิจ สง่ผลให้ตลาดยงัคงการคาดการณ์ว่าธนาคาร
กลางสหรัฐฯ มีโอกาสที่จะปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย
ในปีหน้ามากกวา่โอกาสในการปรับขึน้ 

 

European Union 

 

 เศรษฐกิจเยอรมนีรอดพ้นจากภาวะเศรษฐกิจถดถอยทาง
เทคนิค โดยตัวเลขการเจริญเติบโตของไตรมาส 3 พลิก
กลับมาติบโตเพิ่มขึ น้ที่  0.1% QoQ รวมถึงอังกฤษที่
เศรษฐกิจปรับตวัเพิ่มขึน้ 0.3% QoQ จากไตรมาส 2 ที่หด
ตวั 0.2% 

 แม้วา่เยอรมนัและองักฤษจะรอดพ้นจากสภาวะถดถอยได้ 
แตภ่าพรวมยโุรปยงัคงเผชิญความเสี่ยงที่ระบบเศรษฐกิจ
จะมีการเติบโตในระดบัต ่าได้ หลงัจากรัฐบาลประการการ
ท างบประมาณสมดุลในปีหน้า และในด้านอังกฤษ หลงั
ตัวเลขการผลิต และผลผลิตภาคบริการหดตัว ส่งผล
ให้มดูีส์้ปรับลดแนวโน้มเครดิตองักฤษสูเ่ชิงลบ 

 การเลือกตัง้องักฤษจะจดัตัง้ขึน้ในวนัที่ 12 ธ.ค. นี ้โดย
คะแนนความนิยมของนายบอริส จอห์นสนั ยงัอยู่ในระดบั
ที่สงูกวา่พรรคคูแ่ขง่อยา่งพรรคแรงงาน 
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US 

เฟดส่งสัญญาณคงอัตราดอกเบีย้ในเดือนธันวาคม แต่
โอกาสในการปรับลดส าหรับปีหน้ายงัคงมีอยู่ 
 การเติบโตยังคงแข็งแกร่ง หลังตัวเลขการเติบโตของ

สหรัฐฯ ไตรมาส 3 ขยายตวัที่ 2.1% เติบโตเพิ่มขึน้จากไตร
มาส 2 ที่ 2.0% โดยการเติบโตในไตรมาส 3 ยงัคงได้แรง
หนนุหลกัจากการใช้จ่ายผู้บริโภค (Consumer Spending) 
ตวัเลขการค้าโลกเร่ิมปรับตวัดีขึน้ 

 ภาพรวมการค้าโลกปรับตวัสูงขึน้แล้ว พาให้ตัวเลขภาค
การผลติของทัง้สหรัฐฯ รวมถึงการผลติโลกปรับตวัขึน้ตาม 
ด้านฝ่ังผู้บริโภคแม้ตวัเลขค้าปลีกของสหรัฐฯ จะปรับตัว
เพิ่มขึน้จากเดือนตลุาคมที่ 0.3% MoM แตภ่าพการเติบโต
ของยอดค้าปลีกที่ชะลอตวัลงติดต่อกันเป็นเดือนที่ 3 ยัง
เป็นปัจจยัที่ต้องจบัตามอง 

 ในภาพการมองไปข้างหน้า Conference Board Leading 
Economic Index ยังคงปรับตัวลดลง เ ป็น เดื อนที่  3 
ติดต่อกัน และที่ส าคัญการปรับตัวลงของดัชนีในเดือน
ตุลาคมเป็นผลมาจากตลาดแรงงานที่มีการชะลอตัวลง 
(ค่าจ้างรายชั่วโมงที่เร่ิมปรับลดลง และการขอสวสัดิการ
การว่างงานที่สูงขึน้) นอกจากนีย้งัคงไม่มีสญัญาณการ
ฟื้นตัวของการชะลอตัวในภาคการผลิต ซึ่งภาพความ
ขดัแย้งนีเ้องท าให้ Aberdeen Standard มองว่านกัลงทนุ
ยงัต้องมีความระมดัระวงัภายใต้สภาวะ Risk on ที่เกิดขึน้
ในปัจจบุนั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

Monthly Investment view 

Source: Bloomberg Source: The Conference Board 

-0.6

-0.4

-0.2

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

O
c
t-

1
5

J
a
n

-1
6

A
p

r-
1
6

J
u
l-
1

6

O
c
t-

1
6

J
a
n

-1
7

A
p

r-
1
7

J
u
l-
1

7

O
c
t-

1
7

J
a
n

-1
8

A
p

r-
1
8

J
u
l-
1

8

O
c
t-

1
8

J
a
n

-1
9

A
p

r-
1
9

J
u
l-
1

9

O
c
t-

1
9

Leading Economic Index monthly change 

-0.3

-0.2

-0.1

0

0.1

0.2

0.3

0.4

0.5

0.6

0.7

GDP German QoQ GDP England QoQ

Q1 2019 Q2 2019 Q3 2019

GDP Growth (% QoQ) 



Oil Update 
Global Strategy Team 

30 November 2019 

China 

เศรษฐกิจจีนไตรมาส 3 อ่อนแอที่สุดในรอบ 3 ทศวรรษ 
 แม้วา่เศรษฐกิจจีนจะเผชิญกบัปัญหาเงินเฟ้อสงูแต่ธนาคาร

กลางจีนยงัตดัสินใจปรับลดอตัราดอกเบีย้ส าคญัเพื่อช่วย
เศรษฐกิจหลังเศรษฐกิจยังได้รับผลกระทบเชิงลบจาก
สงครามการค้าอยา่งตอ่เนื่อง 

 ธนาคารกลางจีนเดินหน้ากระตุ้นนโยบายผา่นการอดัฉีดเงิน
มูลค่า 2.5 ล้านล้านดอลลาร์เข้าสู่ตลาดการเงินผ่าน
ข้อตกลง Reverse Repo และท าให้อัตราดอกเบีย้ปรับตัว
ลง 0.05% สูร่ะดบั 2.5% ซึ่งถือว่าเป็นการปรับลดอตัรา
ดอกเบีย้ซือ้คืนพนัธบตัรเป็นครัง้แรกในรอบ 4ปี นอกจากนัน้
ธนาคารกลางยงัคงเดินหน้ากระตุ้นเศรษฐกิจอย่างต่อเนื่อง
ด้วยการปรับลดอัตราดอกเบีย้ Loan Prime Rate ที่เป็น
ดอกเบีย้ ชี น้ าดอกเบีย้ เ งินกู้ ในตลาด รวมถึงดอกเบี ย้
อสงัหาริมทรัพย์ สญัญาณการตดัดอกเบีย้ครัง้นีแ้สดงให้เหน็
วา่ธนาคารกลางมีความตัง้ใจที่จะสนบัสนนุเศรษฐกิจอย่าง
จริงจงั 

Japan 

แม้เศรษฐกิจจะยงัอ่อนแอ แต่ผลเชิงบวกของการเจรจา
การค้าหนุน Fund Flow ให้กลับเข้าตลาดหุ้นญี่ ปุ่น 
 การเติบโตของเศรษฐกิจเฉลี่ยทัง้ปีอยู่ที่ 0.2% หลงั GDP 

ไตรมาส 3 เติบโตชะลอตัวที่ 0.9% QoQ ชะลอตวัอย่าง
รุนแรงจากไตรมาส 2 ที่มีการเติบโต 1.8% ภาพรวมการ
บริโภคภายในประเทศยงัคงแข็งแกร่งส่วนหนึ่งมาจากการ
เร่งบริโภคในช่วงก่อนที่จะมีการปรับเพิ่มภาษีสินค้าอุปโภค
บริโภค อยา่งไรก็ตามผลกระทบจากสงครามการค้ายงัสง่ผล
กระทบต่อการหดตัวของภาคการส่งออก มองไปข้างหน้า
การเติบโตของเศรษฐกิจญ่ีปุ่ นในไตรมาสที่ 4 ยงัคงมีทิศ
ทางการเติบโตที่ชะลอตวัลงเนื่องจากเศรษฐกิจยงัถกูกดดนั
จาก การค้าโลกที่ยังชะลอตัวและภาคการบริโภคที่น่าจะ
ชะลอลงจากการเร่งการบริโภคที่เกิดขึน้ในไตรมาส 3 

 BoJ ระงบัการเข้าซือ้ Exchange-Trade Fund (ETF) เป็น
เวลา 40 วนันบัตัง้แต่วนัที่ 10 ตุลาคม เป็นต้นมา ซึ่งท าให้
ยอดการซือ้ ETF ในปัจจุบนัอยู่ที่ระดบั 3.8 ล้านล้านเยน 
จากแผนเดิมที่จะต้องประมาณ 5 ล้านล้านเยน  ท าให้ตลาด
เร่ิมมีความกังวลถึงเร่ืองการผ่อนคลายงบดุลของธนาคาร
กลางญ่ีปุ่ น 

 
 
 
 
 
 
 

Monthly Investment view 

Thailand 

การส่งออกไทยยังหดตัวต่อเน่ือง และปีหน้ายังมีสัญญาณ
ฟ้ืนตัวต ่า 
 ตวัเลขส าคญัในเดือนพฤศจิกายน ประกาศออกมาให้ตลาด

รับรู้เรียบร้อยแล้ว 1. กนง. ปรับลดดอกเบีย้นโยบายลงสู่
ระดับ 1.25% ซึ่งเป็นระดับที่ต ่าที่สุดในรอบ 10 ปี โดย
คณะกรรมการก าหนดนโยบายการเงินระบวุ่าเศรษฐกิจไทย
มีแนวโน้มเติบโตต ่ากว่าที่ประเมินไว้ 2. การเติบโตของ
เศรษฐกิจไตรมาส 3 ขยายตัว 2.4% ส่งผลให้สภาพัฒนน์ฯ 
คาดการเติบโตทัง้ปีอยูท่ี่ 2.6% ภาพรวมเศรษฐกิจไตรมาส 3 
ที่โตต ่ากว่าคาดเป็นผลมาจากการหดตวัอย่างต่อเนื่องของ
ภาคการสง่ออกสนิค้าและบริการ เนื่องมาจากเศรษฐกิจโลก
ที่ชะลอตวัและปัจจยัคกุคามภายนอกยงัสง่ผลกระทบต่ออปุ
สงค์ภายในประเทศ  

 การสง่ออกไทยเดือนตลุาคมหดตวั -4.5% นบัเป็นการหดตวั
เป็นเดือนท่ี 3 ติดตอ่กนั ภาพรวมการสง่ออกยงัหดตวัเป็นวง
กว้างในหลายหมวดสินค้าและหลายตลาดการสง่ออก การ
ขยายตวัที่เด่นชัดมีเพียงตลาดสหรัฐฯ ที่ยงัคงมีการเติบโต
จากการน าเข้าสนิค้าทดแทนจากจีน 

 MSCI EM มีการปรับน า้หนักเพิ่มสัดส่วนหุ้ นจีน A-share 
เข้ามามากขึน้ ซึ่งจ าเป็นต้องปรับลดสดัสว่นหุ้นของประเทศ
อื่น ๆ ใน กลุม่ EM ลง และตลาดหุ้นไทยก็เป็นหนึ่งในผู้ รับ
ผลกระทบโดยเฉพาะกลุม่หุ้นขนาดกลางและเลก็ 

 

Source: กระทรวงพาณิชย์ 

  Sep Oct 10M 19 

Total -1.4 -4.5 -2.4 

USA 7.8 4.8 13.1 

EU -8.2 -8.8 -6.8 

Japan 2.4 0.5 -0.3 

China 6.1 -4.2 -5.5 

Aseans 0.6 -8.9 -9.5 

Thailand Export Market 
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 ตลาดหุ้นโลกมีปรับฐานลงบ้างหลงัจากขึน้มาแรงในช่วงต้นเดือน
พฤศจิกายน ภาพรวมความผนัผวนสงูขึน้หลงั ปธน. ทรัมป์ ลงนามใน
กฎหมายสนบัสนนุสิทธิมนุษยชนและประชาธิปไตยในฮ่องกง ซึ่งท าให้
ตลาดกงัวลตอ่ทิศทางการเจรจาสงครามการค้าในวนัท่ี 15 ธ.ค. นี ้
 แม้ตวัเลขเศรษฐกิจโลกในปัจจุบนัจะยงัอยู่ในทิศทางชะลอตวัลง 
แต่ตวัเลขความเช่ือมัน่ของเศรษฐกิจในอนาคตกลบัเร่ิมปรับตวัขึน้จาก
ความคาดหวงัเชิงบวกของการเจรจาสงครามการค้า ซึ่งเป็นแรงกดดนั
ส าหรับ ปธน. ทรัมป์ หากการเจรจาในเฟสแรกนีล้้มเหลว ด้านความ
เช่ือมัน่ของนกัลงทุนในตลาดเร่ิมปรับตวัดีขึน้ หลงัจากนกัลงทุนเร่ิมลด
สถานะ Short Position ลง ท าให้เรายงัคงมมุมองเชิงบวกตอ่ผลของการ
เจรจาการค้าในกลางเดือนนีแ้ละมมุมองเชิงบวกตอ่สนิทรัพย์เสีย่ง 

Fix Income 

 ความไมแ่นน่อนจากสงครามการค้า ยงัคงเป็นปัจจยัส าคญัที่กดดนั
มมุมองตอ่เศรษฐกิจโลกเชิงลบในระยะกลาง ภาพรวมตวัเลขการเติบโต
ของเศรษฐกิจยงัชะลอตวั ตามมาด้วยมมุมองการสนบัสนนุนโยบายทัง้
ด้านการเงินและการคลงัเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ เป็นผลให้ตลาดตราสาร
หนีจ้ะยังคงรักษาความน่าสนใจไว้ได้ อย่างไรก็ตามหากมองในราย
ภมูิภาค Aberdeen Standard ยงัให้น า้หนกัต่อตราสารหนีก้ลุม่ตลาด
เกิดใหม่ (EM) เหนือฝ่ังสหรัฐฯ ที่มูลค่าเร่ิมสูง รวมถึงโอกาสในการ
ด าเนินนโยบายการเงินเพื่อผลกัดันเศรษฐกิจ มีน้อยกว่าเศรษฐกิจฝ่ัง
ตลาดเกิดใหม่ นอกจากนีส้ญัญาณของสงครามการค้าที่เป็นบวกมาก
ขึน้ ยิ่งสง่ผลให้ความเสี่ยงในเศรษฐกิจ EM ลดลง เราแนะน ากองทุน 
AEOB ที่แม้จะลงทนุในสินทรัพย์ที่เครดิตเรทติง้เฉลี่ยอยู่ที่ BB- แต่มี
ความเสีย่งในการผิดนดัช าระหนีต้ ่า เนื่องจากเลอืกลงทนุในตราสารหนีท้ี่
ออกโดยรัฐบาลและหนว่ยงานรัฐเป็นหลกั 

Equities 

ตลาดหุ้นไทย 
 หุ้นไทยที่ระดบั 1,600 จุดเป็นระดบัที่น่าสะสม แม้ตวัเลขเศรษฐกิจ
ไทยจะแสดงให้เห็นถึงแนวโน้มที่ชะลอตวัลง หากมองกระแสเงินของนกั
ลงทุนในประเทศที่ไหลเข้าตลาดหุ้นไทยในช่วง 2 เดือนสุดท้ายของปี 
มกัจะเป็นบวกจากการซือ้ LTF ท าให้เรายงัคงมมุมองว่าตลาดหุ้นไทย
จะยงัคงทรงตวัในระดบั 1600 จดุได้จนสิน้ปี 
 อยา่งไรก็ตามภายใต้การเติบโตของเศรษฐกิจไทยที่คอ่นข้างออ่นแอ 
Aberdeen Standard แนะน าสะสมหุ้นพืน้ฐานดีผ่านกองทุน ABLTF 
ที่มีการคดัเลอืกหุ้นท่ีมีปัจจยัพืน้ฐานดี บริษัทมีงบการเงินแข็งแกร่ง และ
ที่ส าคญัยงัให้ความส าคญัไปถึงผู้บริหารที่มีความสามารถอีกด้วย  
 
 
 

Tactical Asset Allocation 

Source: Set Smart 

Source: Bloomberg 

Source: Bloomberg 
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EM 
เศรษฐกิจ EM ที่เร่ิมปรับตัวดีขึน้เหนือเศรษฐกิจสหรัฐฯ เป็นแรงหนุน
ตลาดหุ้นกลุ่ม EM รอบใหม่ P/E ที่ยงัไม่ถือว่าสูงมากนัน้ ประกอบกับ
การคาดการณ์ผลบวกจากการเจรจาสงครามการค้า และโอกาสที่
สงครามการค้าจะทวีความรุนแรงเป็นไปได้น้อย ท าให้ Aberdeen 
Standard มีมมุมองเชิงบวกตอ่ตลาดหุ้นในกลุม่ EM เพิ่มมากขึน้ 
 

 

 

Tactical Asset Allocation 

Source: Bloomberg 
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Government Bonds Negative 
พนัธบตัรรัฐบาลยงัคงขาดความน่าสนใจ เน่ืองจากผลตอบแทนได้สะท้อนการคาดการณ์การชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก การปรับลดอตัรา
ดอกเบีย้นโยบาย 

European Negative 
ด้วยความกงัวลต่อการชะลอตวัของเศรษฐกิจยโูรโซนสง่ผลให้ ECB เร่งด าเนินนโยบายผ่อนคลายที่เพิ่มขึน้ และกดให้ดอกเบีย้นโยบายลง
ไปอยู่ในระดบัต ่า 

US Treasuries  Negative 
ผลตอบแทนปรับตวัลดลงตลอดหลายเดือนท่ีผ่านมา จนแตะระดบัต ่าที่สดุนบัตัง้แต่ปี 2016 ซึง่เป็นระดบัที่ท าให้พนัธบตัรสหรัฐฯ ขาด
ความน่าสนใจ 

Japan  Negative 
พนัธบตัรรัฐบาลญ่ีปุ่ นอยู่ในระดบัต ่า ประกอบกบัการด าเนินการ Yield Curve Control จากธนาคารกลางญ่ีปุ่ นสง่ผลให้อตัรา
ผลตอบแทนเคลือ่นไหวในกรอบแคบ 

Corporate bonds  Positive สว่นต่างระหว่างตราสารหนีเ้อกชนและพนัธบตัรรัฐบาลยังคงมีความน่าสนใจภายใต้สภาวะที่ผลตอบแทนอยู่ในระดบัต ่า 

US investment grade  Neutral 
สว่นต่างของอตัราผลตอบแทนปรับตวักว้างขึน้ แต่อย่างไรก็ตามภายใต้เศรษฐกิจที่ยงัมีความเปราะบางเช่นนี ้ยงัมีโอกาสที่ตราสารหนี ้
ประเภท Investment Grade จะกลบัมามีผลตอบแทนท่ีเป็นบวกได้ 

US high yield  Positive 
ตราสารหนีใ้นกลุม่ US High Yield ยงัคงให้ผลตอบแทนคาดการณ์ (Carry Yield) ที่น่าสนใจ แม้ว่าการเติบโตเศรษฐกิจจะเร่ิมชะลอตวั
ลง 

Euro high yield  Positive 
แม้ว่าสว่นต่างของอตัราผลตอบแทนจะปรับตวัแคบลงแต่หากเปรียบเทียบกบัความเสีย่งของบริษัทท่ีมีอตัราการก่อหนีล้ดลงนัน้ยังเป็น
ระดบัที่ยงัคงมีความน่าสนใจ 

Emerging market 

(hard currency) 
 Positive ตราสารหนีใ้นรูปของค่าเงินดอลลาร์มีความน่าสนใจทัง้ผลตอบแทนและสว่นต่างของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรเหนือพนัธบตัรสหรัฐฯ 

Emerging market 

(local currency) 
 Positive 

แม้ว่าสว่นต่างของอตัราผลตอแทนจะปรับตวัแคบลงแต่ยังคงมีความน่าสนใจจากนยโยบายของสหรัฐฯ ที่ยงัคงสนบัสนนุตลาดตราสาร
หนีใ้นกลุม่ตลาดเกิดใหม่ ท าให้ยงัมีผลตอบแทนต่อความเสีย่งที่ยงัน่าสนใจ 

Equities  Positive 
จากการคาดการณ์การเติบโตของก าไรบริษัทโลกท่ีอยู่ในระดบั 4%-6% สง่ผลให้คาดการณ์ว่าการปรับตวัลงของตลาดหุ้นในรอบนีจ้ะเป็น
เพียงแรงเทขายเพื่อท าก าไร 

US  Positive 
ภายใต้เศรษฐกิจในช่วงปลายวฏัจกัรยงัคงแนะน า หุ้นกลุม่ Defensive เหนือกลุม่ Cyclical แม้รายได้ของบริษัทจะเติบโตชะลอตวัลง แต่
สงครามการค้าที่มีพฒันนาการดีขึน้ยงัเป็นปัจจยัสนบัสนนุตลาดหุ้นต่อไป 

Europe  ex UK  Negative 
แม้ว่าตลาดหุ้นยโุรปในเดือนท่ีผ่านมาจะตอบสนองต่อการปรับลดดอกเบีย้ของ ECB รวมถงึได้ประโยขน์จากผลเชิงบวกจากการฟืน้ตวั
ของตลาดหุ้นโลก แต่ภาพรวม Aberdeen ยงัไม่เห็นภาพของการฟืน้ตวัเศรษฐกิจยโุรปจงึยงัแนะน าให้หลกีเลีย่ง 

Japan  Positive 
นโยบายการเงินแบบผ่อนคลายและแรงกระตุ้นจากนโยบายการคลงั รวมถงึการรับซือ้หุ้นคืนยงัเป็นปัจจยัหนนุตลาดหุ้นญ่ีปุ่ นปรับตวัขึน้
ได้ต่อเน่ือง 

Emerging Market 

Equity 
 Positive 

หุ้นในภมูิภาค EM ถกูกดดนัจากความเสีย่งด้านสงครามการค้าจากประเทศจีน ซึง่ตลาดคาดหวงัการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจีน รวมถงึมลูค่า
พืน้ฐานที่ยงัอยู่ในระดบัต ่า  

Model Allocation 

บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน อเบอร์ดีน สแตนดาร์ด (ประเทศไทย) จ ากัด 179 บางกอกซิตีท้าวเวอร์  ชัน้28 ถ.สาทรใต้แขวงทุ่งมหาเมฆ  
เขตสาทร กทม. 10120 โทร: +66-2352-3388  แฟกซ์: +66-2352-3389  อีเมล์: AberdeenFundsDistribution.Thailand@aberdeenstandard.com   
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adequacy or completeness of the information and materials contained in this document and expressly disclaims liability for errors or omissions in such 
information and materials. 
 
Any research or analysis used in the preparation of this document has been procured by ASI Thailand for its own use and may have been acted on for its 
own purpose. The results thus obtained are made available only coincidentally and the information is not guaranteed as to its accuracy. Some of the 
information in this document may contain projections or other forward looking statements regarding future events or future financial performance of countries, 
markets or companies. These statements are only predictions and actual events or results may differ materially. 
 
All information, opinions and estimates in this document are those of ASI Thailand, and constitute our best judgement as of the date indicated and may be 
superseded by subsequent market events or other reasons. ASI Thailand reserves the right to make changes and corrections to any information in this 
document at any time, without notice. 
 
The reader must make their own assessment of the relevance, accuracy and adequacy of the information contained in this document and make such 
independent investigations, as they may consider necessary or appropriate for the purpose of such assessment. This material serves to provide general 
information and is not meant to be investment, legal or tax advice for any particular investor. No warranty whatsoever is given and no liability whatsoever is 
accepted for any loss arising whether directly or indirectly as a result of the reader, any person or group of persons acting on any information, opinion or 
estimate contained in this document. 
 
This material is not to be reproduced in whole or in part without the prior written consent of ASI Thailand. 
 
This material is not to be reproduced in whole or in part without the prior written consent of ASI Thailand. Any data contained herein which is attributed to a 
third party (“Third Party Data”) is the property of (a) third party supplier(s) (the “Owner”) and is licensed for use by Standard Life Aberdeen**. Third Party 
Data may not be copied or distributed. Third Party Data is provided “as is” and is not warranted to be accurate, complete or timely. To the extent permitted 
by applicable law, none of the Owner, Standard Life Aberdeen** or any other third party (including any third party involved in providing and/or compiling Third 
Party Data) shall have any liability for Third Party Data or for any use made of Third Party Data. Past performance is no guarantee of future results. Neither 
the Owner nor any other third party sponsors, endorses or promotes the fund or product to which Third Party Data relates. 
**Standard Life Aberdeen means the relevant member of Standard Life Aberdeen group, being Standard Life Aberdeen plc together with its subsidiaries, 
subsidiary undertakings and associated companies (whether direct or indirect) from time to time. 
 
Bloomberg data are for illustrative purposes only. No assumptions regarding future performance should be made. 
  
Aberdeen Standard Asset Management (Thailand) Limited 
  
Please study product’s features, conditions and relevant risks before making investment decision.  
Past performance/ performance comparison relating to a capital market product is not a guarantee of future results. 
ABLTF - Investors should study any tax benefit as stated in the prospectus of the fund.  
AEOB- Investment in a foreign investment fund (FIF) is subject to currency risk and may get a return lower than the amount initially invested. 
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