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Asset Class Performance

Source: Bloomberg as of 30 Apr 2026
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ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (USD)
ทองค า (USD)

ตราสารหนี้โลก Investment Grade (USD)
ค่าเงินกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (USD)

ตราสารหนี้กลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (USD)
ตราสารหนี้โลก High Yield (USD)

REITs สิงคโปร์ (SGD)
หุ้นยุโรป (EUR)
หุ้นไทย (THB)

หุ้นจีน H-shares (HKD)
สินค้าโภคภัณฑ์ (USD)

REITs ไทย (THB)
น้ ามัน (USD)

หุ้นญี่ปุ่น (JPY)
REITs โลก (USD)
Ethereum (USD)

หุ้นอินเดีย (INR)
หุ้นจีน (CNY)

หุ้นกลุ่มประเทศพัฒนาแล้ว (USD)
หุ้นโลก (USD)

หุ้นสหรัฐฯ (USD)
หุ้นเวียดนาม (VND)

Bitcoin (USD)
หุ้นกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (USD)

หุ้นเกาหลีใต้ (KRW)

1-Month

YTD

ตลาดหุ้นพัฒนาแลว้

ตราสารหนี้ REITs

ตลาดหุ้นเกิดใหม่ สินค้าโภคภัณฑ์

ภาพรวมตลาด ตราสารหนี้ REITs

ตลาดหุ้นเกิดใหม่ สินค้าโภคภัณฑ์ตลาดหุ้นพัฒนาแล้ว

ภาพรวมตลาด ตราสารหนี้
ภาพรวมตลาดการเงินทั่ว
โลกปรับตัวเพิ่มขึ้น น าโดย
ตลาดหุ้นเกิดใหม่ จาก
แรงซื้อกลับหุ้นกลุ่มที่ ได้
ประโยชน์จากธีม AI หลัง
สงครามในตะวันออกกลาง
เป็นปัจจัยกดดันสินทรัพย์
เสี่ยงทั่วโลกในเดือนที่ผ่าน
มานอกจากนี้ BTC ปรับตัว
เพิ่มขึ้นโดดเด่นเช่นกัน ตาม
ทิศทางของสินทรัพย์เสี่ยง

REITs

ตลาดหุ้นพัฒนาแล้ว ตลาดหุ้นเกิดใหม่ สินค้าโภคภัณฑ์

ราคาตราสารหนี้ปรับตัว
เพิ่มขึ้น ท่ามกลางความ
คาดหวังท่ีว่าสถานการณ์ใน
ตะวันออกกลางจะคลี่คลาย
ลง ซึ่งจะส่งผลให้อุปทาน
รอดพ้นจากภาวะชะงักงัน 
และภาวะเงินเฟ้อคลี่คลาย
ลง

ราคา REITs ปรับตัวเพิ่มขึ้น 
จากความหวังที่สถานการณ์
ใ น ต ะ วั น อ อก ก ล า ง จ ะ
คลี่คลายลง ส่งผลให้ความ
กังวลเรื่องเงินเฟ้อลดลง ซึ่ง
อาจท าให้ เหล่าธนาคาร
กลางกลับมาผ่อนคลาย
อัตราดอกเบี้ยได้เร็วยิ่งข้ึน 

ตลาดหุ้นพัฒนาแล้วปรับตัว
เพิ่มขึ้นตามทิศทางตลาด
หุ้นโลก น าโดยตลาดหุ้น
สหรัฐฯ หลังมีแรงซื้อกลับ
ในหุ้นที่ปรับตัวลดลงไป
ในช่วงก่อนหน้า โดยเฉพาะ
หุ้น ในกลุ่ ม เทคโนโลยีที่
ได้ รั บประโยชน์จาก AI
ท่ามกลางการประกาศผล
ประกอบการที่แข็งแกร่ง
ของบริษัทจดทะเบียน

ตลาดหุ้นเกิดใหม่ปรับตัว
เพิ่มขึ้น น าโดยตลาดหุ้น
เกาหลีใต้ที่ได้แรงซื้อในหุ้น
ที่ได้ประโยชน์จากธีม AI
รวมถึงตลาดหุ้นเวียดนามที่
ได้ปัจจัยบวกหลังไดัรับการ
รับรองอย่างเป็นทางการ
จาก FTSE ให้ได้รับสถานะ
ตลาดเกิดใหม่

ราคาน้ ามันปรับตัวเพิ่มขึ้น
ในอัตราที่น้อยลงจากเดือน
ก่ อ น อ ย่ า ง มี นั ย ส า คั ญ 
ขณะที่ราคาทองค าปิดลบ
เล็กน้อย ท่ามกลางความไม่
แน่นอนของภาวะสงคราม
ในตะวันออกกลาง ที่แม้จะ
มีแนวโน้มผ่อนคลายลง แต่
ช่องแคบฮอร์มุซยังคงถูกปดิ 
สะท้อนถึงความไม่แน่นอน
ที่ยังคงอยู่

Global Asset Class Total Return (%)
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Asset Class Recommendation
Asset Class View

Oil Slightly Positive

US Neutral

Equity Neutral

Europe Neutral

Japan Neutral

China Slightly Positive

EM Slightly Positive

Vietnam Neutral

Thailand Neutral

India Neutral

Fixed Income Neutral

Foreign Slightly Positive
FR

Local NeutralLC

Unhedged Slightly PositiveUH

Alternatives Slightly Positive

Cash Neutral

Gold Slightly Positive

REITs Neutral

Infra Slightly Positive

Digital Asset Slightly Positive

Metal Slightly Positive
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Key Driver: ความผ่อนคลายของสงครามและ Supply Chain ใหม่ของพลังงาน
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MSCI ACWI Index (LHS) Oil Price (RHS)

ค่าเงินดอลลาร์และผลตอบแทนพันธบัตรเริ่มปรับตวัลดลง ตลาดหุ้นโลกปรับตวัเพ่ิมขึ้นสวนทางราคาน้้ามันที่ปรับตัวลดลง

ใชข้อ้ความเขียนว่ามนัผ่อนคลายมากขึน้แลว้ ข่าวขยายเวลา ข่าวขอ้ตกลง ความตึงเครียดในตะวันออกกลางเริ่มส่งสัญญาณผ่อนคลายลงในช่วงที่ผ่านมา หลังมีความคืบหน้าเชิงการทูตและความพยายามในการเจรจาหยุดยิงมากข้ึน 
แม้สถานการณ์ความขัดแย้งยังไม่สิ้นสุดอย่างเป็นทางการ และยังคงมีความไม่แน่นอนในระยะถัดไป โดยเฉพาะความเสี่ยงต่อการหยุดชะงักของเส้นทางขนส่ง
พลังงานส าคัญอย่างช่องแคบฮอร์มุซ แต่อย่างไรก็ตาม ทิศทางของสถานการณ์ท่ีคลี่คลายมากกว่าช่วงแรกได้เริ่มสะท้อนผ่านตลาดการเงิน โดยสินทรัพย์เสี่ยงทยอย
ฟ้ืนตัว ขณะที่ราคาน้ ามันและสินทรัพย์ปลอดภัย (ดอลลาร์) เริ่มปรับตัวลดลงจากระดับสูงก่อนหน้านี้ สอดคล้องกับข่าวความคืบหน้าในการเจรจา รวมถึงท่าทีของ
ประเทศคู่ขัดแย้งที่เปิดโอกาสส าหรับการต่อรองมากขึ้น เช่น การเรียกร้องเงื่อนไขด้านการผ่อนคลายมาตรการคว่ าบาตรจากฝั่งอิหร่าน และการสนับสนุนให้มีการ
ขยายระยะเวลาพักรบเพื่อเปิดทางสู่การเจรจาเพ่ิมเติม 

ภาพดังกล่าวสะท้อนว่า แม้ความเสี่ยงเชิงภูมิรัฐศาสตร์ยังไม่หายไป แต่ระดับความตึงเครียดที่ลดลงก าลังเป็นปัจจัยส าคัญท่ีช่วยหนุน Sentiment ของตลาด
ในระยะสั้น ขณะเดียวกันก็เป็นจุดเริ่มต้นของการปรับโครงสร้างด้านพลังงานของหลายประเทศ เพ่ือลดความเปราะบางจากความเสี่ยงของ Choke Point ในอนาคต

Units: Percent Units: Points Units: USD per BarrelUnits: Index Points

Dollar Index and US 10Y Bond Yield (YTD) Oil Price and MSCI ACWI Index (YTD)

Source: Bloomberg as of 30 Apr 2026
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Key Driver: ความผ่อนคลายของสงครามและ Supply Chain ใหม่ของพลังงาน

พึง่พาฮอมดุมากๆเกินไป

พึง่พาฮิมดุและน า้มนัมากไป พอสงครามราคาขึน้ คนเริ่มรูเ้ลย
ลดกาพึง่พลงังานฮอมดุ เช่นข่าว จีน อินเดีย ญ่ีปุ่ น ไปพึง่พา

รสัเซีย และหนัไปพึง่พาพลงังานอย่างอ่ืนมากขึน้
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ราคาพลังงานเพิ่มข้ึนสะท้อนความเสี่ยงการพึ่งพาพลังงานเพียงไม่กี่แหล่ง ทางเลือกส้าหรับแหล่งพลงังานนอกตะวันออกกลาง

ความต้องการพลังงานหลากหลายประเภทมากขึ้น โลกยังคงพ่ึงพาพลังงานจากตะวันออกกลางและช่องแคบฮอร์มุซในระดับสูง 
ท าให้เมื่อเกิดความขัดแย้ง ราคาพลังงานปรับตัวเพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็วและก่อให้เกิด 
Energy Shock อย่างไรก็ตามด้วยเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นได้เร่งให้หลายประเทศเริ่มลด
การพ่ึงพาแหล่งพลังงานเดิม เช่นอินเดียเพ่ิมสัดส่วนน าเข้าน้ ามันจากรัสเซียจากต่ า
กว่า 2% ในปี 2021 เป็นราว 30–40% ในปัจจุบัน ขณะที่จีนเพิ่มสัดส่วนการน าเข้า
จากรัสเซียข้ึนสู่ระดับ 20–25% ของการน าเข้าทั้งหมด เพ่ือลดความเสี่ยงจาก
ตะวันออกกลาง ด้านญี่ปุ่นและยุโรปเริ่มกระจายแหล่งพลังงานไปยังภูมิภาคอ่ืนมาก
ขึ้น โดยเฉพาะ LNG จากสหรัฐฯ และออสเตรเลีย ซึ่งท าให้สัดส่วน LNG จากสหรัฐฯ 
กลายเป็นหนึ่งในแหล่งน าเข้าหลักของยุโรปหลังปี 2022 สะท้อนถึงการปรับตัวจาก 
Energy Efficiency ไปสู่ Energy Security ที่ชัดเจนมากขึ้น
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Oil Natural Gas Coal Energy sector
ETF

Units: Percent Units: Percent
Change in Energy Prices after Recent Conflicts Top 10 Crude Oil Exporting Countries by production 2025

Global Energy Demand (2015–2050)
Units: Exajoules (EJ)

Units: Exajoules (EJ)
Units: Exajoules (EJ)

Source: JPMorgan

Units: Days

War Begins

Renewables CAGR 4.6% ต่อปี
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หลังเหตุการณ์ Energy Shock หลายประเทศเริ่มเร่งปรับกลยุทธ์ด้าน
พลังงานเพื่อลดความเสี่ยงจากการพึ่งพาแหล่งพลังงานและเส้นทางขนส่งเพียงจุด
เดียว โดยเฉพาะต่อช่องแคบฮอร์มุซ ผ่านการกระจายแหล่งน าเข้า และ เปลี่ยน
เส้นทางขนส่งพลังงาน โดยสะท้อนผ่านการเพ่ิมข้ึนของการน าเข้า LNG จากแหล่ง
ใหม่ เช่น สหรัฐฯ และออสเตรเลีย รวมถึงการเพิ่มสัดส่วนการน าเข้าน้ ามันจาก
รัสเซียในบางประเทศอย่างจีนและอินเดียซึ่งช่วยลดความเสี่ยงการกระจุกตัวและ
สร้างความยืดหยุ่นให้กับระบบพลังงานในระยะถัดไป 

การเปลี่ยนผ่านนี้จะยกระดับบทบาทของผู้ผลิตพลังงานนอกตะวันออก
กลางและจะเป็นแรงหนุนการขยายตัวของโครงสร้างพ้ืนฐานน้ ามันและก๊าซธรรมชาติ 
อย่างมีนัยส าคัญ ส่งผลเชิงบวกต่อกลุ่มผู้ผลิตพลังงานในภูมิภาคอ่ืนของโลก

6

Key Driver: ความผ่อนคลายของสงครามและ Supply Chain ใหม่ของพลังงาน

Source: Frontline Magazine, Discovery Alert, IntelliNew, Anadolu, The Diplomat

ระยะสั้น เกิด Energy Shock จากการปิดช่องแคบฮอร์มุซ ระยะกลาง เกิดการกระจายแหล่ง/เส้นทางน้าเข้าพลังงานใหม่ๆ 
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Oil Natural Gas Coal Energy sector ETF
ความตึงเครียดในตะวันออกกลาง โดยเฉพาะความเสี่ยงต่อการปิดช่องแคบ

ฮอร์มุซ ส่งผลให้ราคาพลังงานปรับตัวเพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็วในช่วงที่ผ่านมา เช่น 
น้ ามัน, ก๊าซธรรมชาติและสินค้าในห่วงโซ่อุปทานพลังงาน มีการปรับตัวขึ้นสูง
สะท้อนถึงความเปราะบางของ Supply Chain พลังงานโลก

โดยภาวะ Energy Shock เกิดข้ึนแล้วและส่งผลให้สินทรัพย์ในกลุ่ม
พลังงานปรับตัว Outperform ตลาดโดยรวมในระยะสั้น และเป็นผลบวกต่อกองทุน
ที่มีสัดส่วนการลงทุนในหุ้นกลุ่มพลังงานและ Commodity สูง ซึ่งมีแนวโน้มได้รับ
ประโยชน์จากราคาพลังงานที่ยังอยู่ในระดับสูง

โลกยังคงพ่ึงพาพลังงานจากตะวันออกกลางและช่องแคบฮอร์มุซในระดับสูง 
ท าให้เมื่อเกิดความขัดแย้ง ราคาพลังงานปรับตัวเพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็วและก่อให้เกิด 
Energy Shock อย่างไรก็ตามด้วยเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นได้เร่งให้หลายประเทศเริ่มลด
การพ่ึงพาแหล่งพลังงานเดิม เช่นอินเดียเพ่ิมสัดส่วนน าเข้าน้ ามันจากรัสเซียจากต่ า
กว่า 2% ในปี 2021 เป็นราว 30–40% ในปัจจุบัน ขณะที่จีนเพิ่มสัดส่วนการน าเข้า
จากรัสเซียข้ึนสู่ระดับ 20–25% ของการน าเข้าทั้งหมด เพ่ือลดความเสี่ยงจาก
ตะวันออกกลาง ด้านญี่ปุ่นและยุโรปเริ่มกระจายแหล่งพลังงานไปยังภูมิภาคอ่ืนมาก
ขึ้น โดยเฉพาะ LNG จากสหรัฐฯ และออสเตรเลีย ซึ่งท าให้สัดส่วน LNG จากสหรัฐฯ 
กลายเป็นหนึ่งในแหล่งน าเข้าหลักของยุโรปหลังปี 2022 สะท้อนถึงการปรับตัวจาก 
Energy efficiency ไปสู่ Energy security ที่ชัดเจนมากขึ้น

Units: Avg Growth(%)

Units: Percent
การเปลี่ยนแปลงของราคาพลังงานตั้งแต่เกิดสงครามถึงปัจจุบัน 

(27 Feb – 27 Apr 2026 )

แม้ความตึงเครียดจะผ่อนคลาย แต่โลกได้เรียนรู้ความเสี่ยงจากการพึ่งพาพลงังานเพียงไม่กีแ่หล่ง น้าไปสู่การเปลี่ยนผ่าน 3 ระยะ
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Key Driver: ความผ่อนคลายของสงครามและ Supply Chain ใหม่ของพลังงาน

ระยะยาว Energy Security สร้างความมั่นคงทางด้านพลังงานภายในประเทศและการกระจายแหล่งพลังงานทางเลอืก
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Global Nuclear Energy Investment by Type 2000-2023
Global Wind Installation Growth

1.50%
4.90%

8.60% 9.60% 10.16% 11.30%

16.40%

32.50%

CAGR of Clean Energy (2025–2030F)

Units: Avg Growth(%)
Units: USD  Billion 

ในระยะยาว โลกก าลังก้าวเข้าสู่ยุคของ Energy Security โดยหลายประเทศเริ่มให้ความส าคัญกับการสร้างความมั่นคงด้านพลังงานภายในประเทศ เพ่ือลด
ความเสี่ยงจากการพึ่งพาแหล่งพลังงานและเส้นทางขนส่งที่มีความเปราะบางทางภูมิรัฐศาสตร์ เช่น ช่องแคบฮอร์มุซ แนวโน้มเหล่านี้สะท้อนผ่านการเร่งลงทุนใน
พลังงานทางเลือก โดยเฉพาะ Renewable Energy ที่มีอัตราการเติบโตสูง รวมถึง พลังงานนิวเคลียร์ ซึ่งเริ่มกลับมาได้รับความสนใจในฐานะพลังงานที่มีเสถียรภาพ 
สามารถรองรับความต้องการใช้ไฟฟ้าที่เพ่ิมข้ึนในระยะยาว โดยเฉพาะจากการเติบโตของเทคโนโลยีและ Data Center

เรามีมุมมองว่าการเปลี่ยนผ่านจาก Energy Efficiency ไปสู่ Energy Security จะเป็นหนึ่งใน Mega Trend ส าคัญของโลกในระยะถัดไป และเป็นปัจจัย
สนับสนุนการเติบโตของกองทุนที่ลงทุนในกลุ่มธุรกิจพลังงานสะอาด โครงสร้างพื้นฐานไฟฟ้า และพลังงานทางเลือกในระยะยาว

Source: IEASource: IEA as of 30 Apr 2026 
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Key Driver: Pre-Post War Sectors Earnings Revision

Sector Energy ได้รับประโยชน์จากภาวะ Energy Shock ส่วนกลุ่ม IT ก้าไรมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นจากความตอ้งการ AI

Source: Bloomberg as of 27 Apr 2026

แม้ว่าสงครามจะมีท่าทีที่ผ่อนคลายลง แต่ผลของสงครามที่เกิดขึ้นไปแล้วได้ท าให้ราคาพลังงานปรับตัวสูงขึ้นอย่างมาก (Energy Shock) เมื่อพิจารณาการ
คาดการณ์ก าไรสุทธิปี 2026 ของ sector ในสหรัฐฯ ช่วงเริ่มสงครามไปจนถึงช่วงประกาศหยุดยิง พบว่ามีสองกลุ่มที่มีการถูกปรับเพิ่มคาดการณ์ก าไร ได้แก่
IT และ Energy โดยกลุ่มพลังงานเป็นกลุ่มที่ได้รับประโยชน์โดยตรงจากสงครามครั้งนี้ ซึ่งได้รับการปรับเพิ่มคาดการณ์ก าไรสูงกว่า 49% เราจึงแนะน าการเข้า
สะสมกองทุนหุ้นกลุ่มพลังงาน เพ่ือกระจายความเสี่ยงพอร์ตการลงทุนในช่วงสงคราม

การปรับประมาณการก้าไรของหุ้นสหรัฐฯ นับตั้งแต่สงครามระหว่างสหรัฐฯ อิสราเอล และอิหร่าน เร่ิมต้นจนถึงการประกาศหยุดยิง
Unit: Percentage
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Key Highlight 1: 15th Five-Year Plan Supports China Tech

แผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติระยะ 5 ปีฉบับที่ 15 เน้นไปที่การสนบัสนนุเทคโนโลยีและการพึ่งพาตนเอง

Source: National Bureau of Statistics of China

รัฐบาลจีนได้ก าหนดทิศทางผ่านแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ 15th Five-Year Plan ปี 
2026-2030 ซึ่งตั้งเป้าหมายการเติบโตของ GDP ไว้ที่ 4.5-5% จากเดิมท่ี 5% โดยเปลี่ยนจุดโฟกัส
จากความเร็วมาเป็น "คุณภาพของการเติบโต" และให้ความส าคัญกับการพึ่งพาตนเองด้าน
เทคโนโลยี (Tech Self-reliance)4.5-5%

จีนปรับเป้าการเติบโตปี 2026
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เปรียบเทียบจ้านวนค้าศัพท์ที่เกี่ยวข้องกับเทคโนโลยี
ที่ถูกกล่าวถึงในแผนพัฒนาเศรษฐกิจ 3 ฉบับที่ผ่านมา

รัฐบาลยังอัดฉีดเม็ดเงินผ่านการออกพันธบัตรรัฐบาลระยะยาวพิเศษ
มูลค่ากว่า 8 แสนล้านหยวน เพื่อสนับสนุน อุตสาหกรรมแห่งอนาคต 
อย่างเช่น  AI หุ่นยนต์ฮิวแมนนอยด์ และควอนตัมคอมพิวเตอร์

ยุทธศาสตร์ AI Plus ระดับชาติ

มีการใช้งาน AI 
ภายในปี 2030

ตั้งเป้าหมายให้อุปกรณ์อุตสาหกรรม

90%
ตั้งเป้าหมายผู้เชี่ยวชาญด้าน AI

กว่า 1 ล้านคน

เร่งผลิตบุคลากร

เป็นกรอบการเติบโตของ GDP ท่ีระดับ 

How often are technology-related terms mentioned 
in the past three five-year plans
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Key Highlight 1: 15th Five-Year Plan Supports China Tech

อุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้องกับเทคโนโลยีเร่ิมเข้ามามีบทบาทสา้คัญตอ่ GDP จีน และบริษัทจดทะเบียนมีคาดการการเตบิโตกา้ไรแข็งแกร่ง

Source: Bloomberg as of 06 May 2026, National Bureau of Statistics of China

GDP จีนโต 5 % แรง Drive มาจากลุ่มเทคโนโลยีนกัวิเคราะหป์รบัมมุมอง Earning ขึน้ สงูท่ีสดุในรอย XXX ปี สดัส่วนของเทคโนโลยีต่อ GDP จีนเพิ่มขึน้
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อุตสาหกรรมเทคโนโลยีและพลังงานสะอาดเริ่มมีสัดส่วน
ใน GDP จีนเพิ่มมากขึ้นและก้าลังแซงหน้ากลุ่มอสังหาฯ
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Key Highlight 1: OpenClaw, Little Lobster is a Key Catalyst

OpenClaw จุดเปลี่ยนที่ท้าให้ AI สามารถเชื่อมต่อกับอุปกรณ์ไดโ้ดยตรงและท้างานบางอย่างได้แทนมนษุย์ไดจ้ริง

Source: Bloomberg Intelligence

OpenClaw คือ กรอบการท างานของปัญญาประดษิฐ์แบบอัตโนมัติ  ประเภทโอเพนซอร์ส (Open-source) ที่สร้างขึ้นโดยนักพัฒนาชาวออสเตรียชื่อ Peter Steinberger ในเดือน
พฤศจิกายนปี 2025 จุดเด่นท่ีท าให้ OpenClaw แตกต่างจาก AI Chatbot ท่ัวไป คือการเปลี่ยนรูปแบบจากเพียง AI Chatbot ไปสู่  AI Executor ท่ีสามารถเช่ือมต่อกับฮารด์แวร์และ
ระบบปฏิบัติการของคอมพิวเตอร์ได้โดยตรงสามารถควบคุมเบราว์เซอร์, อ่านและจัดการไฟล์ในไดรฟ,์ จัดการอีเมล, และท างานข้ามแอปพลิเคชันได้อตัโนมัติ โดยสามารถข้ามขอ้จ ากัดการ
ขออนุญาต (Permission) ของแอปพลิเคชันภายนอกได้ อีกทั้งยังมีระบบ "Heartbeat" ที่สามารถตื่นข้ึนมาตรวจสอบและท างานตามตารางเวลาที่ตั้งไว้ได้เอง (เช่น ตื่นมาเช็คข้อมูลทุกๆ 30 
นาที) และสามารถแสตนดบ์ายคิดวิเคราะห์เพื่อท างานเบื้องหลังได้ตลอด 24 ช่ัวโมง นอกจากน้ี OpenClaw มีแพลตฟอร์มที่ท าหน้าท่ีคล้าย App Store ของโลก AI เรียกว่า ClawHub ซึ่ง
มีชุดค าสั่งทักษะ นับหมื่นรายการให้ผู้ใช้ดาวน์โหลด เพื่อเพ่ิมความสามารถให้ Agent เช่น ทักษะการเขียนโค้ด, การจัดการ Excel, หรือการเชื่อมต่อกับอุปกรณ ์Smart Home

โดยการสั่งงาน OpenClaw สามารถท าได้โดยการใช้ภาษามนุษย์เหมือนกับการคุยกับ AI Chatbot ท าให้ลดข้อจ ากัดในการ
เข้าถึงของบุคคลทั่วไป โดยไม่จ าเป็นต้องมีความรู้เรื่องการเขยีน Code อีกต่อไป นอกจากนี้ OpenClaw มีแพลตฟอร์มที่ท า
หน้าที่คล้าย App Store ของโลก AI เรียกว่า ClawHub ซึ่งมีชุดค าสั่งทักษะ นับหมื่นรายการให้ผู้ใช้ดาวน์โหลด เพื่อเพิ่ม
ความสามารถให้ Agent เช่น ทักษะการเขียนโค้ด, การจัดการ Excel, หรือการเช่ือมต่อกับอุปกรณ์ Smart Home ท าให้
เริ่มมีผู้สนใจในการฝึก OpenClaw เป็นของตัวเองเพื่อใช้งานมากขึ้น

OpenClaw คือโอเพนซอร์ส (Open-source) ที่สร้างขึ้นโดยนักพัฒนาชาวออสเตรียช่ือ Peter 
Steinberger ในเดือน พ.ย. ปี 2025 จุดเด่นของ OpenClaw คือท าให้ AI สามารถเชื่อมต่อกับ
ฮาร์ดแวร์และระบบปฏิบัติการของคอมพิวเตอร์ได้โดยตรงสามารถควบคุมเบราว์เซอร์ , อ่านและ
จัดการไฟล์ในไดรฟ์, จัดการอีเมล, และท างานข้ามแอปพลิเคชันได้อัตโนมัติ ถือเป็นพัฒนาการอีกขึ้น
จาก AI Chatbot ที่มีหน้าท่ีท าได้เพียงการถามตอบมาเป็นการปฏิบัติงานแทนมนุษย์ได้จริง



EXCLUSIVELY FOR INDEGO CLIENTS. PLEASE DO NOT DISTRIBUTE.Robowealth Investment Advisory Securities Company Limited 12

Key Highlight 1: OpenClaw, Little Lobster is a Key Catalyst

กระแสการตื่นตัวในการใช้ OpenClaw หนุนยอดการใช้งาน AI Token พุ่งสูงขึ้นอย่างมีนัยส้าคัญ

Source: OpenRouter as of 27 April 2026

ยอดการใชง้าน Token พุง่ทะยานระดบัทวีคณู (Token Explosion) การท างานของ OpenClaw แตกตา่งจากแชทบอททั่วไปตรงที่เป็นการท างานแบบ 24 ชั่วโมงและ
ตอ้งมีการคิดวิเคราะหแ์ตกงานเป็นขัน้ตอนยอ่ยๆ ท าใหม้ีการบรโิภค Token สงูกวา่แชทบอทปกติในระดบัทวีคณูสิง่นีส้ง่ผลใหแ้พลตฟอรม์เรยีกใช ้API อยา่ง OpenRouter 
มียอดการใช ้Token รวมพุง่ขึน้ถึง 3 เทา่ แตะระดบั 16 ลา้นลา้น Token ตอ่สปัดาหส์ิง่นีส้ง่ผลใหแ้พลตฟอรม์เรยีกใช ้API อยา่ง OpenRouter มียอดการใช ้Token 
รวมพุง่ขึน้ถึง 3 เทา่ แตะระดบั 16 ลา้นลา้น Token ตอ่สปัดาหโ์ดยโมเดลของจีนกลายเป็นผูช้นะหลกั เช่น โมเดล MiniMax M2.5 ที่ผงาดขึน้เป็นผูน้  าระดบัโลกดว้ยยอด
เรยีกใชง้านพุง่ทะล ุ1.87 ถึง 3.3 ลา้นลา้น Token ภายในสปัดาหเ์ดียว
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การท างานของ OpenClaw แตกต่างจากแชทบอททั่วไปตรงที่เป็นการท างานแบบ 24 ชั่วโมงและต้องมีการคิดวิเคราะห์แตกงานเป็นขั้นตอนย่อยๆ
ท าให้มีการบริโภค AI Tokens สูงกว่าแชทบอทปกติในระดับทวีคูณสิ่งนี้ส่งผลให้แพลตฟอร์มเรียกใช้ API อย่าง OpenRouter มียอดการใช้ Tokens รวมพุ่ง
ขึ้นถึง 3 เท่า แตะระดับ 25 ล้านล้าน Tokens ต่อสัปดาห์

ปริมาณการใช้งาน AI Tokens รายสัปดาห์ของโมเดลต่างๆ บน OpenRouter
Unit: Trillion Token

ความต้องการใช้ AI Tokens เพ่ิมขึ้นอย่าง
ก้าวกระโดดหลังการเปิดตัว OpenClaw
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Key Highlight 1: OpenClaw, Little Lobster is a Key Catalyst

AI จากฝั่งจีนกลายเป็นตัวเลือกที่มีความน่าสนใจ

Source: OpenRouter as of 27 April 2026

ยอดการใชง้าน Token พุง่ทะยานระดบัทวีคณู (Token Explosion) การท างานของ OpenClaw แตกตา่งจากแชทบอททั่วไปตรงที่เป็นการท างานแบบ 24 ชั่วโมงและ
ตอ้งมีการคิดวิเคราะหแ์ตกงานเป็นขัน้ตอนยอ่ยๆ ท าใหม้ีการบรโิภค Token สงูกวา่แชทบอทปกติในระดบัทวีคณูสิง่นีส้ง่ผลใหแ้พลตฟอรม์เรยีกใช ้API อยา่ง OpenRouter 
มียอดการใช ้Token รวมพุง่ขึน้ถึง 3 เทา่ แตะระดบั 16 ลา้นลา้น Token ตอ่สปัดาหส์ิง่นีส้ง่ผลใหแ้พลตฟอรม์เรยีกใช ้API อยา่ง OpenRouter มียอดการใช ้Token 
รวมพุง่ขึน้ถึง 3 เทา่ แตะระดบั 16 ลา้นลา้น Token ตอ่สปัดาหโ์ดยโมเดลของจีนกลายเป็นผูช้นะหลกั เช่น โมเดล MiniMax M2.5 ที่ผงาดขึน้เป็นผูน้  าระดบัโลกดว้ยยอด
เรยีกใชง้านพุง่ทะล ุ1.87 ถึง 3.3 ลา้นลา้น Token ภายในสปัดาหเ์ดียว

60 57 57 57 54 54 52 52 52 52 51 Input Price Output Price

Input and Output Prices USD per 1 Million Tokens

แม้ความฉลาดของ Model AI ของจีนจะยังเป็นรองสหรัฐฯ อย่างไรก็ตามด้วยค่าใช้จ่ายในการใช้งาน Model AI ของจีนที่มีราคาถูกกว่าอย่างมีนัยส าคัญท าให้ AI จีน
กลายเป็นทางเลือกอันดับต้นๆ ส าหรับการใช้งานหลังการเปิดตัวของ OpenClaw และยังคงทางเลือกหลักในช่วง 2 เดือนที่ผ่านมา

2-8 Mar 9-15 Mar 16-22 Mar 23-29 Mar 30 Mar – 5 April 6-12 April 13-19 April 20-26 April

Minimax M2.5 Minimax M2.5 MiMo –V2-Pro MiMo –V2-Pro Qwen 3.6 Plus Qwen 3.6 Plus Claude Sonnet 4.6 Kimi K2.6

Gemini 3 flash 
(Previews)

Step 3.5 Flash Step 3.5 Flash Step 3.5 Flash MiMo –V2-Pro DeepSeek V3.2 DeepSeek V3.2 Claude Sonnet 4.6

DeepSeek V3.2 DeepSeek V3.2 Minimax M2.5 Minimax M2.7 Qwen 3.6 Plus 
(Previews)

Claude Opus 4.6 Claude Opus 4.6 DeepSeek V3.2

Artificial Analysis Intelligence Index

ยอดการใช้งาน AI Tokens สูงสุด 3 อันดับแรกรายสัปดาห์จาก OpenRouter

China Models Other Countries Models

China Models Other Countries Models
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Key Highlight 1: OpenClaw, Little Lobster is a Key Catalyst

ความต้องการใช้ AI Tokens ของจีนมีแนวโน้มที่จะเร่งตัวขึ้นน้าไปสู่ความต้องการชิปทีผ่ลิตในประเทศที่เพ่ิมขึ้น

Source: JPMorgan

China inference token demand (annual)

จากแรงสนับสนุนของความต้องการใช้ AI ของแนวโน้มการพัฒนาจาก AI 
Chatbot สู่การเป็น Agentic AI ที่มีความต้องการใช้ Tokens ที่มากขึ้น
อย่างก้าวกระโดดและการขยายฐานผู้ใช้งานในการเข้าถึงเทคโนโลยี AI ที่
มากขึ้นทั้งในส่วนบุคคลและองค์กร จะเป็นปัจจัยเร่งส าหรับการเติบโตของ
อุปสงค์ของ AI Tokens ของจีนซึ่งคาดว่าจะมีการเติบโตในช่วงปี 2025-
30 ที่ประมาณ 330% CAGR 
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โดยการเร่งขึ้นของความต้องการบริโภค AI Tokens นี้จะน ามาสู่ความต้องการ
ที่เพ่ิมสูงขึ้นของชิปประมวลผลทางด้าน AI ประกอบกับการที่สหรัฐฯ ที่มีการ
จ ากัดการส่งออกชิปที่มีเทคโนโลยีระดับสูงมายังประเทศจีนจะเป็นอีกหนึ่ง
ปัจจัยเร่งให้เกิดความต้องการชิปของผู้ผลิตภายในประเทศ โดยคาดวา่การ
เติบโตจะอยู่ที่ประมาณ 40% CAGR ในช่วงปี 2025-30

Incremental AI Chip demand (annual)

Unit: Trillion Tokens Unit: (1,000) Unit
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Key Highlight 1: OpenClaw, Little Lobster is a Key Catalyst

ผู้น้าในกลุ่มผู้ผลิตและออกแบบชิปของจีนมีการเติบโตของรายได้ทีแ่ข็งแกร่ง

Source: Bloomberg as of 30 April 2026
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Key Highlight 1: OpenClaw, Little Lobster is a Key Catalyst

การขยายศูนย์ Data Center น้ามาสู่ความต้องการของกลุ่ม Optical Transceiver เพ่ิมขึ้น

Source: Ping An Fund, Bloomberg Intelligence, LightCounting

การที่มี AI Agent ท้างานพร้อมกันเป็นจ้านวนมาก ท้าให้เกิดการรับส่งข้อมูล (Data traffic) เพิ่มขึ้นแบบทวีคูณ 
อุปกรณ์สื่อสารด้วยแสงมีจุดเด่นเรื่องความเร็วสูง อัตราการสูญเสียข้อมูลต่ า และประหยัดพลังงาน จึงเป็นสิ่งจ าเป็นใน
การรองรับการแลกเปลี่ยน Token จ านวนมหาศาลอย่างต่อเนื่อง การขยายขนาดคลัสเตอร์ AI และงบลงทุนของบริษัท
ยักษ์ใหญ่ เมื่อมีการขยายขนาดศูนย์ข้อมูล AI ให้สามารถรองรับชิปประมวลผล (GPU) นับหมื่นถึงหลายแสนตัว ความ
ซับซ้อนในการเชื่อมต่อชิปเหล่านี้เข้าด้วยกันจึงเพ่ิมขึ้นอย่างมหาศาลสิ่งนี้ท าให้ความต้องการโมดูลรับส่งข้อมูลด้วยแสง 
(Optical transceiver) เติบโตอย่างรวดเร็ว โดยได้รับแรงหนุนโดยตรงจากการทุ่มงบลงทุน (Capex) มหาศาลของกลุ่ม
บริษัทยักษ์ใหญ่ท้ังจากในประเทศจีนเองและรวมไปถึงกลุ่ม Hyperscalers สหรัฐฯ เช่น Amazon และ Meta เนื่องจาก
จีนครองตลาด Global Optical Module กว่า 60%

China 65%

North America 
20%

Europe 10%

Rest of World 5%

2026 Global Optic Module Market Share (Forecast)
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Ethernet Transceivers Cables (DACs, etc.) Co-Packaged Optics

Sales of 100G+ Transceivers, Cables and CPO
คาดการณ์ยอดขายอุปกรณ์โครงข่ายส าหรับการรับส่งข้อมูลความเร็วสูง (ระดับ 100G ขึ้นไป) 

Unit: million USD
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Key Highlight 1: OpenClaw, Little Lobster is a Key Catalyst

ผู้น้าในกลุ่มผู้ผลิตโมดูลรับสง่ข้อมูลดว้ยแสงของจีนมีการเติบโตของรายได้ที่แข็งแกร่ง

Source: Bloomberg as of 30 April 2026
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Fed คงอัตราดอกเบี้ยต่อเนื่อง ท่ามกลางความกังวลเรื่องเงินเฟ้อ

Source: FOMC, CME Group As of 30 Apr 2026

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีมติคงอัตราดอกเบี้ยในเดือน เม.ย. ที่ระดับ
3.50% - 3.75% เป็นไปตามคาดการณ ์นับเป็นการคงอัตราดอกเบีย้ติดต่อกันเป็นครั้งท่ี 

3 ในปีนี้ โดย Fed ยังคงแสดงท่าทีถึงความกังวลต่อเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูง จาก
ผลกระทบของสถานการณ์ในตะวันออกกลาง

อีกทั้ง Fed ยังคงมุ่งบรรลุเปา้หมายการจา้งงานสูงสุดและเงินเฟ้อทีร่ะดับ 2% ใน
ระยะยาว พร้อมย้ าว่าการปรับนโยบายในระยะต่อไปจะขึ้นอยู่กับขอ้มูลเศรษฐกิจ รวมถึง
พร้อมปรับท่าทีทางนโยบายทันทีหากมีความเสี่ยงใหม่ที่อาจกระทบต่อเป้าหมายดังกล่าว
 ส าหรับการประชุมครั้งนี้ คณะกรรมการ 1 รายลงมติให้ปรับลดอัตราดอกเบี้ย
0.25% ขณะที่อีก 3 ราย สนับสนุนการคงอัตราดอกเบีย้ แตไ่ม่เห็นด้วยกับการส่ง
สัญญาณผ่อนคลายนโยบาย เนื่องจากความกังวลเรื่องเงินเฟ้อที่ยังคงอยู่ในระดับสูง

Fed คงอัตราดอกเบี้ย ท่ามกลางความกังวลด้านเงินเฟ้อ
Fed Interest Rate Decision

ตลาดปรับลดคาดการณ์การลดดอกเบี้ยลงในปีนี้

ความเห็นที่ขัดแย้งกันของบรรดาคณะกรรมการ Fed รวมถึงความกังวลด้านอัตรา
เงินเฟ้อที่ยังคงอยู่ ส่งผลให้ตลาดปรับลดคาดการณ์การลดอัตราดอกเบี้ยของ Fed ในปี 
2026 ลง จากเดิมที่ 20.0% สู่ 6.6% นอกจากน้ี นักลงทุนได้ปรับเพิ่มคาดการณ์แนวโน้ม
การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย จากเดิมที่ 0.0% สู่ 11.0%

การประชุม FOMC ครั้งนี้สะท้อนภาพความไม่แน่นอนในหลายมิติ อย่างไรก็ตาม 
โดยรวมเรามองว่าโทนของ Fed โดยรวมยังคงเอนเอียงไปทาง Hawkish เนื่องจากยังคง
กังวลเงินเฟ้อและยังไม่เร่งผ่อนคลายนโยบาย แม้จะเปิดทางส าหรับการปรับลดดอกเบี้ย
ในอนาคตภายใต้กรอบการตัดสินใจแบบอิงข้อมูลเป็นหลัก

นอกจากน้ี เจอโรม พาวเวล ประกาศว่า หลังจากครบวาระในต าแหน่งประธาน Fed 
ในเดือน พ.ค. จะยังคงด ารงต าแหน่งในคณะกรรมการ Fed ต่อไปในฐานะผู้ว่าการ 
เนื่องจากขณะนี้ Fed ก าลังเผชิญกับประเด็นทางกฎหมายและแรงกดดันจากภาครัฐ ซึ่ง
เกี่ยวข้องกับการตรวจสอบและข้อพิพาทต่อการด าเนินงานของ Fed โดยเขาเห็นว่า
จ าเป็นต้องอยู่ต่อเพื่อดูแลให้กระบวนการดังกล่าวสิ้นสุดลงอย่างโปร่งใสและชัดเจน

FedWatch Tool (Dec 2026)

Updating…
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บรรดาธนาคารกลางทั่วโลกยังคงอัตราดอกเบี้ยต่อ

ธนาคารกลางหลักหลายแห่งมีมติคงอัตราดอกเบี้ยเดือน เม.ย. และมีแนวโน้มคงต่อในปีนี้ ท่ามกลางเงินเฟ้อที่มีแนวโนม้เพิ่มขึ้น

Source: Bloomberg, S&P Global As of 17 April 2026

Consensus Forecast

ธนาคารกลางหลักหลายแห่งทั่วโลกยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายในระยะสั้น เพ่ือรอประเมินผลกระทบจากความไม่แน่นอนในตะวันออกกลาง ที่ส่งผลให้
ราคาน้ ามันดิบมีความผันผวนและเพ่ิมความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อ ขณะที่ ธนาคารกลางญี่ปุ่น (BoJ) แม้ได้เริ่มเข้าสู่วัฏจักรดอกเบี้ยขาขึ้นก่อนหน้า แต่ยังเลือกคงอัตรา
ดอกเบี้ยในเดือนล่าสุด เพ่ือประเมินเสถียรภาพของการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจและแนวโน้มเงินเฟ้อภายในประเทศ ทั้งนี้ ภาพรวมแนวโน้มอัตราดอ กเบี้ยทั่วโลก
ยกเว้นญี่ปุ่น ยังคงอยู่ในทิศทางขาลงตามแรงกดดันเศรษฐกิจที่ชะลอตัว อย่างไรก็ตาม ในระยะสั้นยังจ าเป็นต้องติดตามความเสี่ยงเงินเฟ้อจากราคาพลังงานอย่าง
ใกล้ชิด ซึ่งอาจส่งผลให้การปรับลดอัตราดอกเบี้ยเกิดขึ้นช้ากว่าที่ตลาดคาดการณ์ ท าให้สินทรัพย์เสี่ยงที่อ่อนไหวต่อดอกเบี้ยขาดปัจจั ยที่จะหนุนการฟ้ืนตัวใน
ระยะสั้น เราจึงแนะน าให้ทยอยสะสมอย่างระมัดระวังในการลงทุนระยะกลาง -ยาว และเน้นการลงทุนในสินทรัพย์ที่ได้ประโยชน์จากสภาวะดอกเบี้ยที่อยู่ใน
ระดับสูงและเงินเฟ้อที่ยืดเยื้อ
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S&P Global คาดการณ์เงินเฟ้อโลกก่อนและหลังสงครามในตะวันออกกลาง

https://www.spglobal.com/market-
intelligence/en/news-
insights/research/2026/03/global-economic-
outlook-march-2026
http://spglobal.com/market-
intelligence/en/news-
insights/research/2026/02/global-economic-
outlook-february-2026
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เกาหลีใต้มีแนวโน้มที่จะได้รับผลกระทบอย่างจ้ากัดจากสงคราม

กลุ่ม semiconductor มีแนวโน้มจะได้รับผลกระทบที่จ้ากัดจากการพึ่งพากา๊ซฮเีลียมจากแหลง่อื่น

Source: Bloomberg Intelligence, SCB EIC, Gasworld, The Elec, Gas Ecosphere, ET News
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ก๊าซฮีเลียมถือเป็นส่วนประกอบที่มีความส าคัญมากของในขั้นตอนการผลิตแผ่นเวเฟอร์ที่จะถูกน าไปใช้ในกระบวนการผลิตชิป AI โดยถูกน ามาใช้ในระบบ
การระบายความร้อน แม้ว่าสัดส่วนต้นทุนของก๊าซฮีเลียมในกระบวนการผลิตแผ่นเวเฟอร์จะมีสัดส่วนเพียง 1.3% แต่ถือว่าเป็นสิ่งที่ขาดไม่ได้ โดยประเทศเกาหลีใต้ที่
เศรษฐกิจน าโดยบริษัทผลิตชิปอย่าง Samsung และ SK Hynix มีการน าเข้าก๊าซฮีเลียมจากประเทศกาตาร์ท่ีสัดส่วนราว 65% จึงเกิดความกังวลว่าบริษัทท่ีเป็นแรง
ขับเคลื่อนหลักของเศรษฐกิจเกาหลีใต้จะขาดแหล่งพลังงานส าคัญดังกล่าวจากสงครามบริเวณช่องแคบฮอร์มุซ อย่างไรก็ดี ทั้ง Samsung และ SK Hynix ได้ท า
ดีลการน าเข้าก๊าซดังกล่าวกับบริษัท Air Products จากสหรัฐฯ และ Linde จากเยอรมนี เพ่ือลดผลกระทบจากเหตุการณ์นี้แล้ว รวมถึงบริษัทท้ังสองยังคงมีปริมาณ
ก๊าซฮีเลียมส ารองถึงเดือน ก.ย. 

เราจึงมองว่ากลุ่ม semiconductor ของเกาหลีใต้จะได้รับผลกระทบอย่างจ ากัดแม้จะต้องเผชิญกับความไม่แน่นอนที่ช่องแคบฮอร์มุซ และแนวโน้มการ
ปรับตัวขึ้นของราคาก๊าซฮีเลียม
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การเติบโตในระดับสูงส่งผลให้มูลค่าหุ้นยังอยู่ในจุดที่น่าสนใจ

ดัชนี KOSPI และหุ้นเทคผู้น้ามีการปรับคาดการณ์การเตบิโต ขณะที่ระดับ Forward P/E ของ KOSPI อยู่ที่ระดับ -2SD

Source: Bloomberg as of 28 Apr 2026
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Unit: Percent
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ดอกเบี้ยและเงินเฟ้อของบราซิลมีแนวโน้มปรับตัวลง

Source: Bloomberg

บราซิลได้รับผลกระทบเชิงลบอย่างจ้ากัดท่ามกลางสงคราม

คาดการณ์ก้าไรเติบโตแมใ้นช่วงสงคราม

สัดส่วนกลุ่มอุตสาหกรรมของตลาดหุน้บราซลิ
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Unit: BRL War US - Iran

บราซิลเคยใช้นโยบายประชานิยมเพื่อกระตุ้นเศรษฐกจิผ่านสวัสดิการและการเพิ่ม
ก าลังซื้อภายในประเทศ อย่างไรก็ตาม ปัจจุบันรัฐบาล เริ่มปรับสู่แนวทางที่สมดุลมากขึ้น โดย
เน้นการควบคุมวินัยทางการคลังควบคู่กับการเร่งลงทุนโครงสร้างพื้นฐานผ่านโครงการ PAC เพื่อ
ยกระดับศักยภาพระยะยาว ส่งผลให้แนวโน้มเงินเฟ้อเริ่มชะลอลง ท าให้ธนาคารกลางมีโอกาส
ผ่อนคลายนโยบายการเงินไดใ้นระยะถัดไป 
 ขณะที่โครงสร้างเศรษฐกิจของบราซิลมีสดัส่วนของพลังงานและวัตถุดิบค่อนข้างสูง 
จากความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตรใ์นตะวันออก ส่งผลให้ตลาดพลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์ทั่ว
โลกเผชิญกับความไม่แน่นอนและแรงกดดันด้านราคาให้ราคาปรบัตัวขึ้น ปัจจัยดังกล่าวกลับเป็น
แรงสนับสนุนต่อรายไดผู้้ส่งออกสนิค้าโภคภัณฑ์ของบราซิล ท าให้ประมาณการก าไรของบริษัท
จดทะเบียนในบราซิลปรับตัวสูงขึ้น แม้ภาวะเศรษฐกิจโลกโดยรวมจะยังคงผันผวน
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โครงการ Programa de Aceleração do 
Crescimento - PAC คือแผนยทุธศาสตร์ขนาดใหญ่ของรัฐบาล
กลางบราซิล ภายใตก้ารน าของประธานาธิบดีลูอิส อินาซิโอ ลูลา ดา ซิล
วา มีวตัถุประสงคเ์พื่อกระตุน้การเติบโตทางเศรษฐกิจควบคู่ไปกบัความ
ยัง่ยนืทางสังคมและส่ิงแวดลอ้ม

** PAC คือโครงการลงทุนโครงสร้างพื้นฐานขนาดใหญ่
ของรัฐบาลบราซิลเริม่ครัง้แรกในปี 2007

Unit: Percent
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บราซิลได้รับผลประโยชน์จากการเติบโตของการใช้แร่ธาตุหายาก

บราซิลมีแร่ธาตุหายากส้ารองเป็นอันดับสองของโลก

Source: JP Morgan, Reuters 
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CAGR 8.6%

ความต้องการใช้แร่ธาตุหายาก (Rare Earth) มีแนวโน้มเติบโตเฉลี่ยราว 8.6% ต่อปี
จนถึงปี 2031 โดยได้รับแรงหนุนจากการเติบโตของอุตสาหกรรมต่างๆ อาทิเช่น กลุ่มป้องกัน
ประเทศ พลังงานสะอาด เซมิคอนดักเตอร์ และ Data Center ซึ่งล้วนพ่ึงพาแร่ธาตุหายากใน
กระบวนการผลิต

ประเทศท่ีมีทรัพยากรส ารองแร่ธาตุหายากจะกระจกุตัวอยู่ในจีนและบราซิลเป็นหลกั 
แต่ก าลังการผลิตของบราซิลยงัอยู่ในระดบัต่ ามากเมื่อเทียบกับศักยภาพ จึงเริ่มเห็นการเข้ามา
ลงทุนจากต่างชาติ เพื่อเร่งพัฒนา supply chain นอกจีน โดยล่าสุด USA Rare Earth ได้เข้า
ซื้อกิจการ Serra Verde บริษัทเหมืองแร่หายากในบราซิล มูลค่ารวม 2.8 พันล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ สะท้อนถึงความพยายามในการเสรมิความแขง็แกร่งของห่วงโซ่อุปทานแรธ่าตุหายาก
แบบครบวงจร ตั้งแต่ต้นน้ า (เหมือง) ไปจนถึงปลายน้ า เพื่อลดการพึ่งพาแร่ธาตุหายากจากจีน
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Vietnam: EM Status Success

Vietnam Emerging Market Status Success

Source: The Investor, Bloomberg, FPTS Estimates

OCT 2025

Announcement
FTSE Russell ประกาศผลการ

ทบทวน (Interim Review) เพ่ือ
พิจารณาอัพเกรดสถานะของ
เวียดนามจาก Frontier เป็น 

Secondary Emerging Market
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ประกาศยืนยันการอัพเกรด

สถานะ พร้อมเปิดเผยแผนการ
ด้าเนินการและตารางการเพ่ิม

น้้าหนักในดัชนี

Official Inclusion
เร่ิมการน้าหุ้นเวียดนามเข้าสู่ดัชน ี
FTSE Emerging Markets อย่าง

เป็นทางการ (เฟสแรก)

Subsequent Inclusions
ด้าเนินการเพ่ิมน้้าหนักในดัชนี
ต่อเนื่องในเฟสถัดไปจนกว่าจะ

ครบตามสัดส่วนเป้าหมาย

March - April 2026 September 2026 Late 2026-2027

เดือน เม.ย. 2026 FTSE Russell ยืนยันการจัดประเภทใหม่ของ
เวียดนามจากสถานะ Frontier Market เป็น Emerging Market โดยมีผล
ตั้งแต่วันท่ี 21 ก.ย. 2026 ส าหรับสถานะดังกล่าวท าให้เกิดความคาดหวังว่า
จะมีเงินทุนไหลเข้าจากตา่งประเทศ โดยนักวิเคราะห์ประเมินว่าตลาดหุ้น
เวียดนามอาจดึงดูดเงินทุนแบบ Passive ได้ประมาณ 1.5-1.7 พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ ในขณะที่เงินทุนแบบ Active อาจไหลเข้าถึงประมาณ 8-
11 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ

ข้อมูลจาก Bloomberg และ FPTS Research คาดว่า เวียดนาม
จะได้รับน้ าหนักรวมประมาณ 0.69% ในดัชนีหลัก FTSE Emerging 
Markets Index และดัชนีอ่ืนๆ โดยเมื่อพิจารณาขนาดสินทรพัย์ของกองทุน
ที่ติดตามดัชนีเหล่านี้ ซึ่งรวมกันกว่า 1.76 แสนล้านดอลลาร์สหรฐัฯ จะ
ส่งผลให้มีกระแสเงินทุนไหลเข้าตลาดหุ้นเวียดนามโดยประมาณราว 9 ร้อย
ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วง Inclusion phase

Foreign Capital Flow
https://theinvestor.vn/are-foreign-
capital-flows-gradually-returning-to-
vietnamese-stocks-d18881.html

FTSE Emerging Markets Index Universe Weight
Total AUM 
(m.USD)

Estimate Net 
Inflows (m.USD)

FTSE All-World 0.08% 49,700 37.87

FTSE Emerging All Cap Index 0.67% 3,226 21.70

FTSE Emerging Diversified Factor Index 2.86% 351 3.60

FTSE Emerging High Dividend Low Volatility Index 2.74% 190 9.62

FTSE Emerging Index 0.69% 119,880 824.03

FTSE Global Small Cap Index 0.06% 2,400 1.33

FTSE RAFI Emerging Index 2.85% 73 2.08

Total 900.23
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เวียดนามมีแนวโน้มได้รับการปรับเพิ่มความน่าเชื่อถือ

Source: VinaCapital

ผลลัพธ์ของประเทศหลังได้รับสถานะ Investment Grade

เวียดนามตั้งเป้ายกระดับอันดับความน่าเชื่อถือสู่ Investment Grade ภายในปี 2030 ซึ่งถือเป็นหมุดหมายส าคัญต่อการพัฒนาเศรษฐกจิระยะยาว เนื่องจากสถานะดังกล่าวจะช่วย
ลดต้นทุนการระดมทุน เปิดทางให้นักลงทุนสถาบันต่างชาติเข้าถึงสินทรัพย์เวียดนามได้มากข้ึน และสนับสนุนการลงทุนโครงสร้างพื้นฐานขนาดใหญ่

ประเด็นนี้มีความส าคัญอย่างมากต่อเวียดนาม เพราะประเทศอยู่ในช่วงเร่งลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน ทั้งด้านขนส่ง พลังงาน สาธารณูปโภค และอุตสาหกรรมยุทธศาสตร์ โดยการลด
ต้นทุนเงินทุนลงเพียง 1 – 1.5% สามารถช่วยเพิ่มความคุ้มค่าของโครงการระยะยาวได้อย่างมีนัยส าคัญ และช่วยให้ภาครัฐกับเอกชนเข้าถึงเงินทุนระยะยาวไดใ้นต้นทุนท่ีเหมาะสมมากข้ึน

เมื่อเทียบกับประเทศท่ีอยู่ในระดับ Investment Grade แล้ว เวียดนามมีหลายปัจจัยที่อยู่ในเกณฑ์ดี โดยเฉพาะระดับหนี้รัฐบาลและหนี้ต่างประเทศต่อ GDP ที่ยังอยู่ในระดับ
ใกล้เคียงประเทศเพื่อนบ้าน อย่างไรก็ตาม จุดที่ยังต้องติดตามคือระดับ Foreign reserves ที่ต่ ากว่า 3 เดือนของการน าเข้า ซึ่งอาจกระทบต่อมุมมองของบริษัทจัดอันดับเครดติต่อ
ความสามารถในการรับมือภาระช าระหนี้ตา่งประเทศ หากเกิดภาวะตึงตัวด้านสภาพคล่องหรือแรงกดดันจากภายนอกอยา่งไม่คาดคิด

เรายังคงมองเชิงบวกต่อตลาดหุ้นเวียดนาม อย่างไรก็ตาม ช่วงที่ผ่านมาดัชนีปรับตัวเพิ่มขึ้นแบบกระจุกตัวจากหุ้นขนาดใหญ ่ดังนั้นจึงแนะน าให้ลงทุนกองทุนเวียดนามส าหรับการ
ลงทุนระยะยาว ในกองทุนที่อิงตามดัชนีหุ้นเวียดนาม หรือหุ้นท่ีมีสัดส่วนในหุ้นขนาดใหญ่ของตลาดหุ้นเวียดนาม

Vietnam Thailand Philippines Indonesia

Fiscal Balance / GDP (%) -4.0 -5.6 -5.7 -2.3

Government Debt / GDP (%) 35.0 55.0 56.0 40.0

External Debt / GDP (%) 32.7 39.0 29.0 30.3

Domestic Credit / GDP (%) 123.0 130.0 49.5 35.3

Foreign Reserves (months) 2.6 8.3 8.5 7.2

Moody’s BB BBB+ BBB BBB

S&P BB+ A- BBB+ BBB

Fitch BB+ BBB+ BBB BBB

Country
Stock 

Market (%)

Change in 
Cost of 

Capital (%)
FDI (%)

FX Reserves 
(%)

Average 111% -1.19 117% 130%

India 308% -0.62 133% 149%

Thailand 150% -0.48 262% 253%

Indonesia 69% -0.83 63% 50%

Philippines 59% -0.88 48% 7%

Mexico 55% -0.66 95% 59%

Brazil 56% -2.60 110% 236%

หมายเหตุ: ตัวเลขทั้งหมดแสดงการเปลี่ยนแปลงสะสมในช่วง 2 ปีก่อน ถึง 2 ปีหลังการได้รับ Investment Grade

เวียดนามมีพื้นฐานใกล้ Investment Grade แต่ยังติด
ข้อจ้ากัดด้าน Foreign Reserves
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ตลาดเกิดใหม่มีความน่าสนใจจาก EPS และระดับ Valuation

ก้าไรต่อหุ้นของตลาดเกิดใหม่เริ่มมีความน่าสนใจกว่าตลาดหุ้นสหรัฐฯ ขณะที่สัดส่วน Sector เทคโนโลยีข้ึนเป็นอันดับ 1 ในดัชนี MSCI EM

Source: Bloomberg as of 5 May 2026
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จากปัจจัยพ้ืนฐานที่สนับสนุนการเติบโตของหุ้นในหลายประเทศของกลุ่ม Emerging Market ที่กล่าวมาในข้างต้น อาทิ หุ้นกลุ่มเทคโนโลยีของจีน การเติบโตของ
อุตสาหกรรม Semiconductor ในเกาหลีใต้ และความได้เปรียบของบราซิลในฐานะผู้ส่งออกพลังงานสุทธิ สะท้อนให้เห็นถึงโอกาสของการลงทุนในกลุ่มประเทศ
ดังกล่าว อีกทั้งหากพิจจารณาในภาพรวมของตลาดเกิดใหม่ พบว่าการเติบโตของก าไรเริ่มมีความน่าสนใจมากกว่าตลาดหุ้นสหรัฐฯ สะท้อนผ่านการน าก าไรต่อหุ้น
(EPS) ของดัชนี MSCI EM มาหารกับ S&P 500 เริ่มปรับตัวเป็นขาขึ้น (Positive Slope) ขณะที่ PEG ซึ่งเปรียบเทียบระหว่างมูลค่าและการเติบโตคาดว่าจะ
เหลือเพียง 0.36 เท่า ในปีนี้ สะท้อนว่า Valuation ของกลุ่ม Emerging Markets อยู่ในระดับที่น่าลงทุน เราจึงแนะน าให้ลงทุนในกองทุนหุ้นตลาดเกิดใหม่
โดยรวมหากต้องการลดความเสี่ยงจากการกระจุกตัวของการเลือกลงทุนประเทศเกิดใหม่เพียงประเทศใดประเทศหนึ่ง

MSCI EM / S&P500 EPS
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Global PE Valuation (10-year average)

ตลาดหุ้น Emerging Markets มีระดับ Valuation ที่น่าสนใจน้าโดยตลาดหุ้นเกาหลใีต้

Source: Bloomberg as of 29 Apr 2026
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Updating…
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Global PB Valuation (10-year average)

ตลาดหุ้นไทย อินโดนีเซียและเวียดนามเร่ิมมีระดับ Valuation ที่น่าสนใจขณะที่ตลาดหุ้นหลายแห่งยังมีระดับตงึตวั

Source: Bloomberg as of 29 Apr 2026

Developed Markets (ตลาดพัฒนาแล้ว) Emerging Markets (ตลาดเกิดใหม)่

Max and Min in the past 10 years10-year average within +1/-1 S.D.Current 12-month forward PB
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Change of Price, PE, and EPS (YTD)

ตลาดหุ้นเกิดใหม่น้าโดยตลาดหุ้นเกาหลใีต้และไต้หวันให้ผลตอบแทนที่โดดเด่นจากการปรับเพ่ิมคาดการณ์ EPS

%Change of 12-month Forward EPS

%Change of 12-month Forward PE%Change of Price %Change of 12-month Forward EPS
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Change of Price, PE, and EPS (1-Month)

ตลาดหุ้นทั่วโลกฟืน้ตวัในรอบ 1 เดือนที่ผ่านมาน้าโดยตลาดหุน้เกาหลีใต้ ไต้หวัน และ Nasdaq100

Source: Bloomberg as of 29 Apr 2026
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เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยทีมงาน อินดีโก เวลธ์ สังกัดบริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน โรโบเวลธ์ จ ากัด ข้อมูลที่ปรากฏในเอกสาร ฉบับนี้ จัดท าโดยอาศัย
ข้อมูลที่จัดหามาจากแหล่งที่เชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือถูกต้อง อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่ยืนยัน และไม่รับรองถึงความครบถ้วนสมบูรณ์หรือ
ถูกต้องของข้อมูลดังกล่าว และไม่ได้ประกันราคาหรือผลตอบแทนของหน่วยลงทุนที่ปรากฏข้างต้น แม้ว่าข้อมูลดังกล่าวจะปรากฏข้อความที่อาจ เป็นหรืออาจ
ตีความว่าเป็นเช่นนั้นได้ บริษัท จึงไม่รับผิดชอบต่อการน าเอาข้อมูล ข้อความ ความเห็น และหรือบทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ไปใช้ไ ม่ว่ากรณีใดๆ บริษัท
รวมทั้งบริษัทที่เกี่ยวข้อง ลูกค้า ผู้บริหารและพนักงานของบริษัทต่างๆ อาจจะท าการลงทุนใน หรือซื้อ หรือขายหลักทรัพย์ที่ปรากฏในเอ กสารฉบับนี้ได้ทุกเวลา 
ข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับนี้มิได้ประสงค์จะชี้ชวน เสนอแนะ หรือจูงใจให้ลงทุนใน หรือ ซื้อหรือขายหน่วยลงทุนที่ปรา กฏในเอกสารฉบับนี้ 
และข้อมูลอาจมีการแก้ไขเพ่ิมเติมเปลี่ยนแปลงโดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการลงทุนในหรือซื้อ หรือขายหลักทรัพย์ 
บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลที่ปรากฏในเอกสารนี้ ห้ามมิให้ผู้ใดใช้ประโยชน์ ท าซ้ า ดัดแปลง น าออกแสดง ท าให้ปรากฏหรือเผยแพร่ต่อส าธารณชน ไม่ว่าด้วย
ประการใดๆ ซึ่งข้อมูลในเอกสารนี้ ไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน เว้นแต่ได้รับอนุญาตเป็นหนังสือจากบริษัทเป็นการล่วงหน้า การกล่าว คัด หรืออ้างอิง ข้อมูลบางส่วน
ตามสมควรในเอกสารนี้ ไม่ว่าในบทความ บทวิเคราะห์ บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอ่ืนใดจะต้องกระท าโดยถูกต้อง และไม่เป็นการก่ อให้เกิดการเข้าใจ
ผิดหรือความเสียหายแก่บริษัท ต้องรับรู้ถึงความเป็นเจ้าของลิขสิทธิ์ในข้อมูลของบริษัท และต้องอ้างอิงถึงฉบับที่และวันที่ในเอกสารฉ บับนี้ของบริษัทโดยชัดแจ้ง 
การลงทุนในหรือซื้อหรือขายหน่วยลงทุนย่อมมีความเสี่ยง ท่านควรท าความเข้าใจอย่างถ่องแท้ต่อลักษณะของหน่วยลงทุนแต่ละประเภท และควรศึกษาข้อมูลของ
บริษัทที่ออกหน่วยลงทุนและข้อมูลอ่ืนใดที่เก่ียวข้องก่อนการตัดสินใจลงทุนในหรือซื้อหรือขายหน่วยลงทุน
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