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ASSET CLASS Performance
ภาพรวมสนทรพยทวโลกเคลอนทอยางผสมผสานจากภาวะสงครามทผอนคลาย

และการ IPO ของ SpaceX

X

Global Asset Class Total Return (%) ภาพรวมตลาด

คาเงนดอลลารสหรฐฯ

REITS โลก

REITS ไทย

หนอนเดย

หนยโรป

หนไทย

หนจน

 (USD)

 (USD)

 (CNY)

 (THB)

 (EUR)

 (THB)

 (INR)

ภาวะตลาดในเดอน ม.ย. เคลอนไหวแบบ 
ผสมผสาน โดยเผชญแรงขายทำกำไร และ 
เกดภาพของการ Sector Rotation ออก 
จากหนกลมทเกยวของกบเทคโนโลย AI 
ขณะทสนทรพยดจทลปรบตวลดลงรนแรง 
ทสด จากความกงวลดานสภาพคลองทอาจ 
ถกดงไปรองรบการเสนอขายหน IPO ของ 
SpaceX

หนญปน  (JPY)

ตราสารหนกลมประเทศตลาดเกดใหม  (USD) ตราสารหน

ตราสารหนโลก Investment Grade

คาเงนกลมประเทศตลาดเกดใหม

ตราสารหนโลก High Yield

หนกลมประเทศพฒนาแลว

REITS สงคโปร

หนเวยดนาม

หนเกาหลใต

หนโลก

 (KRW)

 (SGD)

 (VND)

 (USD)

 (USD)

 (USD)

 (USD)

 (USD)

(102.4)

ตราสารหนถกกดดนดวยความกงวลเงนเฟอ 
จากราคาน้ำมนทสงขนกอนหนา อาจทำให 
Fed จำเปนตองปรบขนดอกเบยนโยบาย 
อยางไรกดดวยจดยนดานความเปนอสระ 
และความมงมนในการสกดเงนเฟอของ 
ประธาน Fed คนใหมชวยคลายความกงวล 
และทำใหตลาดมองวาเงนเฟอระยะยาวจะ 
อยภายใตการควบคม

หนสหรฐฯ  (USD) REITs
หนกลมประเทศตลาดเกดใหม  (USD)

หนจน H-shares

สนคาโภคภณฑ

Ethereum

Bitcoin

ทองคำ

น้ำมน

 (HKD)

 (USD)

 (USD)

 (USD)

 (USD)

 (USD) (46.8)

ราคา REITs ปรบตวเพมขน จากกระแสการ 
กระจายความเสยงออกจากหนทอยในกลม 
เทคโนโลย AI ซงมมลคาตงตวโดยนกลงทน 
หนมาเพมน้ำหนกในกลมสนทรพยทจบตองได
ซงมจดเดนดานการจายกระแสเงนสด และ 
ผลตอบแทนทสม่ำเสมอเพอลดความผนผวน 
ของพอรตการลงทนโดยรวม

1-Month YTD

Source: Bloomberg as of 29 June 2026    ตลาดหนพฒนาแลว

+102.4%
ผลตอบแทนสงสด (YTD)

หนเกาหลใต (KRW)

+32.4%
ครปโทฯ - ผนผวนหนก

Bitcoin (USD)

+30.3%
หนไทย - เตบโตเดน

หนไทย (THB)

สนทรพย - รวงแรงสดใน 1 เดอน

-21.0%
Ethereum (USD)

ภาพรวมตลาดหนในกลมประเทศพฒนาแลว 
ปรบตวลดลงโดยตลาดหนสหรฐฯ เผชญแรง 
ขายหนเทคโนโลย Al จากความกงวลรายจาย 
ลงทนทอยในระดบสง และผลกระทบจาก 
สภาพคลองทลดลงเพอรองรบการ IPO ของ 
SpaceX ตลาดหนยโรปฟนตวจากความ 
คาดหวงเชงบวกตอการเจรจายตสงคราม 
ลดแรงกดดนราคาพลงงาน

สนคาโภคภณฑตลาดหนเกดใหม

ตลาดหนเกดใหมปดในแดนลบ โดยตลาดหนเกาหลใตปดทรงตว 
ทามกลางการซอขายทผนผวนจากแรงกดดนของหนในกลม

เทคโนโลยฝงสหรฐฯ ประกอบกบแรงขายทำกำไร หลงหนปรบตว 
ขนอยางรอนแรงตงแตตนป ดานตลาดหนจนปรบตวขนนำโดย 
กลมเทคโนโลยทไดรบแรงสนบสนนโดยตรงจากนโยบายภาครฐ
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ราคาน้ำมนเผชญแรงกดดน จากพฒนาการเชงบวกของการเจรจา 
ยตสงครามสรางความคาดหวงตอการกลบมาเปดการเดนทางผาน
ชองแคบฮอรมซ ขณะเดยวกนราคาทองคำยงคงปรบตวลง แม 
ความตงเครยดจะคลคลาย แตความกงวลดานเงนเฟอยงอย และ 
กดดน Real Yield ใหปรบตวสงขน เปนปจจยหลกทกดดนราคา 
ทองคำ
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Key Driver
High-Inflation Environment and Central Bank Directions
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ความกงวลเงนเฟอผอนคลายลงแตความเสยงยงคงอย

เงนเฟอในฝ งบรการยงคงมความหนด

และปรบตวลงชา

US Consumer Price Index Break down
10

8

ผผลตกำลงแบกรบตนทนทสงขน

จากราคาพลงงาน 

US Producer Price Index Break down

PPI Core PPI

-2
Food Energy Core Goods Core Services

Feb-18 Mar-19 Apr-20 May-21 Jun-22 Jul-23 Aug-24 Sep-25

Jun-19 JUl-20 Aug-21 Sep-22 Oct-23 Nov-24 Dec-25

Source: Bank of America, Bloomberg as of 26 June 2026 

การลงทน AI ของ Hyperscalers 
สงผลตอเงนเฟอในกลมเทคฯ 

ธนาคารกลางสหรฐฯ 
มมตคงอตราดอกเบยตดตอกนเปนเดอนท 4

Historical Fed Fund Rate0.1
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Source: Bloomberg as of 26 June 2026, Federal reserve, Payden&Rygel

หลงมขาวดลสหรฐฯ–อหรานและแนวโนมการเปดชองแคบฮอรมซ ตลาดน้ำมนเรมคลายความกงวลดาน 
Supply Shock อยางไรกตาม การปรบตวเพมขนของราคาพลงงานในชวงทผานมาไดสงผานตนทนทมากขนไปยงภาคผลต 
และภาคบรโภค นอกจากน การลงทนดาน AI ทมหาศาลของกลม Hyperscalers ยงสงผลใหเงนเฟอในกลมเทคโนโลย 
มแนวโนมเพมขนจากแรงกดดนเงนเฟอขางตน สงผลใหการประชมลาสดของธนาคารกลางสหรฐสะทอนภาพนโยบาย 
การเงนทเขมงวดมากขน

-4
Jan-17

Source: NFIB, Fred, Binance Research
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Key Highlight 
Will Al Supercycle Continue?

X

หนเทคโนโลยมแนวโนมทจะไมเปนฟองสบเหมอนชวงป 2000 เนองจากราคาหนและกำไรโตสอดคลองกน

ราคาหนผนำเทคฯ ในปจจบนปรบตวขนสอดคลองกบกำไรซงแตกตางจากชวง Dot-com

Nvidia Price and EPSCisco Price and EPS
Price EPSPrice EPS
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Valuation ของกลม Tech ยงอยในระดบสมเหตสมผล

MSCI Tech Forward P/E Band
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Source: Bloomberg as of 30 June 2026

การปรบตวขนของหนกลมเทคโนโลย ในรอบนไดรบแรงหนนจากการเตบโตของกำไรทแขงแกรง โดยเฉพาะ 
บรษททเกยวของกบ AI แตกตางจากชวง Dot-com Bubble ทราคาหนปรบตวขนเรวกวาปจจยพนฐานอยางมนยสำคญ 
ขณะท Valuation ของกลมเทคโนโลยยงอยใกลคาเฉลยระยะยาว จงสะทอนวาการปรบตวขนในรอบนยงมพนฐานทางธรกจ 
รองรบ
 เราจงมองวาสามารถทยอยสะสมหนกลมเทคโนโลยโลกในภาพรวมไดเมอราคาหนมการปรบฐานลงมาโดยเฉพาะ 
กลมเซมคอนดกเตอรและ Memory Chip ซงยงไดรบประโยชนจากการเตบโตของ อตสาหกรรม Al
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ชวงท Fed ขนอตราดอกเบยเพอสกดเงนเฟอหลง COVID-19

Fed Interest Rate จากระดบ 0.50% ถง 5.50%

Source: Bloomberg, Fred

ในชวงทผานมา ราคาทองคำปรบตวลดลงและใหผลตอบแทนต่ำกวาตลาดหนโลกอยางมนยสำคญโดยมสาเหตหลก 
จากการปรบตวขนของอตราผลตอบแทนพนธบตรรฐบาลสหรฐฯ ทแทจรง (Real Yield) ซงเพมขนสระดบสงกวา 2% 
ทามกลางเงนเฟอทอยในระดบสง สงผลใหตนทนคาเสยโอกาส (Opportunity Cost) ของการถอครองทองคำเพมขน และ 
กดดนความนาสนใจของทองคำในระยะสน



อยางไรกตาม ความตองการทองคำทวโลกยงทรงตวอยในระดบสงกวา 4,500 ตนตอป จากทงภาคการอปโภคและการ 
ลงทน นอกจากนมลคาการถอครองทองคำของธนาคารกลางทวโลกปรบตวเพมขนอยางรวดเรวจนแซงหนามลคาการถอ 
ครองพนธบตรรฐบาลสหรฐฯ ในฐานะทนสำรองระหวางประเทศ สะทอนแนวโนม De-dollarization และการเพมบทบาท 
ของทองคำในฐานะสนทรพยสำรองเชงยทธศาสตรของประเทศตางๆ

ความตองการทองคำทวโลกยงเพมขนตอเนอง

Unit: Tonnes Gold Demand Trend Breakdown
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Key Highlight
Gold: A Hedge against a Debt-Driven Inflation Era

X

แม Real Yield จะกดดนราคาทองคำในระยะสน แตตลาดไดสะทอนทาท Hawkish ของ Fed ไปในระดบสงแลว

ราคาทองคา Underperform 

หนโลกอยางชดเจน

ตลาดสะทอนทาท Hawkish ของ Fed ผาน  
Real Yield ในระดบสง

ราคาทองคำเทยบกบหนโลก (XAUUSD/ACWI) 10-Year Real Yield
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