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Weekly Wrap-up Performance

• สัปดาห์ที่ผ่านมากลุ่ม Global REITs ปรับตัวขึ้นมาก
ที่สุด 2.26% ตามมาด้วยกลุ่มหุ้นเล็กของยุโรปที่ 
1.63% ลดลงมากที่สุดคือเกาหลีใต้ที่ -8.77% และ
ไต้หวันที่ -5.77%

• ในรอบเดือน กลุ่ม Global REITs ปรับตัวขึ้นมาก
ที่สุด 5.47% ลดลงมากที่สุดเกาหลีใต้ที่ -24.75%

• ตั้งแต่ต้นปี ดัชนีหุ้นเกาหลีใต้ขึ้นมากทีสุ่ดที่ 
191.78% ส่วนที่ลงมากที่สุดคือดัชนีค่าเงินดอลลาร์
ที่ -7.12%

• เราเริ่มเห็นนักลงทุนในตลาดเปลี่ยนเข้าสินทรัพย์
กลุ่ม Real Asset มากขึ้น จากความกังวลของ
ตลาดในหลายเรื่อง โดยเฉพาะเงินเฟ้อ

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 17/07/2026)
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ผลตอบแทนรายกลุ่มอุตสาหกรรมในรอบสปัดาห์

• ภาพรวมรายกลุ่มอุตสาหกรรมทั่วโลก ดัชนีรวม
ปรับตัวลดลง -0.72% ปรับตัวเพิ่มขึ้นสูงสุดคือ
กลุ่มพลังงานที่ 1.85% ลดลงมากสุดคือเทคโนโลยี
ที่ -2.38%

• การปรับประมาณการก าไรต่อหุ้น (EPS) ใน
ภาพรวมเพิ่มขึ้น 0.45% กลุ่มที่ปรับขึ้นมากที่สุด
คือการเงินที่ 1.09% ลดลงมากที่สุดคือวัสดุ
อุตสาหกรรมที ่-0.86%

• สัปดาห์ที่ผ่านมาตลาดโดยรวมยังเจอความท้า
ทายจากหลายปัจจัยและมีความอ่อนไหวกับ
สถานการณ์ แม้กลุ่มการเงินจะประกาศงบ ท า
ให้ราคาปรับลดลงอย่างมีนัยส าคัญ

Source: Bloomberg, XSpring AM
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Global Valuation and Earnings

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 17/07/2026 ; data reflected 10 years)

• ดัชนีตลาดหุ้นของหลายประเทศ เช่น อเมริกา
ซื้อขายในช่วงมูลค่าที่เหมาะสม ยกเว้นตลาด
อย่างญี่ปุ่นที่ก าลังอยู่ระหวา่งการปรับตวัใหม ่
และยุโรปตะวันออกที่ซื้อขายกนัในระดบัทีแ่พง
มาก ส่วนตลาดเกดิใหม่ซื้อขายต ่ากว่าในอดีต
จากคาดการณเ์ตบิโตในเกาหลใีต้ อินเดียอยู่ใน
โซนต ่าแล้ว

• มูลค่าของตลาดหุ้นในบางตลาดถูกกดลงอย่าง
รุนแรงจากการเทขาย ขณะที่เกาหลีใต้มทีั้ง
ปัจจัยก าไรของดัชนีและการเทขาย

• ตลาดจีนมลูค่าปัจจุบนักลับมาในช่วงปกตอีิก
ครั้ง โดยมาจากกลุม่ A-Shares ส่วนหุ้น H-
Shares รวมถึงหุ้นไทยหลุดกรอบจากการซื้อ
ขายตามปกติ
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Global Valuation and Earnings - GARP

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 17/07/2026)

• มูลค่าตลาดที่เหมาะสมและยังมีการเติบโตใน
ปัจจุบัน หลายตลาดเริ่มฉีกออกจากกันมากขึ้น 
โดยในบางภูมิภาคอย่างญี่ปุ่น ออสเตรเลีย ละติน
อเมริกา ไทย และยุโรป อยู่ในกลุ่มท่ีแพงเมื่อเทียบ
กับการเติบโต ขณะที่อินเดีย ประเทศเกิดใหม่
และเกาหลีใต้ กลับอยู่ในกลุ่มที่ไม่แพง

• ส าหรับหุ้นไทยอยู่ในระดับที่ไม่น่าลงทุน เพราะแม้
ในเชิงปัจจัยมูลค่าจะดูไม่แพงเทียบกับตลาดอื่นๆ 
ใกล้เคียงกัน แต่การเติบโตอยู่ในระดับต ่า
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Global Valuation and Earnings – EPS

Source: Bloomberg, XSpring AM (as of 17/07/2026)

• ก าไรของตลาดหุ้นโดย
ภาพรวมยังปรับขึ้น น าโดย
กลุ่มประเทศตลาดเกดิใหม่
อย่างเกาหลีใตท้ี่ยังปรับตวัขึ้น
ต่อเนื่อง

• ภูมิภาคละตินอเมริกาทรงตวั
หลังจากสถานการณร์าคา
น ้ามันผ่านจุดสงูสุดไปแล้ว 
ส่วนจีน A-Shares กลับมาดี
ขึ้นอีกครั้งหนึ่ง

• ตลาดโดยรวมยังให้น ้าหนักกับ
พัฒนาการของ AI เป็นหลัก
ส าหรับก าไรต่อหุ้นในแต่ละ
ภูมิภาค
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Summary of Market Outlook
Market Indices Overweight Neutral Underweight Comments

Global Equities MSCI ACWI ✓ เรายังคงประเมินตลาดหุ้นทั่วโลกด้วยภาพรวมท่ีเป็นบวกจากกระแสปัญญาประดิษฐ์ที่ยังเป็นแรงผลักดันส าคัญ

Developed Market MSCI WORLD ✓

เราปรับมุมมองตลาดพัฒนาแล้วโดยรวมลงมาเป็นกลาง จากปัญหาเงินเฟ้อสูงในบางประเทศเนื่องจากราคา
พลังงานที่ปรับตัวสูงขึ้น ท าให้โอกาสในการลดดอกเบี้ยอาจเกิดข้ึนได้ยาก

USA S&P 500 ✓ เรายังมีมุมมองเป็นบวกกับหุ้นสหรัฐฯ จากเศรษฐกิจที่ยังแข็งแกร่ง แม้จะมีความเสี่ยง Stagflation ก็ตาม

Japan TOPIX ✓ ญี่ปุ่นยังคงมองเป็นบวกจากปัจจัยการเติบโตของก าไรบริษัทจดทะเบียนและเศรษฐกิจที่ดีข้ึน

Europe STOXX 600 ✓ ยุโรปเรายังมองว่าจะเติบโตไม่เท่ากัน รอบนอกของยุโรปจะเติบโตกว่า มีโอกาสมากกว่ายุโรปในที่ตึงตัว

Australia S&P/ASX 200 ✓ เศรษฐกิจออสเตรเลียมีโอกาสชะลอตัวจากราคาน ้ามันที่ปรับเพ่ิมข้ึน ปรับมุมมองเป็นกลาง

Emerging Markets 
(ex-China)

MSCI 
EM ex-China ✓

กลุ่มตลาดเกิดใหม่ยังมีโอกาสเติบโต โดยเฉพาะกลุ่มท่ีเป็นผู้ส่งออกสินค้าโภคภัณฑ์ ที่ยังได้ประโยชน์จาก
สถานการณ์ความขัดแย้งในตะวันออกกลาง

India NIFTY 50 ✓

เศรษฐกิจของอินเดียมีการพ่ึงพาน ้ามันนอกประเทศค่อนข้างสูง สถานการณ์ปัจจุบันไม่เป็นคุณกับอินเดีย 
ประกอบกับผลประกอบการของบริษัทกลับมาย ่าแย่ ท าให้ปรับมุมมองอินเดียลง

Korea KOSPI ✓ กลุ่มผู้ผลิตชิปยังคงเป็นส่วนส าคัญท่ีท าให้หุ้นเกาหลีใต้สามารถท าผลงานได้ดี เรายังคงมองบวกอยู่

Vietnam VN Index ✓ เวียดนามยังคงมีปัญหาขยับขึ้นเป็น Emerging Market และค่าเงินที่ยังอ่อนตัวลงต่อเนื่อง กระทบกับก าไร

Thailand SET Index ✓ ก าไรต่อหุ้นของบริษัทจดทะเบียนและพ้ืนฐานเศรษฐกิจยังอ่อนแอ

Taiwan TAIEX Index ✓ ยังคงได้ประโยชน์จากกลุ่มปัญญาประดิษฐ์อย่างต่อเนื่อง ปรับมุมมองขึ้นเป็นบวก

Latin America MSCI LATAM ✓ ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ท่ียืนสูง เป็นประโยชน์กับสินทรัพย์เสี่ยงในละตินอเมริกา แม้อาจลดดอกเบี้ยได้ไม่มาก

Eastern Emerging 
EU

MSCI Eastern 
Europe ✓

เราประเมินว่าราคาพลังงานที่ยังปรับตัวยืนสูง จะกดดันสินทรัพย์เสี่ยงในตลาด EEU ในระยะสั้น ประกอบกับ
การเติบโตที่น้อยลง ท าให้เรายังไม่สามารถมองบวกได้

China CSI 300 ✓ (Tradeable) พ้ืนฐานเศรษฐกิจยังอ่อนแอและมีความเสี่ยงสูง แม้ทางการจีนพยายามประคองตลาดทุนเอาไว้
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Market Indices Overweight Neutral Underweight Comments

Fixed Income - ✓ ภาพรวมในตราสารหนี้ยังคงเป็นกลาง ตลาดพัฒนาแล้วจะลงดอกเบี้ยได้น้อย ตลาดเกิดใหม่จะลงได้มาก

Domestic Gov TBCMTOTR ✓

ดอกเบี้ยไทยแม้จะเป็นขาลง แต่มุมมองของธนาคารแห่งประเทศไทยท าให้เรามองเป็นกลาง เพราะมีโอกาสทีจ่ะ
ปรับดอกเบี้ยลงช้ากว่าสถานการณ์จริง

Domestic Corp TBEMTOTR ✓

ปัจจัยทางเศรษฐกิจไทยยังมีความอ่อนแอสูง หนี้เสียของกลุ่มธนาคารไทยเริ่มปรับตัวสูงขึ้น การเตบิโตไม่มี บ่งชี้ว่า
ส าหรับภาคเอกชนยังมีสัญญาณที่ไม่ดี แนะน าให้หลีกเลี่ยงหุ้นกู้เอกชน

Global Short 
Duration - ✓

ดอกเบี้ยระยะสั้นได้ประโยชน์จากการปรับดอกเบี้ยลง โดยเฉพาะในช่วงที่ดอกเบี้ยปรับลดลงอย่างมาก อย่างไรก็
ตามตัวได้ประโยชน์คือดอกเบี้ยระยะสั้น ไม่ใช่ระยะยาวที่ตลาดเริ่มนิ่งและไม่ปรับลดดอกเบี้ยแลว้

Global Long 
Duration - ✓

ดอกเบี้ยระยะยาวยังมีความผันผวนที่สูงในทุกภูมิภาค จากปัจจัยเฉพาะตัวโดยเฉพาะอย่างยิ่งญี่ปุน่ที่เศรษฐกิจ
กลับมาฟื้นตัวอีกครั้งหนึ่ง เราปรับมุมมองดอกเบี้ยระยะยาวลงสู่ Underweight

Global Emerging 
Markets Bond

JPEIDIVR  
Index ✓

ปัจจุบันอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (Real Yield) ของพันธบัตรประเทศต่างๆ ได้รับผลกระทบจากราคาพลังงานที่สูง 
และการเลื่อนหรือขยับการลดดอกเบี้ยออกไป ปรับมุมมองเป็นกลาง

Commodities - ✓ สินค้าโภคภัณฑ์ยังคงมีมุมมองที่เป็นกลาง เนื่องจากสินค้าโภคภัณฑ์แต่ละประเภททิศทางยังปะปนกนัไป

Oil CL1 ✓

ราคาน ้ามันเรามองเป็นกลางในเวลานี้ เนื่องจากสถานการณ์ในตะวันออกกลางแม้จะยังไม่จบ แต่ราคาน ้ามันผ่าน
จุดสูงสุดไปแล้ว การเพิ่มสถานะการลงทุนในเวลานี้ไม่ใช่สถานการณ์ที่เหมาะสม

Gold XAU ✓

สถานการณ์โลกที่ไม่ชัดเจนและแน่นอนจะเป็นประโยชน์กับทองค า อย่างไรก็ตามทองค าไม่ได้ประโยชนจ์าก
สถานการณ์ Stagflation โดยรวมตลอดช่วงประวัติศาสตร์ เราคงมุมมองเป็นกลาง

Private Asset - สถานการณ์โดยรวมยังคงปะปนระหว่างความกังวลเรื่องตราสารหนี้นอกตลาด และราคาของหุ้นนอกตลาด

Priv. Credit - ✓ มีความเปราะบางจากอัตราดอกเบี้ยที่ยืนสูงในปัจจุบัน ควรเลือกที่มีสินทรัพย์จริง (Real Asset) เป็นหลักประกัน

Priv. Equity - ✓ สถานการณ์ของกลุ่ม Private Equity ยังไม่ดีข้ึน แม้จะยังมีโอกาสอยู่ก็ตาม ปรับมุมมองเป็นกลาง

Cash - ✓ เรามองเงินสดยังเป็นกลาง เนื่องจากตลาดยังมีโอกาสให้ลงทุนได้ โดยเฉพาะในกลุ่มตราสารหนี้ตลาดเกิดใหม่

Summary of Market Outlook
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อิหร่าน - สหรัฐฯ ยังโจมตีต่อเนื่อง ท่ามกลางความพยายามเจรจา

ตลอดอาทิตย์ที่ผ่านมา อิหร่านและสหรัฐฯ ต่างสู้รบตอบโต้กันไปมา โดยอิหร่านส่งโดรนโจมตีแบบใช้ครั้งเดียวเข้าสู่โอมานและชาติ
พันธมิตรของสหรัฐฯ ในตะวันออกกลาง ขณะที่หน่วยบัญชาการรบของสหรัฐฯ สั่งรบต่อเนื่องติดต่อกันเป็นวันที่ 8 ทั้งนี้กลางสัปดาห์ทรัมป์
ประกาศเก็บค่าผ่านทางดูแลช่องแคบฮอร์มุซ 20% ก่อนที่วันต่อมาจะยกเลิก ด้านราคาน ้ามันดิบตลาดสหรัฐฯ (WTI) ปิดสัปดาห์เพิ่มขึ้น 
+14.52% ไปอยู่ที่ 81.78 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ส่วนตลาดอังกฤษ (Brent) +15.91% ไปอยู่ที่ 88.10 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล อย่างไรก็ตามเรา
พบว่าราคาน ้ามันที่เพิ่มขึ้น กลับสวนทางกับสถานการณ์ถือครองในการลงทุน ที่คนเริ่มมองน ้ามันลงมากขึ้น เนื่องจาก Call/Put Ratio 
ล่าสุดลดลงเหลือ 1.032 เราจึงประเมินว่าราคาน ้ามันอาจถูกกดต ่าลงได้หลังจากนี้ ยกเว้นสถานการณ์จะรุนแรงมากขึ้นกว่าเดิม

Source: Bloomberg, Reuters, XSpring Asset Management
Picture: US CENTCOM
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Moonshot AI เปิดตัว Kimi K3 โมเดลปัญญาประดิษฐ์ใหม่ กดดันกลุ่มชิป

Moonshot AI บริษัทด้านปัญญาประดิษฐ์ของจีน เปิดตัว Kimi K3 โมเดลใหม่ ชูประสิทธิภาพใกล้เคียง GPT-5.6 และ
Claude Fable 6 โดยชูว่าราคาถูกกว่าคู่แข่งของสหรัฐฯ ท าให้หุ้นกลุ่มเทคโนโลยีโดยเฉพาะอย่างยิ่งส าหรับกลุ่ มชิปปรับตัว
ลดลงเนื่องจากมีแรงเทขาย ซึ่งลักษณะนี้เคยเกิดขึ้นมาแล้วกับช่วงที่เกิดเหตุการณ์ Deepseek เมื่อต้นปี 2025 และกดดัน
กลุ่มเทคโนโลยีทั้งหมดที่มุ่งลงทุนจ านวนมาก เราประเมินว่าเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นเป็นเรื่องชั่วคราวเท่ านั้น เนื่องจาก
พัฒนาการเทคโนโลยีมักมีลักษณะเช่นนี้ อย่างไรก็ตามในทางเทคนิคส าหรับกลุ่มชิปที่ปรับตัวลดลงมามากกว่า 20% เข้า
สู่ตลาดหมี (bear market) แล้ว นักลงทุนควรใช้ความระมัดระวังหากเป็นการลงทุนในระยะสั้น
Source: Bloomberg, Reuters, XSpring Asset Management
Picture: Moonshot AI
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ข่าวลือ Google/Alphabet Gemini รุ่นใหม่เปิดตัวช้า กระทบกลุ่มเทคโนโลยี

ส านักข่าว Bloomberg รายงานข่าวลือว่า Google/Alphabet ไม่สามารถออกโมเดลปัญญาประดิษฐ์ Gemini รุ่นใหม่ของ
ตัวเองได้ทันตามที่ก าหนดไว้ (รุ่น 3.5 Pro) เนื่องจากปัญหาการพัฒนาภายใน ส่งผลให้ราคาหุ้นของบริษัทปรับตัวลดลงถึง -
4% ภายในคืนเดียว กดดันหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีโดยภาพรวม เราประเมินว่าสถานการณ์ที่เกิดขึ้นกระทบกับราคาหุ้นตาม
ตลาดทั่วไป อย่างไรก็ตามปัจจุบันหุ้นของ Alphabet ซื้อขายกันแพงกว่า NTM/12M Forward PER ของดัชนี S&P 
500 ราว 1.16 เท่า สูงกว่าค่าเฉลี่ยที่ 1.013 เท่า มีโอกาสที่จะถูกเทขายออกมาเพิ่มเติม กดดันดัชนีในภาพรวมได้
Source: Bloomberg, Reuters, XSpring Asset Management
Picture: Google/Alphabet
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ตลาดปรับความคาดหวังดอกเบี้ย หลังเงินเฟ้อสหรัฐฯ ออกมาต ่าคาด

เงินเฟ้อสหรัฐออกมาต ่ากว่าที่ตลาดคาด โดยเงินเฟ้อทั่วไป (Headline CPI) อยู่ที่ -0.40% MoM/3.50% YoY และเงินเฟ้อ
ที่แท้จริงอยู่ที่ -0.02% MoM/2.60% YoY ท าให้ตลาดปรับความคาดหวังเกี่ยวกับการขึ้นดอกเบี้ยใหม่ โดยลดโอกาสขึ้น
ดอกเบี้ยเดือนกรกฎาคมเหลือเพียง 14.4% แต่ยังคงความเป็นไปได้ที่จะขึ้นดอกเบี้ยในเดือนกันยายนนี้ที่ 53.7% เราประเมิน
ว่าสถานการณ์ไม่เอ้ืออ านวยให้ FED ปรับขึ้นดอกเบี้ยในปีนี้ อย่างไรก็ตามหากความขัดแย้งรอบใหม่ยังลากยาว โอกาสที่
จะปรับขึ้นดอกเบี้ยอาจมีสูงขึ้นกว่าเดิม
Source: Bloomberg, Reuters, XSpring Asset Management
Picture: CME FedWatch
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งบไตรมาส 2 เริ่มต้นได้สวย กลุ่มธนาคารประกาศก าไรเป็นประวัติศาสตร์

งบไตรมาส 2 ของสหรัฐฯ เริ่มประกาศแล้วสัปดาห์ที่ผ่านมา กลุ่มการเงินท างบออกมาได้ดีกว่าคาด โดยบริษัทราว 10% 
ของดัชนี S&P 500 เริ่มต้นประกาศงบในสัปดาห์ที่ผ่านมา 88% ท าก าไรต่อหุ้นได้มากกว่าที่คาด (สูงกว่าตัวเลขเฉลี่ย 5 และ 
10 ปี ที่ 78% และ 76% ตามล าดับ) และมีก าไรสูงกว่าคาดถึง 16.4% คิดเป็นการเติบโตส าหรับไตรมาสนี้ถึง 24.7% 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกลุ่มภาคการเงินที่มีก าไรเติบโตถึง 17.9% ก าไรของกลุ่มการเงินมาจากธุรกิจการซื้อขายหลักทรัพย์ เรา
ยังประเมินโมเมนตัมของการประกาศงบสหรัฐฯ เป็นบวก และบ่งชี้ว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงไปได้ดีจากแนวโน้มของ
กลุ่มการเงินที่ยังแข็งแกร่ง แนะน าให้จับตาสัปดาห์นี้ที่กลุ่มอ่ืนๆ จะเข้ามามีบทบาทมากขึ้น
Source: FactSet, Bloomberg, Reuters, XSpring Asset Management
Picture: FactSet
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มุมมองสินทรัพย์รายสัปดาห์

Equities

• ตลาดจะกลับมาโฟกัสกับผล
ประกอบการในช่วงสัปดาห์นี้
รวมถึงคาดการณ์ทาง
เศรษฐกิจต่างๆ ที่จะออกมา
แนะน าให้ติดตามงบใน
สหรัฐฯ อย่างไรก็ตามตลาด
อาจถูกกดดันทั้งจากการ
เปลี่ยนกลุ่มเล่น และภาพ
ใหญ่ทางการเมืองโลกที่กดดัน

Fixed Income

• ตราสารหนี้ทั่วโลกอายุสั้น
ยังคงอยู่ในค าแนะน าใน
สถานการณ์ที่ดอกเบี้ยระยะ
ยาวยังผันผวนทั้งจากปัจจัย
การปรับตัวขึ้นของเงินเฟ้อ 
และความกังวลต่อ
สถานการณ์การคลังของ
รัฐบาลต่างๆ ทั่วโลก เน้น 
Carry > Duration

Alternative

• ปัจจัยสงครามและสถานการณ์
ความไม่สงบในภูมิภาคอื่นๆ ยังคง
เป็นปัจจัยส่งเสริมสินค้าโภคภัณฑ์ 
การป้องกันความเส่ียงในสินทรัพย์
กลุ่มโครงสร้างพื้นฐาน 
(Infrastructure) เป็นตัวเลือกท่ีดี
ในการลงทุน ณ ช่วงนี้
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What to Watch

วัน รายละเอียด

จันทร์ อัตราดอกเบ้ียกู้ยืมส าหรับลูกค้าชั้นดีอายุ 1 ปีที่ 3% และ 5 ปีที่ 3.5% ของจีน

อังคาร อัตราการว่างงานของอังกฤษเดือนพฤษภาคม คาด 4.9%

พุธ
ตัวเลขเงินเฟ้ออังกฤษเดือนมิถนุายน ตลาดคาด 0.1% MoM/2.6% YoY ส าหรับเงินเฟ้อทั่วไป 
และ 0.3% MoM/2.5% YoY ส าหรับเงินเฟ้อที่แท้จริง, ราคาฝั่งผู้ผลิตของอังกฤษ ตลาดคาด 
0.2% MoM/4.0% YoY และราคาสินค้าปลีกที่ 0.2% MoM/2.9% YoY

พฤหัสบดี

การประชุมดอกเบี้ยของ ECB ตลาดคาดคงอัตราดอกเบี้ยที่ 2.25% ส าหรับ Deposit 
Facility Rate, Marginal Rate ที่ 2.65% และ Masin Refinancing Operations Rate ที่ 
2.4%, ตัวเลขผู้ขอรับสวัสดิการคนว่างงานครั้งแรก สิ้นสุด 18 กรกฎาคม คาด 2.1 แสนราย, 
ตัวเลขการว่างงานของออสเตรเลีย ตลาดคาด 4.4% และต าแหน่งงานใหม่เพิ่ม 1.56 หมื่นราย 
ส าหรับเดือนมิถุนายน

ศุกร์

อัตราเงินเฟ้อญ่ีปุ่น ตลาดคาด 0.2% MoM/1.7% YoY ส าหรับเงินเฟ้อทั่วไป และ 1.5% 
YoY ส าหรับเงินเฟ้อที่แท้จริง ประจ าเดือนมิถุนายน, ยอดค้าปลีกของอังกฤษที่ 0.3% 
MoM/2.0% YoY ส าหรับเดือนมิถุนายน และตัวเลข PMI ประจ าเดือนกรกฎาคมของยุโรป 
ภาคการผลิตคาด 52 หน่วย และภาคบริการที่ 49.3 หน่วย

เสาร/์อาทิตย์ -

Source: Bloomberg, Trading Economics, XSpring Asset Management
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ผลประกอบการไตรมาส 2 ของสหรัฐฯ

จันทร์

• Before Open

• AMC, DPZ, 
RYAAY, SMBK

• After Close

• CCK, BOKF, 
STLD, ZION, 
CALX, WASH, 
WTFC, AGNC, 
MCRI

อังคาร

• Before Open

• HAL, VICR, 
ALLY, DHI, DHR, 
SCHW, GM, 
MMM. VMI, 
MSCI

• After Close

• ALK, EWBC, 
NLY, AIR, EQT, 
RRC, NPB, WAL, 
PEGA, HWC

พุธ

• Before Open

• GEV, T, PM, 
TNL, WAB, TEL, 
PHM, IRDM, 
MCO, FBP

• After Close

• TSLA, GOOGL, 
NOW, IBM, 
TXN, KMI, TCBI, 
SLG, CCI, CSX

พฤหัสบดี

• Before Open

• NOK, CLF, AAL, 
HBAN, FCX, 
STM, BX, CX, 
LMT, TSCO

• After Close

• INTC, MXL, 
DECK, NEM, 
COLB, BYD, 
SLM, SAM, RNG, 
JAKK

ศุกร์

• Before Open

• VZ, CHTR, AXP, 
NEE, CNI, BAH, 
LW, SLB, HCA, 
CPF
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Q3 2026: Trouble for longer

• ไตรมาส 3 ปีนี้ เราเชื่อว่าตลาดจะเจอสถานการณ์
Micro Tailwind – Macro Headwind

• Micro Tailwind – ความแข็งแกร่งของบาง
อุตสาหกรรมในบางกลุ่ม โดยเฉพาะกลุ่มที่เกี่ยวข้องกับ
ปัญญาประดิษฐ์ จะเป็นปัจจัยส าคัญที่ท าให้ตลาดยัง
สามารถเดินหน้าได้ ยังมองบวกกลุ่มเทคโนโลยีโดย
เฉพาะที่เกี่ยวข้องกับปัญญาประดิษฐ์

• Macro Headwind – สถานการณ์ความไม่สงบใน
การเมืองระหว่างประเทศ รวมถึงสภาวะสงครามที่มี
ผลต่อเศรษฐกิจ จะสร้างแรงกดดันท าให้สินทรัพย์เสี่ยง
อยู่ในสภาวะผันผวนที่มากขึ้นกว่าเดิม สินทรัพย์อย่าง 
TIPS หรือตราสารหนี้ปรับตามเงินเฟ้อเป็นสินทรัพย์
ที่มีโอกาสในการลงทุน ตามมาด้วยกลุ่ม Defensive 
ที่สามารถส่งผ่านต้นทุนได้

Macro 
Headwind

Micro 
Tailwind
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สถานการณ์เงินเฟ้ออาจค้างสูง ธนาคารกลางขึ้นดอกเบี้ยยากมาก 

จากสถิติช่วงปี 2021-2023 ที่ตรงกับช่วงสู้รบรัสเซีย-ยูเครน ธนาคารกลางสหรัฐฯ ขึ้นดอกเบี้ยได้เพราะอตัราการเติบโตของ
รายได้ปรับตัวขึ้นด้วย ขณะที่อัตราการว่างงานอยู่ในระดับต ่า อย่างไรก็ตามส าหรับปี 2026 ที่เกิดสงครามอหิร่านขึ้น แม้ราคา
สินค้าปรับตัวขึ้น แต่ในภาคการจ้างงานยังแข็งแกร่ง ยังไม่ได้ส่งสัญญาณของปัญหา แม้การเตบิโตของเงินเดือนกลบัปรับลดลง 
หากขึ้นดอกเบี้ยในตอนนี้อาจกระทบกบัเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยเฉพาะในภาคการจ้างงาน ซึ่งปกติแล้ว FOMC มักปรับ
ดอกเบี้ยโดยดูที่ตวัเลข Core PCE มากกว่า เราจึงคิดว่าการลดดอกเบี้ยมีโอกาสเกิดได้ยากมาก (ไม่เกินครั้งเดียว)
Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
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สถานการณ์เงินเฟ้ออาจค้างสูง ธนาคารกลางขึ้นดอกเบี้ยยากมาก

ในความกังวลนี้ยังมีข่าวดีบ้าง ตรงที่ตลาดคาดว่าเงินเฟ้อที่จะเกิดขึ้นนั้นอยู่ในภาพระยะสั้น นอกจากนี้แล้วเศรษฐกิจ
สหรัฐอเมริกาพึ่งพาการใช้น ้ามันลดลงเมื่อเทียบกับเศรษฐกิจ ดังนั้นในระยะสั้น สินทรัพย์เสี่ยงจะได้รับผลกระทบ
จนกว่าจะคลี่คลาย แต่หากน ้ามันยังยืนอยู่ในระดับสูง และตลาดกลับมาประเมินเรื่องของเงินเฟ้ออีกครั้ง จะท าให้
ตลาดยังผันผวนได้ แนะน ากลุ่มตราสารหนี้ระยะสั้น โดยให้เลือกกลุ่มที่ปรับตามเงินเฟ้อเป็นหลักก่อน

Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
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ค่าเงินดอลลาร์อาจไม่ได้อ่อนค่าได้โดยง่ายแบบช่วงที่ผ่านมา

Source: Wellington Management, XSpring Asset Management
Picture: Wellington Management

• ในสถานการณ์ปกติทัว่ไป ค่าเงินดอลลาร์จะ
สามารถแขง็ค่าได ้2 กรณี
• ความเส่ียงทัว่โลกเกิดข้ึนและมีโอกาสชะลอตวัลง 

(Risk-off Sentiment)
• เศรษฐกิจสหรัฐฯ แขง็แกร่ง และหุน้สหรัฐฯ ท า

ผลงานไดดี้ (Strong Economic, Equity)

• สถานการณ์ท่ีดอลลาร์อ่อนคือเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
กลางๆ แต่ทัว่โลกกลบัแขง็แกร่งกวา่

• ภาพในปัจจุบันบ่งช้ีว่าตลาดสหรัฐฯ อยู่ใน
สถานการณ์ทีแ่ข็งแกร่งทั้งเศรษฐกจิและตลาดหุ้น 
บ่งช้ีว่าค่าเงนิดอลลาร์มีโอกาสแข็งแกร่ง
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ความเสี่ยงทางการเมืองไม่ใช่ประเด็นชัว่คราว แต่คือประเด็นถาวรในการลงทุน

Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
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• ความเสี่ยงทางการเมืองกลายเป็นประเด็นส าคัญ
ในการลงทุน โดยเฉพาะตั้งแต่ช่วงการแพร่ระบาด
ของโรค COVID-19 เป็นต้นมาที่ความเสี่ยงทาง
การเมืองเริ่มสอดรับและเป็นไปในทิศทาง
เดียวกับความผันผวนของสินทรัพย์ในการลงทุน
ต่างๆ มากขึ้น

• สาเหตุส่วนหนึ่งมาจากความเชื่อมโยงและใกล้กัน
มากขึ้นระหว่างนโยบายมหภาคทางการเมือง 
และเศรษฐกิจ เครื่องมือทางเศรษฐกิจถูกใช้เป็น
เครื่องมือตอบโต้ทางการเมืองระหว่างประเทศ
มากขึ้นกว่าเดิม
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แม้สถานการณ์ภาพรวมของโลกจะไม่เป็นใจ แต่ก าไรของกลุ่มบริษัทเทคโนโลยียักษ์ใหญ่ของโลกที่เกี่ยวข้องกับปัญญาประดิษฐ์ (AI) ยังคงดี
ต่อเนื่อง โดยคาดการณ์ก าไรของตลาดโดยรวมเติบโตต่อเนื่อง นับตั้งแต่ปี 2025 เป็นต้นมาจนถึงปัจจุบัน ดัชนี S&P 500 ไม่รวมบริษัทกลุ่มไอที
และกลุ่มหุ้น 7 นางฟ้า (Magnificient 7) มีการเติบโตของก าไรเพียง 16.44% เท่านั้น ขณะที่หากรวมทั้งดัชนี S&P 500 จะอยู่ที่ 33.27% 
ต่างกันถึง 16.83% หรือเกือบเท่าตัว ส่วนการเคลื่อนไหวของดัชนีที่รวมกลุ่มเทคโนโลยีและหุ้น 7 นางฟ้า ต่างกับกลุ่มที่ไม่มีอย่างชัดเจน 
นอกจากนั้น NTM PER ของกลุ่มเทคโนโลยีสหรัฐฯ ยังถูกกว่าค่าเฉลี่ยในอดีต 10 ปี บ่งชี้อย่างชัดเจนว่าการเติบโตในภาพย่อย (Macro) ยังคง
เกิดขึ้นได้อย่างต่อเนื่องและแข็งแกร่งจากเทคโนโลยีและปัญญาประดิษฐ์ และเป็นจังหวะในการสะสมที่ต่อเนื่อง

ผลประกอบการกลุ่มเทคโนโลยียังแข็งแกร่ง
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จากสถิติแล้ว Stagflation แต่ละช่วงมีความแตกต่างกันของสินทรัพย์

ในสถานการณ์ที่เป็น Stagflation (เงินเฟ้อสูง, เติบโตต ่า) มีความแตกต่างกันของสินทรัพย์ โดยก่อนเกิดเหตุการณ์ Stagflation 
ค่าเงินดอลลาร์เป็นสินทรัพย์เดียวที่เป็นบวก, ขณะเกิดเหตุการณ์ทองค าและดอลลาร์เป็นบวก ส่วนหลังจากเหตุการณ์เป็นตลาด
หุ้นที่ท าผลงานได้ดีที่สุด สิ่งที่น่าสนใจคือพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ กลับท าผลงานได้ไม่ดีในทุกสถานการณ์ ขณะในช่วงเวลา
ปัจจุบันเราพบว่าราคาทองค าปรับตัวลดลงต่อเนื่อง ตลาดหุ้นปรับตัวบวกต่อเนื่องทั้งที่เรายังไม่ใช่ช่วง Stagflation แปลว่า
ตลาดประเมินว่า Stagflation น่าจะอยู่ในช่วงสั้นเท่านั้น สอดคล้องกับ Breakeven Rate เป็นโอกาสส าหรับสินทรัพย์
อย่าง TIPS หรือตราสารหนี้ที่อ้างอิงกับเงินเฟ้อที่มีอายุสั้น (Short Duration)

Source: Bloomberg, XSpring Asset Management
Note: Price Return; Yields are in basis point to reflect the rising rate.

6M
Before Gold S&P 500 UST10Y 

(bps) Dollar

1973-74 -30.50% 7.13% -61.00 4.55%

1980-82 -19.67% -6.61% +320.00 9.51%

2007-08 19.91% -3.21% -92.96 -7.63%

2022-23 4.21% -10.26% +143.19 10.26%

Average -6.51% -3.24% +77.31 4.18%

Stagflation Gold S&P 500 UST10Y 
(bps) Dollar

1973-74 32.31% -19.55% +123.00 8.84%

1980-82 34.83% 22.89% -78.00 -8.08%

2007-08 11.51% -39.87% -0.48 6.24%

2022-23 5.70% -1.11% +0.16 -1.19%

Average 21.09% -9.41% +11.17 1.45%

6M 
After Gold S&P 500 UST10Y 

(bps) Dollar

1973-74 -14.92% 22.83% -119.00 -7.87%

1980-82 -26.51% -19.75% 86.00 7.92%

2007-08 -10.32% 66.30% 188.49 -5.87%

2022-23 -5.40% 1.12% -48.69 1.21%

Average -14.29% 17.63% 26.70 -1.15%
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ช่วงที ่ผ่านมา กระแสการพัฒนาประดิษฐ์
(AI) ได้จุดประกายความหวังเกี่ยวกับเรื่อง
ของหุ่นยนต์ใช้ในบ้าน และอุปกรณ์ที่ฉลาด
มากขึ้น จนมีค าว่า “Physical AI” เกิดขึ้น
ซึ่งค านี ้ไม่ใช่เรื ่องใหม่ เนื ่องจากการพูดถึง
ความฉลาดหรือปัญญาประดิษฐ์ ณ จุดใช้งาน
จริง (Edge AI) มีมาได้ระยะหนึ่งแล้ว แต่การ
เกิดขึ้นของ Generative AI กลายเป็น
โมเมนตัมที่ส าคัญมาก

ความท้าทายของ Physical AI กับเส้นทางที่ต้องเดิน
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Software

• มนุษย์เราอยู่กับเทคโนโลยีมากขึ้นเรื่อยๆ
จากพัฒนาตั้งแต่ช่วงยุคคอมพิวเตอรส์่วน
บุคคลตั้งโต๊ะ มาสู่ยุคอินเทอร์เนต็ ยุคที่
ทุกอย่างรอบตวัมแีต่คอมพิวเตอร ์และ
ล่าสุดกับปญัญาประดษิฐ์

• อุปกรณ์เหล่านี้คือคอมพิวเตอร์แบบฝัง
ตัว (Embedded Computer) แบบ
หนึ่ง ซึ่งต้องมีการใช้ทรัพยากรและ
ประสิทธิภาพให้เหมาะสม

ความท้าทายของ Physical AI กับเส้นทางที่ต้องเดิน
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• การเติบโตของข้อมูลเป็น “อัตราเร่ง” 
(exponential) และทบต้น

• จากปี 1993 ที่ RAM มีเพียง 1 MB เขา้
สู่ยุคที่ 16 GB เป็นมาตรฐานในปี 2015 
เวลา 22 ปี เติบโตเฉลี่ย 45.4% YoY

• 1 MB: เก็บข้อมูลตัวอักษรหนา 300
หน้า

• 16 GB: เก็บภาพได้ 6,000 ภาพ

1 MB

16 GB
+1,638,300%
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ความท้าทายของ Physical AI กับเส้นทางที่ต้องเดิน
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• Kurshan, Eren & Shen, Hongda & Chen, 
Jiahao ผู้เชี่ยวชาญด้านปัญญาประดิษฐ์ ได้ท านาย
ว่าความซับซ้อนของโมเดลเหล่านี้จะเพิ่มขึ้นสอง
เท่าตัวในทุกๆ 3 - 4 เดือน หรือคิดเป็นอัตราการ
เติบโตที่ 8– 10 เท่าปีต่อปี ซึ่งจะส่งผลให้ก าลังการ
ประมวลผลที่ต้องใช้มากขึ้นไปตามไปด้วย 

• ในปี 2019 จากการค้นคว้า ของ Open AI ก็พบ
ข้อสรุปเดียวกัน โดยตั้งแต่ปี 2012 ก าลังประมวลผล
นั้นเป็นที่ต้องการเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง ในขณะที่การ
ก่อสร้างศูนย์ข้อมูลใหม่นั้นใช้ระยะเวลาที่ค่อนข้าง
นาน และอาจท าได้ไม่ทันกับการปรับตัวเพิ่มขึ้นของ
การใช้งาน

Source: Kurshan, Eren & Shen, Hongda & Chen, Jiahao. (2020)

ความท้าทายของ Physical AI กับเส้นทางที่ต้องเดิน
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ความท้าทายของ Physical AI กับเส้นทางที่ต้องเดิน

• ตามมาตรฐานขององคก์ารระหวา่งประเทศวา่ดว้ยการ
มาตรฐาน (ISO: International Organization for 
Standardization) โมเดลการเช่ือมต่อและพฒันาการ
ส่ือสารต่างๆ จะมีดว้ยกนัทั้งหมด 7 ชั้น ไล่ตั้งแต่
ฮาร์ดแวร์ไปจนถึงซอฟตแ์วร์

• ในการท างานจริง แต่ละชั้นจะท างานประสานกนั โดย
มีหนา้ท่ีแตกต่างกนัในการท างานแต่ละส่วนไป

• ความใกลชิ้ดของซอฟตแ์วร์จะอยูใ่นส่วนระดบับนเป็น
หลกั ขณะท่ีฮาร์ดแวร์เป็นส่วนดา้นล่าง

• ถ้าส่วนล่าง มีข้อจ ากดั ส่วนบนกท็ างานได้ยาก ดงัน้ัน
แต่ละส่วนต้องพฒันาไปพร้อมกนั ดงัน้ันถ้าอุปกรณ์
ต่างๆ ท างานได้ยาก ซอฟต์แวร์กจ็ะจ ากดัไปด้วยPhysical

Data Link

Network

Transport

Session

Presentation

Application Software

Hardware
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Software

Application System
Computer 

Programming 
Tools

ใชส้ าหรับเขียนโปรแกรมหรือ
พฒันาโปรแกรมต่างๆ

ใชส้ าหรับเป็นแกนกลางเพื่อรัน
โปรแกรมต่างๆ และให้
คอมพิวเตอร์ท างาน

โปรแกรม/แอพ ส าหรับท างานดา้น
ต่างๆ ใชง้านอยูบ่นระบบปฏิบติัการ

ส่วนที่เกดิ
นวตักรรมใหม่ๆ 
ได้ง่ายที่สุด และ 

AI อยู่ตรงนี้

ความท้าทายของ Physical AI กับเส้นทางที่ต้องเดิน



34

• แม้จะเป็นคอมพิวเตอร์เหมือนกัน แต่คอมพิวเตอร์ฝัง
ตัวเหล่านี้มักถูกออกแบบมาให้ท างานเฉพาะทาง 
และไม่เหมือนกับคอมพิวเตอร์ทั่วไป เนื่องจากขนาด
พื้นที่ซึ่งเล็กกว่า และการใช้งานที่เฉพาะเจาะจงกว่า

• การเกิดขึ้นของแนวคิดอย่าง SoC (System on a 
Chip) ส่วนหนึ่งมาจากการพัฒนาคอมพิวเตอร์ฝังตัว
เหล่านี้ ตัวอย่างที่ชัดคือโทรศัพท์มือถือ ที่ในอดีต
โทรศัพท์มือถือแต่เดิมท าได้แค่โทรและเล่นเกม
พื้นฐาน กลายเป็นคอมพิวเตอร์บนมือเราในปัจจุบัน

Source: XSpring Asset Management
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แง่มุม คอมพิวเตอร์ฝังตัว
คอมพิวเตอร์ส่วน

บุคคลทั่วไป

ก าลังการประมวลผลและ
หน่วยความจ าช่ัวคราว

มีอยู่อย่างจ ากัด
สูงกว่าและเปลี่ยนได้ในบาง

กรณีหากเปลี่ยนได้

หน่วยความจ าส ารอง มีจ ากัดตามขนาดของเครื่อง ปรับเปลี่ยนได้

ระบบปฏิบัติการ
มักใช้แบบเฉพาะทาง มี

ขีดจ ากัดการท างาน
ใช้ระบบปฏิบัติการทั่วไป 

คุณสมบัติสูงกว่า

ความยืดหยุ่น จ ากัด ปรับเปลี่ยนได้สูงกว่า

การใช้พลังงาน ออกแบบมาให้ใช้พลังงานต ่า ใช้พลังงานสูงกว่า

การอัพเดตซอฟต์แวร์
ยากกว่า และอาจต้องใช้

เครื่องมือพิเศษ
ท าได้ง่ายกว่า ขึ้นกับ

ผู้พัฒนา

การท างานโดยทั่วไป
ท างานได้แบบเดียว มี

ขีดจ ากัด
ท างานได้หลากหลาย

ขนาด มักมีขนาดเล็กมาก ใหญ่กว่า
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Artificial 
Intelligence

Generative AI

AI for 
Robots/Humanoids

เป็น AI ในรูปแบบปัจจุบันที่เราคุ้นเคย (เช่น ChatGPT, 
Claude, Gemini) เรียนรู้ข้อมูลจากข้อความเป็นหลัก

เป็น AI ในรูปแบบเฉพาะทางที่ต้องเรียนรู้ข้อมูลจากภาพ
หรือวิดีโอเป็นหลัก เพ่ือให้ท างานได้อย่างถูกต้อง
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ในมิติของการย่อขนาดส าหรับ Generative AI ปัจจุบันมีความพยายามจาก PrismML ที่มาจากโครงการของสถาบัน CalTech 
ประเทศสหรัฐอเมริกา โดยน าเอาโมเดลปัญญาประดิษฐ์ต่างๆ ทั่วโลก มาบีบอัดเพื่อให้รวดเร็ว และสามารถท างานได้บนโทรศั พท์หรือ
อุปกรณ์ฝังตวัขนาดเลก็ โดยไม่ต้องใช้พื้นท่ีมาก ล่าสุดเปิดตัวโมเดล Bonsai 27B ที่น าเอาโมเดล Qwen ของ Alibaba มาบีบอัดและลด
ขนาดลงด้วยวิธีการออกแบบสถาปัตยกรรมของ AI ใหม่ ผลที่ได้คือโมเดลดังกล่าว โดยแบ่งเป็น 2 รุ่นย่อย คือ Ternary Bonsai 27B 
ที่เล็กเพียง 5.9 GB และสามารถใช้งานได้บนคอมพิวเตอร์พกพายุคปัจจุบันได้อย่างสบาย และ 1-bit Bonsai 27B ที่เล็กลงเหลือ
เพียง 3.9 GB เท่านั้น เล็กพอที่จะให้ใช้บนโทรศัพท์มือถืออย่าง iPhone 17 Pro ได้อย่างราบรื่น
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อีกส่วนหนึ่งคือการฝึกโมเดลส าหรับงานด้าน Humanoids/Robotics ที่ต้องมีการควบคุมเอง ซึ่งไม่ใช่การฝึกที่อาศัย
ข้อมูลแบบข้อความ (textual training) แต่ต้องอาศัยข้อมูลภาพและการเคลื่อนไหว ตัวอย่างที่ชัดเจนคือการส่งหุ่นยนต์
ไปท างานในบ้าน ซึ่งมีความไม่แน่นอนที่สูงกว่าในโรงงาน และการจัดสภาพแวดล้อมแต่ละบ้านที่แตกต่างกัน ปัจจุบันการฝึก
โมเดลลักษณะนี้ยังไม่มีอย่างชัดเจน อย่างไรก็ตามมีความพยายามจากบริษัทในสวิสเซอร์แลนด์คือ MicroAGI ที่มีทั้ง Atlas 
และ Shift ไว้เพื่อฝึกโมเดลเหล่านี้ ท่ามกลางความร่วมมือกับ Nvidia, Google และ Unitree ซึ่งต้องติดตามความส าเร็จต่อ
Source: Bloomberg, Reuters, XSpring Asset Management
Picture: MicroAGI
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คาดการณ์อัตราก าไรของบริษัทที่เกี่ยวข้องยังอยู่
ในระดับต ่า โดยหากพิจารณาจากข้อม ูลของ 
Bloomberg Concensus ส าหรับดัชนี Solactive 
Global AI Humanoid Robotics ที่รวมกลุ่มบริษัท
ที่เกี่ยวข้อง จะอยู่แค่เพียง 1.09% ขณะที่ดัชนี S&P 
500 กลับอยู่ที่ 16.78% บ่งชี้ว่าตลาดยังประเมินว่า
บริษัทเหล่านี้ไม่อยู่ในสถานะในการท าก าไรได้ดี

Source: Bloomberg, XSpring AM
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คาดการณ์ส่วนตอบแทนผู ้ถือหุ ้นของบริษัทที่
เกี่ยวข้องยังอยู่ในระดับต ่า โดยหากพิจารณาจาก
ข้อมูลของ Bloomberg Concensus ส าหรับดัชนี
Solactive Global AI Humanoid Robotics ที่
รวมกลุ่มบริษัทที่เกี่ยวข้อง จะอยู่ที่ -0.74% ขณะที่
ดัชนี S&P 500 กลับอยู่ที่ 22.03% บ่งชี้ว่าตลาดยัง
ประเมินว่าบริษัทเหล่านี้จ าเป็นต้องใช้เงินลงทุน
จากผู้ถือหุ้น และยังไม่มีผลตอบแทนที่ชัดเจน

Source: Bloomberg, XSpring AM
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• ในเชิงระบบ ฮาร์ดแวร์ยังเป็นประเด็นส าคัญในการพัฒนา
การที่คอมพิวเตอร์มีขีดจ ากัดในการท างาน ท าให้การรันโมเดล
ปัญญาประดิษฐ์แบบเดิมเป็นไปได้ยาก

• ในเชิงซอฟต์แวร์ การพัฒนาโมเดลปัญญาประดิษฐ์ที ่เล็ก
เพียงพอก็ท  าได ้ยาก เน ื ่องจากความต้องการในการใช้
ประสิทธิภาพของคอมพิวเตอร์นั้นยังสูงอยู่ แม้จะมีความส าเร็จ
ในการลดขนาดโมเดลแบบข้อความแล้ว แต่ส่วนที่เป็นภาพและ
จ าเป็นต่อการฝึกหุ่นยนต์ยังมีขีดจ ากัด

• ในเชิงของบริษัทต่างๆ ยังไม่สามารถท าก าไรได้อย่างชัดเจน 
และอาจต้องเจอความท้าทายไปอีกระยะใหญ่จากปัญหาทาง
เทคนิค จึงจะสามารถเริ่มมีก าไรอย่างชัดเจน การลงทุนใน
กลุ่มนี้จึงต้องระมัดระวังเป็นอย่างมาก

ความท้าทายของ Physical AI กับเส้นทางที่ต้องเดิน
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Disclaimers
ข้อสงวนสิทธ์ิ

• ขอ้มลูทีป่รากฎในเอกสารนี้ อา้งองิจากแหลง่ทีม่าของขอ้มลูทีเ่ชื่อวา่น่าเชื่อถอืขณะจดัท า โดยเป็นขอ้มลูทีแ่สดงผล ณ ทีม่อียู ่(as is) และปรากฎ
อยู ่(as available) ณ วนัทีจ่ดัท าเอกสารฉบบัน้ี ซึง่อาจมกีารเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัจากวนัดงักลา่ว โดยบรษิทัไมจ่ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ และ
มไิดร้บัรองหรอืรบัประกนัความถกูตอ้ง สมบรูณ์ และ/หรอื ความครบถว้นของขอ้มลู และขอสงวนสทิธไิมร่บัผดิชอบความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้
หรอืเกีย่วขอ้งกบัการใชข้อ้มลูดงักล่าว

• ขอ้มลู ความเหน็ หรอืคาดการณ์ การประเมนิ และขอ้ความทีป่รากฎในเอกสารฉบบัน้ี เป็นเพยีงความเหน็เบือ้งตน้และเป็นการทัว่ไปเท่านัน้ มใิช่
ค ามัน่สญัญา การรบัประกนั หรอืรบัรองผลตอบแทนจากการลงทุนในผลติภณัฑก์ารลงทุนใดๆ แต่ประการใด และมอิาจตคีวามไดว้า่เป็นการให้
ค าแนะน า หรอืเป็นการเสนอซือ้ เสนอขาย หรอืชกัชวนใหเ้สนอซือ้หรอืเสนอขายหลกัทรพัยแ์ก่บคุคลใดๆ โดยเฉพาะเจาะจง

ค ำเตือน
• กำรลงทุนมีควำมเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษำข้อมลูก่อนกำรตดัสินใจลงทุน กำรลงทุนในหน่วยลงทุนมิใช่กำรฝำกเงิน และมีควำมเส่ียง

ของกำรลงทุน ผูถื้อหน่วยลงทุนอำจได้รบัเงินลงทุนคืนมำกกว่ำหรือน้อยกว่ำเงินลงทุนเร่ิมแรกกไ็ด้ และอำจไมไ้ด้รบัช ำระเงินค่ำขำย
คืนหน่วยลงทุนภำยในระยะเวลำท่ีก ำหนด หรืออำจไมส่ำมำรถขำยคืนหน่วยลงทุนได้ตำมท่ีมีค ำสัง่ไว้

• ผลการด าเนินงานในอดตีมไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึผลการด าเนินงานในอนาคต
• กองทุนรวมทีร่ะบใุนเอกสารนี้อาจมไิดเ้หมาะกบัผูล้งทุนทุกประเภท ผูล้งทุนควรลงทุนในกองทุนรวมดงักลา่วเมื่อเหน็ว่าการลงทุนในกองทุนรวม

นัน้เหมาะสมกบัวตัถุประสงคก์ารลงทุนของตนเอง และผูล้งทุนยอมรบัความเสีย่งทีอ่าจเกดิขึน้ไดจ้ากการลงทุนดงักลา่ว ในกรณีทีม่ขีอ้สงสยั ควร
ขอค าแนะน าจากผูแ้นะน าการลงทุนของท่าน ก่อนตดัสนิใจลงทุน

• กองทุนรวมมลีกัษณะเฉพาะและความเสีย่งเฉพาะ ผูล้งทุนควรท าความเขา้ใจลกัษณะ เงือ่นไข ผลตอบแทน และความเสีย่งของกองทุนรวมแต่ละ
กองก่อนตดัสนิใจลงทุน โดยท่านสามารถตดิต่อขอรบัขอ้มลูเพิม่เตมิ หรอืหนังสอืชีช้วนของกองทุนรวม ไดท้ีผู่แ้นะน าการลงทุนของท่าน
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