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Can Crypto Keep Its Momentum?

ครปิโทเคอรเ์รนซี และโทเคนดิจิทัลมีความเส่ียงสูง ท่านอาจสูญเสียเงนิลงทุนได้ท้ังจํานวน 
โปรดศึกษา และลงทุนใหเ้หมาะสมกับระดับความเส่ียงท่ียอมรบัได้

1

แม้อาจไม่ใช่สินทรพัย์ดิจิทัลท่ีนําตลาด ณ เวลาน้ี แต่ยังเป็นแกนหลักของพอรต์ 

และมาตรวดัจุดพีคของวฏัจักร

Bitcoin : Core Asset ยังคงเปน็รากฐานของสินทรพัย์ดิจิทัล

โครงสรา้งพื้นฐานของรอบน้ี หนุนด้วย ETF inflows, บรษัิทเข้ามาถือครองใน

ฐานะสินทรพัย์สํารอง, และการใช้งานจรงิ (Stablecoin/Tokenization/DeFi)

Ethereum ขึ้นแท่นผู้นํา

Tokenization ของสินทรพัย์โลกจรงิ และ oracle ยก “ข้อมูลเศรษฐกิจภาครฐั” 

ขึ้นเชนเพื่อความโปรง่ใส ตรวจสอบได้ กรณีศึกษา AAVE และ Chainlink

DeFi : สะพานสู่สถาบนัการเงนิ

อัปเกรดล่าสุดลด block time/เพÉมเสถียรภาพรองรบังานสถาบัน; 

การใช้งาน stablecoin บนเครอืข่ายขยายตัว หนุนสภาพคล่องเชิงโครงสรา้ง

Solana : จาก Consumer Chain สู่ Institutional-Grade 
Infrastructure

จาก BTC นําการฟื้ นตัว สู่การเพÉมนÍาหนักลงทุน ETH และการกระจาย ไป Altcoins 

เส้นทางหมุนของสภาพคล่องในรอบน้ี

วฏัจักรของสินทรพัย์ดิจิทัล
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ครปิโทเคอรเ์รนซี และโทเคนดิจิทัลมีความเส่ียงสูง ท่านอาจสูญเสียเงนิลงทุนได้ท้ังจํานวน 
โปรดศึกษา และลงทุนให้เหมาะสมกับระดับความเส่ียงท่ียอมรบัได้

Executive Summary 

ตลาดครึ่งปีหลัง 2568 กําลังขับเคล่ือนด้วยพลังของ Ethereum 
กระแสเงนิทุนท่ีหล่ังไหลเข้าสู่กองทุน ETF ของ Ethereum และการท่ีบรษัิทขนาดใหญ่เรÉมนํา 

Ethereum เขา้ไปถือในงบดลุ ชว่ยหนุนใหร้าคา Ethereum แข็งแกรง่กวา่ Bitcoin ควาเคล่ือนไหว

ดังกล่าวดึงดดูใหนั้กลงทุนกลับมาใหค้วามสนใจกับ Ethereum และโครงสรา้งการเงนิรปูแบบใหมบ่น

เครอืข่าย ขณะเดียวกัน ความแข็งแกรง่ของ Ethereum ถูกมองเปน็สัญญาณเรÉมต้นท่ีอาจนําไปสู่

การฟื้นตัวของเหรยีญ Altcoin ในวงกวา้ง 

คําถามสําคัญคือ Ethereum จะรกัษาภาวะผู้นําน้ีได้ยาวนานเพียงใด
ในมุมมอง Base Case ของเรา Ethereum มีโอกาสขยับสู่ช่วง 6,000–8,000 ดอลลาร์สหรัฐ 

ปลายป ี2568 หากกระแสเงนิลงทนุผ่าน ETF และการยอมรบัในฐานะสินทรพัยสํ์ารองยงัคงต่อเน่ือง

อย่างไรก็ดี ภาวะเศรษฐกิจโลกและทิศทางดอกเบี้ยสหรัฐยังเป็นปัจจัยท่ีต้องติดตาม เพราะอาจมี

ผลต่อความต้องการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลโดยรวม

กลยุทธร์ะยะยาวในการลงทุนสินทรพัย์ดิจิทัล
กลยุทธก์ารลงทุน: ทีมวเิคราะห์ของ orbix INVEST เห็นวา่ควรให้นÍาหนักกับ Ethereum ในฐานะ

ตัวขบัเคล่ือนหลัก ขณะท่ี Bitcoin เหมาะสําหรบัการถือครองเพือ่ความมัน่คง แม้ศักยภาพการเติบโต

ระยะส้ันอาจน้อยกวา่ Ethereum ส่วนสินทรพัย์ในกลุ่ม DeFi และโครงสรา้งพื้นฐานบนเครอืข่าย 

Ethereum ยังเปน็ธมีท่ีน่าจับตาในช่วงถัดไป
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บทนํา
ครึ่งปีแรกของปี 2568 ตลาดสินทรัพย์ดิจิทัลถูกขับเคล่ือนโดย Bitcoin จากแรงหนุนของ

การ Halving และกระแสเงนิทุนสถาบันผ่านกองทุน ETF ท่ีช่วยผลักดันราคาและบรรยากาศ

การลงทุนเชิงบวก อย่างไรก็ตาม เมื่อเข้าสู่ครึง่ปหีลัง ภาพรวมตลาดสะท้อนการเปล่ียนแปลง

ครัง้สําคัญ โดยมี Ethereum ก้าวขึ้นเปน็ผู้นํารอบน้ี

ปจัจยัมหภาคก็หนุนทิศทางน้ี เงนิเฟอ้ชะลอลง ทิศทางดอกเบ้ียเรÉมผ่อนคลาย และสภาพคล่อง

ระบบการเงนิกลับมาสนับสนุนสินทรพัยเ์ส่ียงมากขึ้น ส่งผลใหร้ะบบนิเวศบน Ethereum ได้รบั

ความสนใจอีกครัง้ ไม่วา่จะเปน็ DeFi เพือ่สรา้งผลตอบแทน การขยายตัวของ Restaking 

การกํากับดูแล Stablecoin ผ่าน GENIUS Act ไปจนถึง Real World Assets (RWA) ท่ี

ถูก Tokenization บนเครือ่ข่าย

ท้ังหมดน้ีกําลังบอกเราวา่ ตลาดครึง่ปหีลังไมไ่ด้เปน็เพยีงการต่อรอบของ Bitcoin แต่เปน็การ

เปล่ียนแกนการขบัเคล่ือนไปสู่ Ethereum และน่ีคือประเด็นสําคัญท่ีจะถกูวเิคราะหอ์ยา่งละเอียด

ในรายงานฉบับน้ี

แรงขับเคล่ือนมาจากเมด็เงนิท่ีหล่ังไหลเขา้สู่กองทนุ ETF ของ Ethereum ซึง่สูงกวา่ Bitcoin

อย่างมีนัยสําคัญ ข้อมูลเดือนสิงหาคม 2568 ชี้ว่าเงินสะสมในกองทุน Ethereum ETF 

เพÉมข้ึนมากกวา่สองเท่าของ Bitcoin ETF ในชว่งสÜนสัปดาหว์นัท่ี 15 สิงหาคม Ethereum ETF 

มีเงนิไหลเข้าสุทธิ 2.85 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ ส่วน Bitcoin ETF มีเงนิไหลเข้าสุทธิ 547 

ล้านดอลลารส์หรฐั และ 29 สิงหาคม Ethereum ETF มเีงนิไหลเขา้สุทธ ิ1.08 พนัล้านดอลลาร์

สหรฐั ส่วน Bitcoin ETF มเีงนิไหลเขา้สุทธ ิ440 ล้านดอลลารส์หรฐั (อ้างอิงข้อมูลจาก 

Sosovalue) สะท้อนการเปล่ียนแปลงเชงิโครงสรา้งท่ีนักลงทนุสถาบนัใหน้Íาหนักกับ Ethereum 

มากขึ้น ขณะเดียวกันแนวคิด Digital Asset Treasury (DAT: การถือครองสินทรพัยดิ์จทัิล

เปน็ทุนสํารอง คล้ายเงนิสดหรอืพนัธบัตร) เรÉมปรากฏในบรษัิทจดทะเบียนขนาดใหญ่ ตอกยÍา

บทบาทเชิงกลยุทธข์อง Ethereum

ครปิโทเคอรเ์รนซี และโทเคนดิจิทัลมีความเส่ียงสูง ท่านอาจสูญเสียเงนิลงทุนได้ท้ังจํานวน 
โปรดศึกษา และลงทุนให้เหมาะสมกับระดับความเส่ียงท่ียอมรบัได้
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วฏัจักรของ
ตลาดสินทรพัย์ดิจิทัล 
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Bitcoin มกัเปน็ตัวนําในชว่งเรÉมต้นขาขึ้น จากการศึกษาพฤติกรรมของตลาดสินทรพัยดิ์จทัิล

ในอดีตพบวา่แนวโน้มขาขึ้นของสินทรพัยดิ์จทัิล มกัเกิดขึ้นกับวฏัจักรท่ีเกิดซÍาโดยสามารถแบง่

ออกได้เปน็ สองช่วงหลักท่ีเกิดขึ้นตามลําดับ ดังน้ี

1. ชว่งนําตลาดโดย Bitcoin (Early Cycle Accumulation)

วฏัจักรขาขึ้นของตลาดสินทรพัยดิ์จทัิลในอดีตมกัเรÉมต้นจากการฟื้นตัวของ Bitcoin ซึ่ง

มสีถานะเปน็สินทรพัยแ์กนกลาง (Core Asset) ของระบบนิเวศดิจทัิล โดยในชว่งเรÉมต้น

ของวฏัจักรดังกล่าว การปรบัตัวขึ้นของ Bitcoin มักเปน็สัญญาณแรกของการฟื้ นตัว

ของความเชื่อมั่นในตลาด โดยมีแรงสนับสนุนจากปัจจัยเชิงโครงสร้างและมหภาค เช่น

เหตกุารณ์ Halving ซึ่งส่งผลใหป้รมิาณอุปทานใหม่ของ Bitcoin ลดลงอยา่งมีนัยสําคัญ

สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจท่ีเอ้ือต่อสินทรพัยเ์ส่ียงมากขึน้ เชน่ การชะลอตัวของเงนิเฟอ้

ทิศทางการผ่อนคลายนโยบายการเงนิ การกลับเข้ามาของกระแสเงนิลงทุนจากสถาบันฯ

และรายยอ่ยภายใต้โครงสรา้งการลงทุนท่ีมคีวามสะดวกและโปรง่ใสมากขึน้ เชน่ การเปดิตัว

Spot Bitcoin ETF
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ข้อมูลจาก : Coinmarketcap , 9 กันยายน 2568

กราฟมูลค่า Bitcoin เทียบกับมูลค่าของสินทรพัย์ดิจิทัลท้ังหมด (Bitcoin Dominance)

BTC ETH USDT BNB SOL Others

ครปิโทเคอรเ์รนซี และโทเคนดิจิทัลมีความเส่ียงสูง ท่านอาจสูญเสียเงนิลงทุนได้ท้ังจํานวน 
โปรดศึกษา และลงทุนให้เหมาะสมกับระดับความเส่ียงท่ียอมรบัได้
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เป็นวฏัจักรใน Phase ท่ี 2 ของไตรมาสท่ี 3 ปี 2568 เงนิเรÉมหมุนเวยีนเข้าสู่ Ethereum 

ก่อนเป็นอันดับแรก โดยจะเห็นจากสถาบันการเงนิ เมื่อสถาบันและภาคเอกชนเพÉมนÍาหนักใน

Ethereum อยา่งต่อเน่ือง ท้ังผ่านกองทนุ ETF และงบดลุของบรษัิท (Corporate Treasury) 

หนุนให้ราคาและสภาพคล่องของ Ethereum เด่นชัดขึ้น โดยดัชนี Bitcoin Dominance 

ล่าสุดอยู่ท่ีระดับ 57.55% และเปน็แนวโน้มขาลง (ข้อมูล ณ วนัท่ี 9 กันยายน 2568)  

2. ชว่งสถานการณ์ปจัจุบนั นําตลาดโดย Etheruem และ Altcoin

กระแสเงนิกองทนุ ETF: ในชว่งไตรมาส 3 สัญญาณชีว้า่เมด็เงนิในกองทนุ ETF ปรบันÍาหนัก

เขา้หา Ethereum ขณะท่ีฝ่ัง Bitcoin ชะลอลงชัว่คราว สะท้อนการใหน้Íาหนักกับ โครงสรา้ง

พืน้ฐานท่ีถูกใช้งานเชิงพาณิชย์อย่าง Ethereum มากขึ้น รายละเอียดเชิงตัวเลขโปรดดูใน

หวัข้อ “การหมุนเวยีนของเงนิทนุ”

(ETF = Exchange-Traded Fund กองทุนท่ีจดทะเบียนซ้ือขายในตลาด
ช่วยใหนั้กลงทุนสถาบันเข้าถึงครปิโทภายใต้กรอบกํากับดูแล)

BTC ETH USDT BNB SOL OthersBTC ETH USDT BNB SOL Others
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งบดลุองค์กร (Corporate Treasuries): แต่เดิม DAT มกัหมายถึงการถือ Bitcoin ในงบดลุ

เพยีงอยา่งเดียว ขณะน้ีทิศทางเปล่ียนไป บรษัิทขนาดใหญ่เรÉมมอง Ethereum เปน็สินทรพัย์

สํารองเชิงกลยุทธ์ คล้ายเงนิสดหรือพันธบัตร (Strategic Ethereum Reserve, SER)

รายละเอียดเชิงลึกจะถูกขยายความในหวัข้อ Ethereum ของบทความน้ี

สภาพคล่องบนโลกบล็อคเชน (On-Chain Money): มูลค่าพนัธบัตรพนัธบตัรรฐับาลท่ีออก

และซื้อขายบนบล็อกเชน ทะลุ 7.4 พันล้านดอลลารส์หรฐั โดยมีการเติบโตต้ังแต่ต้นปี 2568 

อยู่ท่ีประมาณ 88.29% ในขณะท่ีมูลค่ารวมตลาด Stablecoin แตะ 285 พนัล้านดอลลารส์หรฐั

เติบโตอยู่ท่ีประมาณ 41.08% ซึ่ง กิจกรรมส่วนใหญ่กระจุกอยู่บน Ethereum, Solana และ

เครอืข่าย Layer-2 ของ Ethereum โดยสÉงท่ีเคยเปน็เพยีงการทดลอง ได้ยกระดับเปน็โครงสรา้ง

พืน้ฐานการชําระเงนิท่ีใช้งานจรงิ รองรบัปรมิาณธรุกรรมในระดับมีนัยสําคัญ 
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แรงหนุนจากกองทุน ETF การขยับของบรษัิทเอกชนท่ีนํา Ethereum เข้ามาไวใ้นงบดุล และ

สภาพคล่องบนเชนท่ีเรง่ตัว ล้วนสะท้อนสัญญาณเดียวกัน คือการเปล่ียนผ่านจากตลาดท่ีเคย

นําโดย Bitcoin ไปสู่การยกระดับของ Ethereum อย่างเด่นชัด ประเด็นท่ีน่าสนใจคือ อะไร

คือปจัจัยท่ีทําให ้Ethereum ก้าวขึ้นแท่นผู้นํา และตัวแปรใดท่ีกําลังขับเคล่ือนภาพน้ีอยู่
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ครปิโทเคอรเ์รนซี และโทเคนดิจิทัลมีความเส่ียงสูง ท่านอาจสูญเสียเงนิลงทุนได้ท้ังจํานวน 
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กราฟมูลค่าของผลิตภัณฑ์พนัธบัตรรฐับาลสหรฐั (Treasury Product)
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Ethereum ข้ึนแท่นผู้นํา

การหมุนเวยีนของเงนิทนุ: ETF งบดลุ และระบบการชําระเงนิ

ต่อเน่ืองจากวฏัจกัรของสินทรพัยดิ์จทัิล เมด็เงนิสถาบนักําลัง “ปรบัน¾าหนัก” มาสู่ Ethereum

ผ่าน 3 ช่องทางหลัก ได้แก่ ETF, งบดุลองค์กร (Corporate Treasury/DAT) และ ระบบ

การชําระเงนิ (Payments) ซึ่งรวมกันสะท้อนบทบาทของ Ethereum ในฐานะ “แกนกลาง

เชงิโครงสรา้ง” ของการเงนิดิจทัิลในรอบน้ี

ETF Flows: เดือนสิงหาคม Ethereum ETF มเีงนิไหลเข้าสุทธ ิ4 พนัล้านดอลลารส์หรฐั ขณะ

ท่ี Bitcoin ETF มเีงนิไหลออก 750 ล้านดอลลารส์หรฐั สัญญาณน้ีสะท้อนการปรบัโครงสรา้ง

พอรต์ของสถาบนัไปยงัเครอืขา่ยท่ีมกีารใชง้านจรงิ ท้ัง Stablecoin และ Tokenization

ข้อมูลจาก:  SoSoValue, 7 กันยายน 2568

กราฟกระแสเงนิสุทธริายเดือนของ Bitcoin และ Ethereum ETF 
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งบดลุภาคเอกชน (Corporate Treasuries): องค์กรเรÉมทยอยนํา ETH เขา้มาเปน็สินทรพัย์

สํารองภายใต้กรอบ Digital Asset Treasury (DAT) โดยมี SharpLink เป็นผู้รเิรÉม และ 

BitMine Immersion ก้าวขึ้นเปน็ผู้นํา โดยถือครองประมาณ 1.87 ล้าน ETH (สัดส่วน 1.54% 

ของอุปทานท้ังหมด ณ วนัท่ี 7 กันยายน 2568) พรอ้มแผนเพÉมสัดส่วนเปน็ 5% ของอุปทาน

ท้ังหมดผ่านการระดมทนุด้วยหุน้ เมือ่รวมกับฝั่ งกองทนุแล้ว ETFs และ Strategic Reserves

ถือครอง ETH รวมราว 9.3% ของอุปทานท้ังหมด ขณะเดียวกัน คิวการรอฝาก Ethereum 

ในระบบเพือ่ตรวจสอบธรุกรรม (staking queue) แตะระดับสูงสุดใหม่ประมาณ 860,000 

ETH สะท้อนอุปสงค์ระยะยาวเพือ่รบัผลตอบแทน (yield) ท่ียงัแขง็แรง ซึง่ล้วนหนุนภาพความ

ต้องการเชิงโครงสรา้ง ของ Ethereum ในระยะถัดไป

ระบบการชาํระเงนิ (Payments): ผู้ให้บรกิารการเงนิระดับโลกขยายการใช้งานบนเครอืข่าย 

Ethereum อยา่งต่อเน่ือง Visa ขยายการชาํระเงนิด้วย Stablecoin  PayPal ขยายการใชง้าน 

PYUSD จาก Ethereum ไปหลายเครอืขา่ย และ Stripe ผสานการใช ้USDC บน Ethereum, 

สะท้อนการใช้งานจรงิของผู้เล่นระดับโลก และยืนยันวา่ Ethereum กําลังก้าวเปน็โครงสรา้ง

พืน้ฐานหลักของระบบการชาํระเงนิดิจิทัล

ข้อมูลจาก: Strategic ETH Reserve (SER), 7 กันยายน 2568

ตารางแสดงการถือครอง Ethereum ในงบดุล ของบรษัิทเอกชน
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เดือนกรกฎาคม 2568 สหรฐัฯ ประกาศใช ้GENIUS Act ซึ่งเปน็กฎหมายกลางฉบับแรกท่ีวาง

กรอบกํากับดแูล Stablecoin สําหรบัการชาํระเงนิ ยกระดับจากสินทรพัย์ทดลองสู่โครงสรา้ง

พืน้ฐานทางการเงนิ โดยกําหนดใหม้กีารสํารองสินทรพัย์สภาพคล่อง 1:1 (เงนิดอลลารส์หรฐั และ 

พนัธบัตรรฐับาลสหรฐั) โดยผู้ท่ีสามารถออก Stablecoin ได้ต้องมีใบอนุญาตท่ีถูกต้องตาม

กฏหมาย ผู้ออก Stablecoin ต้องมีการเปดิเผยข้อมูลรายเดือน การปฏิบัติตามกฎหมายวา่

ด้วยการปอ้งกันและปราบปรามการฟอกเงนิ (AML) และหา้มจ่ายดอกเบี้ยบนยอดคงเหลือ 

Stablecoin

ในภาพรวมตลาด Stablecoin ท่ัวโลก USDT และ USDC รวมกันมีส่วนแบ่งประมาณ 84% 

จงึเปน็ตัวแทนท่ีสะท้อนโครงสรา้งสภาพคล่องได้ดีท่ีสุด สําหรบัการประเมินเชิงระบบ เราใหน้Íาหนัก

สองสกุลน้ีเปน็หลัก

ตามข้อมูล DeFiLlama แม้ฝั่ ง Tron จะเปน็ศูนย์กลางการออก USDT ท่ีใหญ่ท่ีสุดราว 78 

พันล้านดอลลาร์สหรัฐ แต่เครือข่าย Tron แทบจะพึ่งพา USDT เพียงสกุลเดียว ขณะท่ีฝั่ ง 

Ethereum มท้ัีง USDT และ USDC รวมกันราว 120 พนัล้านดอลลารส์หรฐั ทําใหส้ภาพคล่อง

เชิงโครงสร้างสูงกวา่อย่างมีนัยสําคัญ

ข้อมูลจาก: DeFiLlama, 7 กันยายน 2568

ภาพส่วนแบ่งการตลาดของ Stablecoin

Stablecoin และกฎหมาย GENIUS Act
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ผลลัพธ ์คือ กิจกรรมท่ีสรา้งมูลค่าเพÉม เช่น DeFi, Tokenization และ การชําระเงนิภายใต้

กํากับ เกิดขึน้บน Ethereum เปน็หลัก สะท้อนบทบาทของ Ethereum ในฐานะ โครงสรา้งหลัก

ของระบบการเงนิดิจิทัล

การยอมรบัจากสถาบนัและองค์กร
ไตรมาสท่ี 3 ป ี2568 ผู้เล่นสถาบนัและบรษัิทเทคโนโลยรีะดับโลกเดินหน้าใชง้าน Ethereum และ 

L2 ท่ีเข้ากันได้กับ EVM อยา่งต่อเน่ือง Visa ขยายการชาํระเงนิด้วย Stablecoin หลายเครอืขา่ย

โดยม ีEthereum เปน็ฐานหลัก PayPal ยกระดับ PYUSD สําหรบัรา้นค้าและธรุกิจขนาดเล็ก 

Robinhood เปิดให้ผู้ใช้ยุโรปลงทุนในหุ้นสหรัฐฯ ท่ีถูก Tokenized บน Arbitrum  ในฝั่ ง 

JPMorgan Onyx ทดลอง Tokenized สินทรพัยค์Íาประกัน ตามมาตรฐาน Ethereum และ 

BlackRock มีกองทุน BUIDL ท่ีเป็นการ Tokenized พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐระยะส้ัน บน 

Ethereum ท่ี AUM ทะล ุ1 พนัล้านดอลลารส์หรฐัภายในไมก่ี่เดือน

ปรบัสถาปตัยกรรมและแบบแผนการบรหิาร

อยา่งไรก็ตามปน้ีี Ethereum ได้วางแนวทางและปรบัโครงสรา้งใหม่ เพือ่ดึงศูนย์กลางของระบบ

กลับมาท่ีตัวเครอืขา่วหลัก (Layer 1) ดังน้ี

พฒันาระบบใหร้อบรบัการทําธรุกรรมได้เรว็ขึ้น มีประสิทธภิาพมากขึ้น และช่วยลดค่า

ธรรมเนียม

ออกแบบเทคโนโลยใีหมท่ี่ชว่ยเชือ่มต่อกับ Layer 2 เพือ่ทํางานสอดประสานกับ Ethereum

ได้ดียÉงขึ้น ท้ังด้านข้อมูลและรายได้

ปรบัโครงสรา้งทีมงานและแผนการทํางานของ Ethereum Foundation ให้กระชับข้ึน

ลดค่าใช้จ่ายขององค์กร โดยมุ่งเน้นเปา้หมายท่ีชัดเจน

วางแผนจัดการเงนิทนุสํารองอยา่งมปีระสิทธภิาพลดความเส่ียงจากแรงขาย และสรา้งราย

ได้เพÉมเติมจากการนําเหรยีญไปสรา้งผลตอบแทนในระบบการเงนิแบบกระจายศนูย ์(DeFi)

●

●

●

●
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เมือ่รวมแรงหนุนจาก ETF งบดุลสถาบัน และกฎหมายท่ียกระดับ Stablecoin เขา้สู่กรอบกํากับ

ภาพชัดเจนวา่ Ethereum กําลังถูกวางให้เปน็โครงสรา้งพืน้ฐานของการเงนิดิจิทัล อย่างไร

ก็ตาม บทบาทของ Bitcoin ในฐานะตัวชี้วดัสภาพคล่องของตลาดยังคงสําคัญ นักลงทุนจึง

ต้องมองสองสินทรพัย์น้ีควบคู่กันไป Ethereum ในฐานะแกนกลางการเติบโต และ Bitcoin 

ในฐานะเข็มทิศของวฏัจักรตลาด

Bitcoin: Core Asset ท่ียังคงเปน็รากฐานของตลาดสินทรพัย์ดิจิทัล

ในไตรมาส 3 ป ี2568 Ethereum แสดงศักยภาพท่ีเหนือกวา่ Bitcoin ในด้านการเติบโตของ

ราคา เน่ืองจากเม็ดเงนิของทางสถาบันไหลเข้ามาผ่านกองทุน ETF และประกอบกับการท่ี

บรษัิทนํา Ethereum เข้าไปเปน็สินทรพัย์สํารอง (Treasury) อย่างไรก็ตาม Bitcoin ยังคง

เปน็สินทรพัย์แกนหลักของตลาดสินทรพัย์ดิจิทัล ด้วยเหตุผลสําคัญ ได้แก่ เปน็สินทรพัย์

ดิจทัิลตัวแรกในโลก Blockchain โดยได้รบัการยอมรบัวา่เปน็ “ทองคําดิจิทัล” มสีภาพคล่อง

มากท่ีสุดในตลาด ถูกใช้เปน็ทุนสํารองของรฐับาลบางประเทศ
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ข้อมูลจาก : Binance Research , 13 มิถุนายน 2568

กราฟเปรยีบเทียบการอัปเกรด Ethereum
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ข้อมูลจาก: Bitbo ณ วนัท่ี 4 กันยายน 2568 

กราฟ Bitcoin Supply 

กองทนุ ETF: เดือนสิงหาคมเหน็ กระแสเงนิไหลออกสุทธจิาก Bitcoin ETF ตรงขา้มกับ 

เงนิไหลเข้าสุทธขิอง Ethereum ETF ทวา่ในภาพใหญ่ Bitcoin ETF ยังมสิีนทรพัยร์วมภายใต้

การจัดการ (AUM) มูลค่าราว 144 พนัล้านดอลลารส์หรฐั ซึง่ มากกวา่ Ethereum ETF ถึง 5 เท่า 

(อ้างอิงข้อมูลจาก sosovalue ณ วนัท่ี 5 กันยายน 2568) สะท้อนวา่ Bitcoin ยังคงเปน็

สินทรพัยดิ์จทัิลหลักของทางสถาบนั แมก้ระแสเงนิใหมใ่นชว่งน้ีจะเอนมาทาง ETH ก็ตาม

งบดุลองค์กรและทุนสํารองของรฐับาล: Bitcoin เปน็ผู้บุกเบิก Digital Asset Treasury 

(DAT) โดยมี MicroStrategy และ Tesla เปน็บรษัิทในตลาดหุน้ท่ีถือ Bitcoin ในสัดส่วนท่ี

เยอะ ส่วนในมุมของเงนิทนุสํารองในระดับประเทศ สหรฐัอเมรกิาถือครอง Bitcoin มากท่ีสุด 

รองลงมาจะเปน็จีน และ เอลซัลวาดอร ์เปน็ผู้ถือครองหลัก หนุนภาพลักษณ์ “ทองคําดิจิทัล” 

ซึ่ง ณ ปัจจุบันยังไม่พบข้อมูลวา่ประเทศไหนประกาศวา่มีการถือ Ethereum เป็นทุนสํารอง

ของประเทศ

นอกเหนือจากหลักฐานขา้งต้นในความสําคัญของ Bitcoin แล้ว ตัว Bitcoin เองยงัมีคุณสมบติั

ท่ีเปน็เหตุผลเชิงโครงสรา้งท่ีน่าลงทุนอีกด้วย น้ันก็คือ การท่ี Bitcoin มีปรมิาณท่ีจํากัดอยู่ท่ี 

21 ล้าน BTC และทุกๆ 4 ปีอัตราการผลิต Bitcoin จะลดลงครึ่งนึง ซึ่ง ณ ปัจจุบันปรมิาณ

Bitcoin เหลือใหขุ้ด (Mining) เพยีง 5.12% เท่าน้ัน ทําให ้Bitcoin มีคณุสมบติั ความหายาก  

เมือ่มีความต้องการในตัว Bitcoin มากข้ึนแต่ปรมิาณมจีาํกัด ตามหลักอุปสงค์และอุปทาน 

(Demand & Supply) ก็จะทําใหร้าคาปรบัตัวสูงขึ้น
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นอกเหนือจาก Bitcoin จะเปน็สินทรพัย์หลักในพอรต์การลงทุนสินทรพัย์ดิจิทัลแล้ว ตัวมัน

เองยังถูกใช้เปน็ดัชนีในการวดัวา่ตลาดกําลังจะถึงจุดสูงสุดของวฏัจักรขาขึ้นแล้วหรอืยัง? 

ผ่านทางตัวชี้วดั On-Chain

ตัวชี้วดั On-chain : MVRV (Market Value / Realized Value)

อธบิาย: เปรยีบเทียบราคาตลาดกับต้นทุนเฉล่ียของนักลงทุน พบวา่ปจัจุบันราคาตลาดอยู่

เหนือค่าเฉล่ียในอดีต แต่ยังตðากวา่ช่วงท่ีมีความรอ้นแรงสูง (MVRV > 3) ซึ่งสะท้อนวา่

มูลค่าตลาดได้ปรบัฐานขึ้นมาแล้ว โดยท่ีค่า MVRV อยู่ท่ีระดับ 2 .09 บ่งชี้วา่ตลาดยังไม่เข้าสู่

ภาวะเกินมูลค่า (overvalued)

ข้อมูลจาก: CryptoQuant ณ วนัท่ี 7 กันยายน 2568

กราฟเปรยีบเทียบราคาตลาดกับต้นทุนเฉล่ียของนักลงทุน (MVRV)

STH-SOPR (Short-Term Holder Spent Output Profit Ratio)

อธบิาย: วดัวา่ผู้ถือระยะส้ันกําลังขาย “มีกําไร (>1)” หรอื “ขาดทุน (<1)”

เกณฑ์อ้างอิง: แรงขายทํากําไรมักเรÉมชัดเจนราว ~1.05 และช่วงฟองสบู่มักอยู่ เหนือ 1.15

การอ่านปจัจุบัน: ค่า ใกล้ 1.0 สะท้อนวา่ แรงขายทํากําไรยังไม่เยอะมากนัก
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Realized Cap HODL Waves

อธบิาย: ดูสัดส่วนเหรยีญตามอายุการถือครอง เพือ่ตรวจสัญญาณ “การสลับมือ” จากนัก

ลงทุนระยะยาวไปสู่มือใหม่

การอ่านปจัจุบนั: สัดส่วนของคนท่ีถือระยะยาวต้ังแต่ 6 เดือนจนถึง 10 ป ียังมีปรมิาณสูง ซึ่ง

ยงัไมพ่บการกระจายเหรยีญในวงกวา้งไปสู่คนท่ีถือเก็งกําไรระยะส้ัน

เมื่อ Bitcoin ยังมีพืน้ท่ีสําหรบัการปรบัตัวขึ้น ตลาดจึงเปดิโอกาสใหก้ระแสเงนิไหลต่อไปยัง 

Altcoins โดยเฉพาะเครอืข่ายท่ีมีการใช้งานจรงิและเติบโตเรว็ หน่ึงในน้ันคือ Solana ซึ่ง

กําลังถูกจับตามองในฐานะโครงสรา้งสําคัญของการเงนิภาคผู้บรโิภค
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ข้อมูลจาก: CryptoQuant ณ วนัท่ี 7 กันยายน 2568

กราฟอัตราส่วนการทํากําไรของผู้ถือครองระยะส้ัน  (STH-SOPR)

ข้อมูลจาก: Realized Cap HODL Waves ณ วนัท่ี 7 กันยายน 2568

กราฟการกระจายการถือครอง Bitcoin ตามอายุ (Realized Cap HODL Waves)



ก้าวต่อไปสู่โอกาสใหม่
ในตลาด Altcoin
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Solana : จาก Consumer Chain 
สู่ Institutional-grade Asset
หาก Ethereum เปน็กระดูกสันหลังด้านการชําระบญัชขีองภาคสถาบนั Solana คือเส้นทาง

ความเรว็สูงของการเงนิภาคผู้บรโิภค โดดเด่นด้านความเรว็ ค่าธรรมเนียมตðา และประสบการณ์

ผู้ใช ้เหมาะกับการชาํระเงนิในรปูแบบ Micro Payment แอปผู้บรโิภค (Consumer Application)

และ DeFi ท่ีต้องการความเรว็สูง ท้ังสองเครอืข่ายทําหน้าท่ีเก้ือหนุนกันคนละชั้นของ

เศรษฐกิจดิจิทัล

โดย Solana ถือวา่เปน็ Alternative Layer-1 หรอื Blockchain ทางเลือก ท่ีปจัจุบันกลับ

มาทวงตําแหน่ง Blockchain ท่ีมีมูลค่าสินทรพัย์รวม (TVL) อันดับ 2 ได้สําเรจ็ ซึ่งก่อนหน้า

น้ีจะเปน็ในด้านฝั่ งของ Tron และ Binance Smart Chain (BSC) ท่ีมีมูลค่าสินทรพัย์รวม

ท่ีมากกวา่ โดย ณ ปจัจุบันทาง Solana มีสินทรพัยท่ี์อยูบ่นเครอืขา่ยอยู่ท่ี 11.98 พนัล้าน

ดอลลารส์หรฐั อ้างอิงขอ้มูลจาก DeFiLlama ณ วนัท่ี 8 กันยายน 2568

นอกเหนือจากมูลค่าของสินทรพัย์ท่ีเติบโตขึ้นมาเปน็อันดับ 2 ในส่วนของของปรมิาณบัญชี

ผู้ใช้งานรายวนั ปรมิาณธรุกรรม และ กิจกรรมการซื้อขายของกระดานเทรดไรตั้วกลาง 

(Decentralized Exchange : DEX) ก็อยู่ในระดับท่ีสูงเช่นกัน

Can Crypto Keep Its Momentum?

ข้อมูลจาก: จาก Artemis ณ วนัท่ี 7 กันยายน 2568

กราฟปรมิาณผู้ใช้งานรายวนัและปรมิาณการซื้อขายบนกระดานเทรดไรตั้วกลาง (DEX)



Stablecoin

Corporate Adoption

Institution Collaboration 
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การเติบโตของ Stablecoin คือหลักฐานชดัเจนถึงบทบาทน้ี ปจัจุบนัม ีStablecoin หมุนเวยีน

บนเครอืข่าย Solana มูลค่าประมาณ 12 พนัล้านดอลลารส์หรฐั นําโดย USDC ความเรว็ และ

ต้นทนุตðาทําให ้Solana ถูกเลือกใชใ้นการโอนเงนิขา้มพรมแดนและการชาํระเงนิในชวีติประจาํวนั

มากข้ึนเรือ่ย ๆ จึงเรÉมถกูมองวา่เปน็ “Consumer Payment Layer” ของระบบการเงนิดิจทัิล

ปจัจัยสนับสนุนการเติบโตและความน่าสนใจเชงิลงทนุ

นอกจากการใช้งานจริงแล้ว กระแสเงนิทุนจากฝั่ งสถาบันก็เรÉมเข้ามาอย่างมีนัย Pantera 

Capital ได้ระดมทนุเพือ่จดัต้ัง “Solana Co” ท่ีจะทําหน้าท่ีเปน็บรษัิทท่ีบรหิารจดัการสินทรพัย์

ดิจิทัล (Digital Asset Treasury: DAT) มูลค่า 1.25 พนัล้านดอลลารส์หรฐัท่ีจดทะเบียนใน 

Nasdaq ขณะท่ี Galaxy Digital, Jump Crypto และ Multicoin Capital ก็จบัมอืกับ Cantor

Fitzgerald และ Solana Foundation เพื่อจัดต้ังกองทุน Treasury มูลค่าอีก 1 พันล้าน

ดอลลารส์หรฐั การเคล่ือนไหวเหล่าน้ีทําให ้Solana ถูกยกระดับจาก Consumer Chain ไปสู่

การเปน็สินทรพัยสํ์ารองในงบดุลระดับสถาบนั (Treasury-grade Asset) เคียงขา้ง Ethereum

ความรว่มมือกับภาคการเงนิด้ังเดิม (TradFi) ก็เปน็อีกปจัจยัสําคัญ R3 ผู้พฒันา Corda ซึ่ง

ใช้งานโดยธนาคารใหญ่ท่ัวโลก เช่น HSBC และ Bank of America ได้รว่มมือกับ Solana 

เพือ่ออกสินทรพัยดิ์จทัิลสู่เครอืขา่ยสาธารณะ (Public Blockchain) ผลลัพธคื์อภาพของ 

“แพลตฟอรม์ลกูผสม” ท่ีรวมมาตรฐานกํากับดแูลระดับองค์กร  เขา้กับความเรว็ของเครอืขา่ย

สาธารณะ ขณะเดียวกัน มูลค่าการ Tokenization สินทรพัยจ์รงิ (Real World Asset: RWA) 

บน Solana ณ เดือนสิงหาคม 2568 ก็ทะลุ 500 ล้านดอลลารส์หรฐั นําโดยโครงการจาก 

Galaxy และ Superstate

-1-
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ท้ังหมดน้ีถกูหนุนเสรมิด้วยการพฒันาเทคโนโลยภีายในเครอืขา่ย Firedancer ท่ีเปน็ Software 

สําหรบั Solana Validator ตัวใหมท่ี่พฒันาโดย Jump Crypto กําลังเพÉมศักยภาพการประมวล

ผลธรุกรรมอยา่งก้าวกระโดด ขณะท่ี Alpenglow ปรบัปรงุกลไกการทํางานบล็อคเชนเพือ่ลด

ปญัหา downtime ท่ีเคยเปน็จุดอ่อน และยกระดับความพรอ้มของ Solana สําหรบัการใชง้าน

เชิงสถาบันในอนาคต

เมื่อพจิารณาจากการขยายตัวของ Stablecoin บนเครอืข่าย การไหลเข้าของเงนิทุนสถาบัน

ผ่านกองทุน Treasury ความรว่มมอืกับสถาบนัการเงนิด้ังเดิม ตลอดจนการอัปเกรดเทคโนโลยี

เพือ่เพÉมความเสถียรและรองรบัธรุกรรมระดับสถาบนั ปจัจยัท้ังหมดน้ีสะท้อนใหเ้หน็วา่ Solana

กําลังถกูยกระดับจาก Consumer Layer สู่การเปน็ Institutional Layer ท่ีน่าจบัตามองใน

ชว่งน้ี
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DeFi : สะพานสู่สถาบนัการเงนิ

ท่ามกลางการเปล่ียนแปลงน้ี โปรโตคอลอย่าง AAVE และ Chainlink จงึถกูจบัตาเปน็พเิศษใน

ฐานะตัวแทนของ DeFi ยุคใหม ่ท่ีไมไ่ด้เปน็เพยีงเครือ่งมือของผู้ใชง้านรายย่อย แต่กําลังกลาย

เปน็โครงสรา้งพืน้ฐานท่ีรองรบัการเงนิระดับสถาบนัและรฐับาลในอนาคต”

ในรอบน้ี DeFi ไมไ่ด้ถกูพูดถึงแค่ในมุมการเก็งกําไร แต่กลับได้รบัแรงหนุนจาก 3 ปจัจยัหลัก:
กฎหมายท่ีเรÉมมคีวามชัดเจนมากขึน้ เปดิทางใหนั้กลงทนุสถาบนัและภาครฐัเขา้มาใชง้านจรงิ

โปรโตคอลท่ีทํางานรว่มกับสถาบนัการเงนิและรฐับาลเพือ่เช่ือมโยงสินทรพัย์โลกจรงิเขา้สู่

บล็อคเชน

การอัพเกรดระบบและปรบัโครงสรา้ง Tokenomic ท่ีช่วยยกระดับความย่ังยืนและสรา้ง

แรงจูงใจใหม่ ๆ

(1)

(2)

(3)

AAVE คือหน่ึงในโปรดตคอลการใหกู้ย้มืเงนิแบบกระจายศนูย์ (DeFi Lending Protocol) ท่ี

ได้รบัความนิยมสูงสุดนโลกครปิโต ดดยเปดิใหผู้้ใช้นําเหรยีญครปิโตมาฝากไวเ้พือ่รบัดอกเบี้ย

และเปดิโอกาสใหผู้้อ่ืนสามารถกู้เหรยีญเหล่าน้ันไปใชง้านได้แบบไมต้่องมตัีวกลาง เชน่ ธนาคาร

หรอืสถาบนัการเงนิแบบเดิม โดย AAVE มส่ีวนแบง่การตลาดสูงสุดในกลุม่โปรโตคอลกูย้มื และ

มีมูลค่าสินทรพัย์รวม (Total Value Locked: TVL) เปน็อันดับ 1 ของอุตสาหกรรม DeFi 

อยูท่ี่ 39.91 พนัล้านดอลลารส์หรฐั (อ้างอิงขอ้มูลจาก DeFiLlama ณ วนัท่ี 8 กันยายน 2568)

ข้อมูลจาก: DeFiLlama ณ วนัท่ี 7 กันยายน 2568

ภาพการจัดอันดับ DeFi โปรโตคอลจากมูลค่าสินทรพัย์รวม (TVL)

AAVE : จาก DeFi Lending สู่ Institutional Lending
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เพือ่ตอบโจทยก์ารเติบโตและเพÉมประสิทธภิาพของระบบ AAVE จึงได้พฒันาเวอรช์นัใหม่ 

(AAVE V4) ท่ีชว่ยใหร้ะบบมคีวามยดืหยุน่สูงขึ้น ปลอดภัยมากขึ้นและบรหิารสภาพคล่องได้ดี

ขึ้นอยา่งมนัียสําคัญ เพือ่ใหผู้้ใชง้านระบบได้อยา่งราบรืน่ คลอบคลมุทกุเครอืขา่ยมากข้ึนใน

อนาคต ซ่ึงการอัปเกรดสู่  AAVE V4 เปน็ก้าวสําคัญท่ีส่งผลบวกต่อเหรยีญ AAVE ได้แก่ 

2.

เพ�มประสิทธภิาพในการใชส้ภาพคล่อง เพ่ือสรา้งรายได้จากดอกเบีย้สูงขึ้น

ด้วยระบบ Unified Liquidity Layer ท่ีพฒันาขึน้ใหม ่เงนิฝากจากทกุเครอืขา่ยจะสามารถ

นํามารวมใชเ้ปน็สภาพคล่องเดียวกันได้ ไมแ่ยกเปน็ Pool ยอ่ยตามแต่ละบล็อกเชน ทําให้

สามารถปล่อยกูไ้ด้มากขึน้ ส่งผลใหร้ายได้จากดอกเบีย้และค่าธรรมเนียมเพÉมขึน้อยา่งมีนัย

สําคัญ

1.

ลดความซบัซอ้นและความเส่ียงในการใชง้าน เพ่ือดึงดดูผู้ใชง้านใหมจ่ากกลุม่ 

mass adoption

ในอดีตการโอนสินทรพัย์ข้ามเครอืข่ายต้องพึ่งพา bridge จากผู้ใหบ้รกิารภายนอก ซึ่งมี

ความซบัซอ้นและมปีระวติัการถกูโจมตีหลายครัง้ในโลก DeFi 

AAVE V4 ได้นําเทคโนโลยี Chainlink CCIP มาใช้เพือ่เชื่อมโยงเครอืข่ายต่างๆ ได้แบบ 

native ซึง่ชว่ยลดความเส่ียงเรือ่ง bridge hack และเพÉมความปลอดภัยในการโอนสินทรพัย์

ข้ามเครือ่ขา่ย ผู้ใชง้านรายยอ่ยจึงสามารถเขา้มาใช้งานระบบได้อย่างมัน่ใจ

ขยายขอบเขตสินทรพัยท่ี์รองรบั เพ่ือเปดิโอกาสรายได้ใหม่

ด้วยโครงสรา้ง Modular Architecture ท่ียืน่หยุ่น AAVE สามารถเพÉมสินทรพัย์

ประเภทใหม่เขา้สู่ระบบได้งา่ยขึ้น ไมว่า่จะเปน็เหรยีญดิจิทัลท่ัวไป หรอืสินทรพัยใ์นโลกจรงิ 

(Real World Assets: RWA) เชน่ หุน้ ตราสารหน้ี หรอือสังหารมิทรพัย์ ความสามารถน้ี

จะช่วยให ้AAVE ขยายตลาดจาก DeFi แบบด้ังเดิม ไปสู่การผสานระหวา่ง DeFi กับระบบ

การเงนิด้ังเดิม (TradFi) ได้อย่างเต็มรปูแบบและเปดิโอกาสสรา้งรายได้ใหมจ่ากสินทรพัย์

หลากหลายประเภท

3.
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ปจัจัยท่ีส่งเสรมิให้ AAVE มคีวามน่าสนใจ

AAVE ได้มกีารปล่อย Platform ใหมเ่มือ่ต้นเดือนกันยายนท่ีผ่านมา ท่ีมีชือ่วา่ “Horizon” 

ท่ีอนุญาตใหส้ถาบนัสามารถนํา RWA ท่ีผ่านการทํา Tokenization มาวางเปน็สินทรพัย์

คÍาประกันเพือ่กู ้Stablecoin ออกไป  โดยม ีPartner ท่ีรว่มทําโปรเจคน้ีได้แก่ Chainlink 

ท่ีเข้ามาชว่ยในเรือ่งของการวดัมูลค่าสุทธขิองสินทรพัย ์(Net Asset Value : NAV) 

ของสินทรพัย์ท่ีนํามาคÍาประกัน  นอกเหนือจากน้ียังมี Partner เจ้าอ่ืนๆ อย่าง Circle, 

VanEck และ WisdomTree ณ ปจัจุบนัตัว Horizon ได้มีการวาง RWA เปน็สินทรพัย์

คÍาประกันมากกวา่ 65 ล้านดอลลารส์หรฐั

•

• รายได้ของโปรโตคอลใชใ้นการซ้ือเหรยีญ AAVE กลับ (Buy Back) ตัว AAVE น้ันมรีาย

ได้รายป ี(Annualized Revenue) คิดต้ังแต่เดือนเมษายน ในป ี2568 อยูท่ี่ประมาณ 123 

ล้านดอลลารส์หรฐั โดยเรÉมท่ีใชเ้งนิใน Treasury ในการซือ้เหรยีญ AAVE คืนจากตลาด 

ทําใหเ้กิดมูลค่าสะสมแก่ผู้ท่ีถือเหรยีญ AAVE อยู ่สÉงน้ีถือวา่อุปสงค์ท่ีจะผลักดันราคาของ 

AAVE ใหม้กีารปรบัตัวสูงขึ้น
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Chainlink (Link): Oracle ท่ีกลายเปน็มาตรฐานสถาบัน 

Chainlink (LINK) คือ เครอืขา่ย Oracle แบบกระจายศนูย ์(Decentralized Oracle Network)

ท่ีทําหน้าท่ีเช่ือมโยง Smart Contract เขา้กับ ขอ้มูลโลกจรงิ, API และระบบการเงนิแบบด้ังเดิม 

ได้อยา่งปลอดภัย เทคโนโลยขีอง Chainlink ถูกยอมรบัวา่เปน็มาตรฐานอุตสาหกรรม และเปน็ 

โครงสรา้งพืน้ฐานสําคัญ ของระบบนิเวศ DeFi, สินทรพัย์โทเคนไนซ์ (Tokenized Assets) 

และการทํางานขา้มเชน (Cross-Chain Interoperability)

Chainlink ปจัจุบนัเปน็ครปิโทอันดับท่ี 13 ตามมูลค่าตลาด (Market Cap) โดยมกีารผสานเขา้

กับเครอืขา่ยบล็อกเชนชัน้นําเกือบท้ังหมด เชน่ Ethereum, Solana, BNB Chain, Avalanche 

และ Arbitrum ทําให ้LINK เปน็โทเคนท่ีมกีารใช้งานจรงิในหลากหลายกรณี

Cross-Chain Interoperability Protocol (CCIP)

ระบบการส่งขอ้มูลและสินทรพัยข์า้มเชนแบบ native ท่ีได้รบัการนําไปใชง้านโดยสถาบนัและ

โปรโตคอล DeFi หลายราย เพือ่ลดความเส่ียง bridge hack และเสรมิความปลอดภัย

ของการทําธรุกรรมขา้มเชน

Proof of Reserve

กลไกตรวจสอบและยนืยนัสินทรพัยสํ์ารองบนเชนแบบเรยีลไทม ์ชว่ยยกระดับความโปรง่ใส

ในการออก Stablecoin และสินทรพัยโ์ทเคนไนซ์

Payment Abstraction

เทคโนโลยท่ีีช่วยใหก้ารชาํระเงนิด้วยหลายรปูแบบโทเคน (multi-token payments) เกิด

ข้ึนอยา่งราบรืน่ โดยมีความเหมาะสมท้ังการใชง้านฝั่ งผู้บรโิภคและสถาบัน

1.

2.

3.

ความสามารถหลักและเทคโนโลยีท่ีสําคัญของ Chainlink
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แรงหนุนจาก ETF

Grayscale และ Bitwise ได้ยืน่ขออนุมติั Spot ETF ของ Chainlink สะท้อนการยอมรบั

จากฝั่ งสถาบนัและเปดิทางใหนั้กลงทนุกระแสหลักเข้าถึงสินทรพัยไ์ด้งา่ยขึ้น หาก ETF ได้

รบัอนุมัติ จะเปน็ตัวเรง่สภาพคล่องและช่วยยกระดับความน่าเช่ือถือของ LINK ในฐานะ

สินทรพัย์ลงทนุ

การใชง้านจรงิระดับรฐับาลและสถาบนั

เดือนกันยายน 2568 กระทรวงพาณิชย์สหรฐัฯ ประกาศนําสถิติทางเศรษฐกิจอย่างเปน็

ทางการ (เช่น GDP จรงิ, PCE Price Index) ข้ึนบล็อกเชนผ่านโครงสรา้ง Oracle 

ของ Chainlink สÉงน้ีเปน็หมุดหมายสําคัญท่ียนืยันวา่ Chainlink ไมไ่ด้หยุดอยูแ่ค่ใน DeFi 

แต่ก้าวไปเปน็โครงสรา้งพืน้ฐานเชงิระบบท่ีรฐับาลเองก็เลือกใช้

โครงสรา้ง Tokenomics ใหม ่(Chainlink Reserve)

การต้ังกองทุนสํารองเชิงกลยุทธท่ี์สะสม LINK จากรายได้ท้ังบนเชนและนอกเชน สรา้ง

แรงซื้อฝั่ งอุปสงค์ต่อเน่ือง และเปน็กลไกท่ีช่วยใหร้าคาและมูลค่าของโทเคนมีเสถียรภาพ

มากขึ้นในระยะยาว

การฝังลึกในระบบนิเวศ DeFi และ RWA

Chainlink เปน็ Oracle มาตรฐานท่ีถูกผนวกเข้ากับบล็อกเชนชั้นนําเกือบท้ังหมด และมี

การใช้งานจรงิใน DeFi, การโทเคนไนซสิ์นทรพัย์ (RWA) และการเงนิสถาบัน การเติบโต

ของสอง Narrative หลักน้ี (DeFi + RWA) จะดึงใหค้วามต้องการใช้บรกิารของ 

Chainlink เพÉมขึ้นแบบทวคีูณ

1.

2.

3.

4.

สรปุได้วา่ท้ัง AAVE และ LINK เป็นโทเคนท่ีน่าจับตามองอย่างยÒงในช่วงไตรมาสท่ี 3 

จนถึงไตรมาสท่ี 4 เน่ืองจากได้รบัการสนับสนุน จากสํานักงาน ก.ล.ต. สหรฐัอย่างชดัเจนใน

กลุม่ DeFi และมกีารทําโปรเจครว่มกับสถาบนัการเงนิ พรอ้มท้ังการอัปเกรดระบบท่ีจะชว่ย 

เพÒมศักยภาพในการสรา้งรายได้และขยายฐานลกูค้าอย่างมีนัยสําคัญ

ปจัจัยสนับสนุนการเติบโตและความน่าสนใจเชงิลงทนุ



กลยุทธก์ารลงทนุครึง่หลังป ี2025
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โดย
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ครึ่งปีหลัง 2568 ตลาดสินทรัพย์ดิจิทัลยังคงอยู่ในทิศทางขาขึ้น แต่แรงขับเคล่ือนหลักได้

เปล่ียนจาก Bitcoin Halving สู่ช่วงท่ี Ethereum ก้าวขึ้นเปน็ผู้นําการเติบโตของตลาดโดย

ได้รบัแรงหนุนจากเงนิทุน  ETF, การยอมรบัในฐานะ Digital Asset Treasury (DAT) และ

การกํากับดแูล Stablecoin ภายใต้กฎหมาย GENIUS Act อยา่งเปน็ทางการ การเคล่ือนยา้ย

กระแสเงนิทนุครัง้น้ีชีใ้หเ้หน็วา่ Ethereum กําลังก้าวขึ้นเปน็โครงสรา้งหลักของระบบการเงนิ

ดิจิทัล ขณะท่ี Bitcoin ยังคงมีบทบาทสําคัญในฐานะแกนหลักของตลาดสินทรพัย์ดิจิทัล

เพื่อตอบโจทย์การลงทุนในช่วง Q4/2568 จึงแนะนําลงทุนกลยุทธ์ในพอร์ตท่ีผสมผสาน 

“โอกาสการเติบโต” จาก Ethereum, Solana และ DeFi เข้ากับ “ความมัน่คงและสภาพคล่อง”

จาก Bitcoin และ Stablecoin เพือ่สรา้งพอรต์ท่ีสมดุลระหวา่ง Growth และ 

Risk Management

Ethereum เปน็ Growth Driver ของรอบน้ี จากกระแสเงนิ ETF ไหลเข้า, การถือ

ครองโดยบรษัิทขนาดใหญ่ในงบดุล และบทบาทการเปน็โครงสรา้งพืน้ฐานการสรา้ง 

Stablecoin, การทํา Tokenization และ DeFi

ETH มีแนวโน้มแข็งแกรง่กวา่ท้ัง BTC และ Altcoin ส่วนใหญ่ โดยคู่เทรด ETH/BTC 

ยังคงแสดงทิศทางขาขึ้น

•

•

1. ลงทุน Ethereum ผ่านกลยุทธ ์Orbix ETH Evolution1. ลงทุน Ethereum ผ่านกลยุทธ ์Orbix ETH Evolution
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แมใ้นรอบการลงทุนน้ี Ethereum จะเปน็ผู้นําการเติบโตของตลาด แต่อยา่งไรก็ตาม 

Bitcoin ยงัคงมบีทบาทสําคัญในฐานะ “ทองคําดิจิทัล” ท่ีใช้เปน็ดัชนีชีว้ดัท้ังด้านสภาพ

คล่องและบรรยากาศความเช่ือมัน่ของตลาดโดยรวม กลยุทธ ์OBX-LVS ท่ีออกแบบเพือ่

สรา้งความสมดุล ระหวา่ง core portfolio และ satellite portfolio  โดยกระจายการ

ลงทนุท้ัง Bitcoin, Ethereum และ Solana เพือ่ไมใ่หน้Íาหนักการลงทนุกระจุกตัวอยูกั่บ

เหรยีญใดเหรยีญหน่ึงมากเกินไป จงึเหมาะท่ีจะลงทนุในระยะยาวต่อจากน้ี

Solana กําลังก้าวจากบล็อกเชนเพือ่ผู้ใชท่ั้วไป สู่การเปน็สินทรพัยดิ์จทัิลระดับสถาบัน 

ด้วยแรงหนุนจากการเติบโตของ Stablecoin การก่อต้ังกองทนุ Treasury มูลค่าหลาย

พนัล้านดอลลาร ์และความรว่มมอืกับสถาบนัการเงนิด้ังเดิม

DeFi Infrastructure อยา่ง AAVE และ LINK กําลังได้รบัแรงหนุนจากท้ังความชดัเจน

ด้านกฎระเบยีบ และการใชง้านจรงิในระดับสถาบันและภาครฐั จนกลายเปน็โครงสรา้ง

พืน้ฐานสําคัญของระบบการเงนิดิจทัิล

เปน็การลงทุนเพือ่การเสรมิการลงทนุในธมีหลักท่ีกําลังเติบโต (เชน่ SOL, AAVE, LINK) 

โดยไมจํ่าเปน็ต้องใหน้Íาหนักมากเกินไป

กลยุทธล์งทุนท่ีถือ Stablecoin ช่วยลดความผันผวนของพอรต์ เพÉมความยืดหยุ่นใน

การปรบักลยุทธ ์และยังทําหน้าท่ีเปน็กันชนสํารอง เพือ่พรอ้มนําไปลงทุนทันทีเมื่อเกิด

จังหวะตลาดย่อตัว

การถือครองกลยุทธน้ี์ในสัดส่วน 15% ถือวา่เหมาะสมสําหรบัไตรมาส 4 เน่ืองจากตลาด

ยังคงอยู่ในรอบขาขึ้น แต่ก็ยังเผชิญความไม่แน่นอนจากปจัจัยเศรษฐกิจโลก และ

ภูมิรฐัศาสตร์

3.  Altcoin หรอื กลยุทธ ์Orbix All-Star Token3.  Altcoin หรอื กลยุทธ ์Orbix All-Star Token

2.  ลงทุนในกลุ่มสินทรพัย์ดิจิทัล Large-cap
     ผ่านกลยุทธ ์Orbix Large-Cap Value Select
2.  ลงทุนในกลุ่มสินทรพัย์ดิจิทัล Large-cap
     ผ่านกลยุทธ ์Orbix Large-Cap Value Select

•

•

•

•

4. orbix Stablecoin Plus หรอื กลยุทธ ์OBX-STABLECOINPLUS4. orbix Stablecoin Plus หรอื กลยุทธ ์OBX-STABLECOINPLUS

•

•
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ครปิโทเคอรเ์รนซี และโทเคนดิจิทัลมีความเส่ียงสูง ท่านอาจสูญเสียเงนิลงทุนได้ท้ังจํานวน 
โปรดศึกษา และลงทุนให้เหมาะสมกับระดับความเส่ียงท่ียอมรบัได้

30

การจัดสรรสินทรพัย์แบบปรบัตามสถานการณ์ตลาดตามสัดส่วนด้านล่างน้ี

สอดคล้องกับ Ethereum-centric regime โดยให้นÏาหนัก ETH สูงสุดเปน็ Growth Driver

BTC ยังมีบทบาทเปน็ Core Asset ผ่าน OBX-LVS แม้ไม่ได้ Bullish เท่าครึ่งปแีรก แต่ยังเปน็

ตัววดัสภาพคล่องตลาด

เสรมิโอกาสการเติบโตผ่าน Altcoin และ DeFi ท่ีมี narrative แข็งแรง 

(SOL, AAVE, LINK, UNI)

Stablecoin buffer ช่วยลดความผันผวนของพอรต์ และเปน็สภาพคล่องสํารองเพือ่เข้าซือ้

เพÚมเมื่อราคาตลาดปรบัตัวลง

Orbix Large-Cap Value Select
(OBX-LVS)

50%50%
กลยุทธท่ี์กระจายลงทุนในสินทรพัย์ดิจิทัลขนาดใหญ่
 โดยให้นÏาหนักกับ Bitcoin ในฐานะ Core Digital Asset 
ท่ียังเปน็สินทรพัย์อ้างอิงของตลาด แต่มีส่วนผสมของ
ETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไป
ทาง BTC เพยีงอย่างเดียว 

กลยุทธท่ี์กระจายลงทุนในสินทรพัย์ดิจิทัลขนาดใหญ่
 โดยให้นÏาหนักกับ Bitcoin ในฐานะ Core Digital Asset 
ท่ียังเปน็สินทรพัย์อ้างอิงของตลาด แต่มีส่วนผสมของ
ETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไป
ทาง BTC เพยีงอย่างเดียว 

Orbix ETH Evolution
(OBX-ETH)

25%25%
กลยุทธท่ี์ลงทุนใน Ethereum โดยตรง ซึ่งกําลังเปน็
สินทรพัย์แกนหลักของรอบน้ี ได้แรงหนุนจากกระแส
เงนิทุน ETF, การถือครองในงบดุลบรษัิท
(Digital Asset Treasury) และการใช้งานจรงิใน
Stablecoin, Tokenization และ DeFi

กลยุทธท่ี์ลงทุนใน Ethereum โดยตรง ซึ่งกําลังเปน็
สินทรพัย์แกนหลักของรอบน้ี ได้แรงหนุนจากกระแส
เงนิทุน ETF, การถือครองในงบดุลบรษัิท
(Digital Asset Treasury) และการใช้งานจรงิใน
Stablecoin, Tokenization และ DeFi

Orbix All-Star Token
(OBX-STARTOKEN)

10%10%
กลยุทธล์งทุนในธมีของ Altcoins ต่างๆ ท่ีได้รบัแรง
หนุนเชิงโครงสรา้ง เช่น Solana, AAVE, LINK และ
UNI ซึ่งเปน็ตัวแทนของ Consumer Chain และ 
DeFi Infrastructure ท่ีกําลังได้รบัการยอมรบัจาก
ท้ังสถาบันและนักลงทุนรายย่อย

กลยุทธล์งทุนในธมีของ Altcoins ต่างๆ ท่ีได้รบัแรง
หนุนเชิงโครงสรา้ง เช่น Solana, AAVE, LINK และ
UNI ซึ่งเปน็ตัวแทนของ Consumer Chain และ 
DeFi Infrastructure ท่ีกําลังได้รบัการยอมรบัจาก
ท้ังสถาบันและนักลงทุนรายย่อย

ETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไปETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไปETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไป
UNI ซึ่งเปน็ตัวแทนของ Consumer Chain และ UNI ซึ่งเปน็ตัวแทนของ Consumer Chain และ UNI ซึ่งเปน็ตัวแทนของ Consumer Chain และ 
DeFi Infrastructure ท่ีกําลังได้รบัการยอมรบัจากDeFi Infrastructure ท่ีกําลังได้รบัการยอมรบัจากDeFi Infrastructure ท่ีกําลังได้รบัการยอมรบัจาก
ทัทัท้้้ังสถาบันและนักลงทุนรายย่อยงสถาบันและนักลงทุนรายย่อยงสถาบันและนักลงทุนรายย่อย

ETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไปETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไปETH และ SOL ช่วยสรา้งสมดุลให้พอรต์ไม่เอียงไป

15%15%
กลยุทธท่ี์ถือ Stablecoin เพือ่สรา้ง Buffer
ลดความผันผวนของพอรต์ และเปน็แหล่ง
สภาพคล่องสําหรบัการปรบักลยุทธห์าก
ตลาดมีจังหวะย่อตัว

กลยุทธท่ี์ถือ Stablecoin เพือ่สรา้ง Buffer
ลดความผันผวนของพอรต์ และเปน็แหล่ง
สภาพคล่องสําหรบัการปรบักลยุทธห์าก
ตลาดมีจังหวะย่อตัว

orbix Stablecoin Plus
(OBX-STABLECOINPLUS)

INVEST

จดุเด่นของพอรต์ลงทนุ
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Costumer Support โทร. 02 180 8799
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