
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะ Depository Receipts หรือ DR และเง่ือนไขผลตอบแทนก่อนตัดสินใจลงทุน เช่น ควำมเสี่ยงจำกควำมผันผวนของตรำ
สำร ควำมผันผวนของอัตรำแลกเปลี่ยนเงินตรำต่ำงประเทศ สภำพคล่อง สภำวะตลำดต่ำงประเทศ และกำรกระจำยกำรถือตรำสำรไม่เป็นไปตำมเกณฑ์ เป็นต้น ผลกำร
ด ำเนินงำนในอดีต มิได้เป็นสิ่งยืนยันถึงผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต บล.ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด (มหำชน) (บริษัทฯ) เป็นผู้ออก และผู้ดูแลสภำพคล่อง (Market Maker) 
ของ DR ลงท้ำยด้วยรหัส 24 ที่จดทะเบียนซื้อขำยในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ข้อมูลและควำมคิดเห็นในรำยงำนฉบับนี้ อ้ำงอิงจำกแหล่งที่เชื่ อว่ำมีควำม
น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดีบริษัทฯ ไม่รับรองควำมถูกต้องครบถ้วน และอำจมีกำรเปลี่ยนแปลง แก้ไข หรือเพิ่มเติมได้โดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้ำ

INDIA01 อ้ำงอิง 3404 HK (ChinaAMC MSCI India ETF) ที่ลงทุนในหุ้นอินเดียขนำดใหญ่ และ
ขนำดกลำง ตำมดัชนี MSCI India และจัดสัดส่วนตำม Market Cap ประกอบด้วยกลุ่มกำรเงิน 
(31%), สินค้ำฟุ่มเฟือย (12%) และอุตสำหกรรม (11%)
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Currency Adj. Underlying Price (THB)

The Core of India
INDIA มีสัดส่วนกำรลงทุนหลักในกลุ่ม
กำรเงิน เช่น HDFC Bank ที่ก ำไรมีแนวโน้ม
เติบโตรำว 10–15% ต่อปีในช่วง 1–2 ปี
ข้ำงหน้ำ จำกสินเชื่อธนำคำรที่ขยำยตวักว่ำ 
18% จำกปีก่อน ตำมกำรเติบโตของเศรษฐ 
กิจภำยในประเทศ จำกมำตรกำรลดภำษีที่ 
หนุนก ำลังซื้อของครัวเรือนชนชั้นกลำง และ
ควำมต้องกำรสินเช่ือส่วนบุคคล
กลุ่มที่มีแนวโน้มเติบโตรองลงมำคือกลุ่ม
อุตสำหกรรม เช่น Larsen & Toubro คำด
ก ำไรจะเติบโตรำว 5–10% ต่อปี จำก
นโยบำยภำครัฐที่ผลักดันอินเดีย สู่กำรเป็น
ฐำนกำรผลิตระดับโลก ผ่ำนกำรลงทุนด้ำน
เทคโนโลยี พลังงำน และโครงสร้ำงพื้นฐำน

Left Behind by AI
ในช่วง 1 ปีที่ผ่ำนมำ แม้ก ำไรของบริษัทจด
ทะเบียนอินเดียยังเติบโตดี แต่ตลำดหุ้น
ปรับตัวลงจำกกำรลดระดับมูลค่ำ หลังนัก
ลงทุนต่ำงชำติหมุนเงินลงทนุ ไปสู่ตลำดที่
ได้รับประโยชน์โดยตรงจำกกระแส AI
อย่ำงไรก็ตำม ตลำดหุ้นอินเดียฟื้นตัวในช่วง
เดือน เม.ย. จำกผลประกอบกำร 1Q26 ของ
กลุ่มกำรเงินที่ออกมำดีกว่ำคำด ประกอบกับ
ระดับมูลค่ำหุ้นที่อยู่ในระดับสมเหตุสมผล

อินเดียพักฐานจากแรงหมุนเงินลงทุน
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Key Data and Analysis
DR Price 13.50 THB
UL Price 6.25 HKD
Conversion Ratio 1UL : 2 DR
Valuation 21x P/E NTM
FSS Style Cyclical
Momentum 1
Value 2
Carry 1
Note: UL = Underlying; DR = Depository Receipt, FSS Style and Factor Scores 
are based on FSS proprietary rankings ranging from 1 (Low) to 5 (High), 
Momentum = 12-month price performance excluding the recent month, Value = 
Valuation factors e.g. P/E and P/B, Carry = Expected income from the 
underlying asset; Sources: Bloomberg, FSS
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Note: The shaded area represents ±2 Standard Deviations from the mean 
based on 20-week rolling data. Price reflects the underlying price converted 
using the DR conversion ratio, E = The start of the earnings season; 
Source: Bloomberg, FSS
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Top 10 Holdings
No UL %W Mkt Cap %1M P/E %YLD Description

1 HDFCB IN 6.5 3,999 -4.6 14 1.8 HDFC Bank – ธนำคำรเอกชนชั้นน ำของ
อินเดีย เด่นด้ำนสินเชื่อรำยย่อย

2 RELIANCE 
IN 6.0 6,032 -0.9 20 0.5 Reliance Industries – บริษัทที่ใหญ่สุด

ในอินเดีย ด้ำนพลังงำน และโทรคมนำคม

3 ICICIBC IN 5.8 3,601 5.5 16 0.8 ICICI Bank – ธพ. เอกชน ให้บริกำร
สินเชื่อรำยย่อย ธุรกิจ และบริหำร Wealth

4 BHARTI IN 4.0 4,124 4.7 30 1.3 Bharti Airtel – ผู้ให้บริกำรโทรคมนำคม
อันดับ 2 ของโลก เน้นอินเดียและแอฟริกำ

5 INFO IN 2.4 1,471 2.1 13 4.6 Infosys – ผู้น ำระดับโลกด้ำนบริกำร IT 
และ Digital Transformation

6 AXSB IN 2.2 1,335 -8.8 11 0.1 Axis Bank – ธพ. เอกชนอันดับ 3 ของ
อินเดีย ให้บริกำรทำงกำรเงินครบวงจร

7 MM IN 2.1 1,369 1.5 23 1.0 Mahindra & Mahindra – ผู้ผลิตรถ 
SUV และแทรกเตอร์รำยใหญ่ที่สุดในโลก

8 LT IN 2.0 1,820 -8.1 26 1.0 Larsen & Toubro – บริษัทวิศวกรรม 
และก่อสร้ำงชั้นน ำของอินเดีย

9 BAF IN 2.0 2,197 5.5 25 0.6 Bajaj Finance – บริษัทสินเชื่อนอกระบบ
ธนำคำร เพื่อผู้บริโภครำยใหญ่ของอินเดีย

10 KMB IN 1.6 1,335 -3.8 15 0.2
Kotak Mahindra Bank – ธพ. เอกชน 
เด่นด้ำนบริหำรควำมมั่งค่ัง

Note: UL = Underlying, %W = ETF Weight, Mkt Cap = Market Value (THB bn), %1M = Price performance in 1-month currency adjusted to THB, P/E = Next-Twelve-Months Price to 
Earnings Ratio, %YLD = Last-Twelve-Months Dividend Yield Per Annum ; Sources: Reuters, Bloomberg, FSS

Laggard – Axis Bank 
รำคำหุ้น Axis Bank (AXSB IN) ปรับตัวลง
ในช่วงเดือนที่ผ่ำนมำ หลังรำยงำนผล
ประกอบกำร 1Q27 เมื่อวันที่ 18 ก.ค. 2026
แย่กว่ำคำด โดยอัตรำดอกเบี้ยเงินกู้ และส่วน
ต่ำงรำยได้ดอกเบี้ย (NIM) ถูกกดดันจำกกำร
แข่งขันด้ำนรำคำในตลำดสินเช่ือธุรกิจขนำด
ใหญ่ (ที่มำ Investing.com)

Leader – ICICI Bank
รำคำหุ้น ICICI Bank (ICICIBC IN) ปรับตัว
ขึ้นอย่ำงต่อเนื่อง หลังบริษัทประกำศผล
ประกอบกำร 1Q26 เมื่อวันที่ 18 ก.ค. 2026
ดีกว่ำคำด ได้แรงหนุนจำกสินเชื่อธรุกิจ SME 
ที่ขยำยตัว ประกอบกับคุณภำพสินเชื่อที่
แข็งแกร่ง (ที่มำ Business Standard)
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