
Decentralized Finance 101 
ระบบการเงินสมัยใหม่

สำาหรับการลงทุน การฝากเงินออมทรัพย์และ
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คำ�เตือน : การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรทำาความเข้าใจลักษณะของสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งเงื่อนไขและผลตอบแทน, ความเส่ียง
ของสินทรัพย์ ดังนั้นควรศึกษาข้อมูลและปรึกษาสำานักงาน ก.ล.ต.แห่งประเทศไทยก่อนการติดสินใจลงทุน

ไม่มีข้อความหรือข้อมูลใด ๆ ที่ปรากฏในเนื้อหานี้ที่ถือเป็นหลักเกณฑ์หรือทำาให้เชื่อได้ว่าเป็นสัญญาหรือคำามั่นของบริษัทฯ อย่างไรก็ดี โปรดทราบว่าสินทรัพย์ดิจิทัล (ดิจิทัล

โทเคนและคริปโทเคอร์เรนซี) เป็นผลิตภัณฑ์ที่มีความเส่ียงสูงและในบางกรณีอาจไม่ได้มีการกำากับดูแลโดยหน่วยงานของรัฐ (ซึ่งหมายความว่าท่านอาจไม่ได้รับประโยชน์จาก

ความคุ้มครองทางกฎหมายที่เกี่ยวข้อง) กิจกรรมใด ๆ ที่เกี่ยวข้องกับสินทรัพย์ดิจิทัลอาจมีข้อจำากัดทางกฎหมาย กฎเกณฑ์ หรือ ข้อกำาหนด ที่แตกต่างกันในแต่ละประเทศ

บริษัทฯ รวมถึง กรรมการ เจ้าหน้าที่ และลูกจ้าง ไม่ได้ให้คำารับรองเกี่ยวกับการลงทุน ความเหมาะสม ความพร้อมในการใช้ประโยชน์ และ/หรือ สภาพคล่องของสินทรัพย์ดิจิทัล

แต่อย่างใด ท่านควรหาข้อมูลเพ่ิมเติมและปรึกษาสำานักงาน ก.ล.ต.แห่งประเทศไทย ก่อนการตัดสินใจใด ๆ

Disclaimer



About Brook Digital Asset

Brook เป็นที่ปรึกษ�ท�งธุรกิจและก�รเงินม�แล้ว

กว่� 30 ปี และเป็นบริษัทแห่งแรกที่จดทะเบียนใน

ตล�ดหลักทรัพย์ MAI แห่งประเทศไทย
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Decentralized  Finance 101

สร้�ง Passive
Income จ�ก DeFi

ผลตอบแทน

DeFi
คืออะไร

Yield Farmingคว�มเส่ียง
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Decentralized Finance (DeFi) คืออะไร?
Decentralized Finance (DeFi)

คือระบบทางการเงินสมัยใหม่ที่ ไม่มีตัวกลาง อย่างธนาคาร
หรือสถาบันการเงิน แต่แทนที่ด้วยระบบคำาส่ังที่กำาหนด
เงื่อนไขไว้ให้ปฏิบัติตาม (Smart Contract) ซึ่งทำางานบน
เทคโนโลยีที่บันทึกข้อมูลธุรกรรม (Blockchain) ผู้ใช้ทุกคน
สามารถพัฒนาและตรวจสอบระบบได้ทุกขั้นตอน จึงทำาให้
ระบบมีความโปร่งใสและยากที่จะโกงได้

Decentralized
Exchanges (DEX) 
ตลาดแลกเปลี่ยนคริปโต

แบบไร้ตัวกลาง

การใช้งานหลัก 2 อย่าง

Yield Farming 
การนำาเหรียญไปฝากในระบบ

เพ่ือรับผลตอบแทน

Traditional Bank Decentralized
Finance

1. 2.
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อัตราการเติบโตของ DeFi
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ที่ม� : https://research.binance.com/static/pdf/Industry-Map-Mar23--.pdf
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1. Decentralized Exchange (DEX)
ตลาดแลกเปลี่ยนแบบไร้ตัวกลาง

มีตัวกล�ง ไร้ตัวกล�ง
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1. Decentralized Exchange (DEX) คืออะไร? 

หากพูดถึงการแลกเปลี่ยนสกุลเงิน เราคงจะ
นึกถึงธนาคาร หรือ Superrich (ตลาดแลกเปลี่ยน
สกุลเงิน) ที่มีผู้ดูแลระบบกลาง ทำาให้อำานาจและ
ราคาซื้อขายถูกควบคุมโดยคนกลุ่มเดียว 

บนโลกดิจิทัล Decentralized Exchange (DEX) 
มีบทบาทเป็นตลาดแลกเปลี่ยนสกุลเงินดิจิทัลแบบ
ไร้ตัวกลาง 
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ทำางานด้วยกลไลการแลกเปลี่ยนอัตโนมัติ
ผ่านเงื่อนไขที่กำาหนดไว้ให้ปฏิบัติตาม
(Smart Contract) 

ที่เก็บข้อมูลการทำาธุรกรรม 
(Blockchain) 

มีผู้ใช้หลายคนช่วยดูแลระบบ
(Decentralized)

1. Decentralized Exchange (DEX) คืออะไร? 
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ทำาไม DEX ถึงเป็นที่นิยม?

เมื่อก่อนธนาคารเก็บค่าธรรมเนียม
การแลกเปลี่ยนในราคาสูงเพ่ือให้
ครอบคลุมค่าใช้จ่ายในการทำาธุรกิจ 

หลังจากตลาดแลกเปลี่ยนแบบไร้
ตัวกลางเข้ามา ค่าธรรมเนียมจะถูก
คืนกลับสู่กลุ่มผู้ใช้งานและผู้ดูแล
ระบบ 

นอกจากนี้ ระบบแลกเปลี่ยน
อัตโนมัติจะปรับให้อัตราแลกเปลี่ยน
เหมาะสมและราคาเป็นไปตามกลไก
ตลาด

ผู้ใช้ง�น ผู้ดูแลระบบ

11



ตัวอย่างบน

Centralized Exchange (CEX) 

กร�ฟแท่งเทียนแสดง
ก�รเคล่ือนไหวของร�ค�

ร�ค�เสนอ
ซื้อ-ข�ย
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ตัวอย่างบน

Decentralized 
Exchange (DEX) 

แลกเปลี่ยน
เหรียญดิจิทัล

ทำ�ง�นบน BSC 
Chain แลก

เปลี่ยนเหรียญ 
BEP-20
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ตัวอย่างบน

Decentralized 
Finance (DEX)

แลกเปลี่ยน
เหรียญดิจิทัล

ทำ�ง�นบน ETH Chain
แลกเปลี่ยนเหรียญ 

ERC-20
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2. Yield Farming
การฝากเหรียญเพ่ือรับผลตอบแทนจากระบบ
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Low Risk Low-Medium Risk Low-High Risk

Yield Farming คืออะไร
Yield Farming มีหลักการคล้ายการฝากเหรียญเพ่ือรับดอกเบี้ย เมื่อเหรียญที่นำาไปฝากถูกใช้ประโยชน์ในระบบ เช่น กู้ยืม, 
เสริมสภาพคล่อง และอื่น ๆ ผู้ฝากจะได้รับผลตอบแทนเป็นดอกเบี้ย (Interest) และค่าธรรมเนียม (Fee) ในการทำาธุรกรรม
ต่าง ๆ ของระบบ

Verb

การนำาเหรียญไปค้ำาเพ่ือรับค่าธรรมเนียม
จากการส่งเสริมระบบ

การนำาเหรียญไปฝากเพ่ือ
ปล่อยกู้และอื่น ๆ

การนำาเหรียญไปฝากเพ่ือส่งเสริม
สภาพคล่องของตลาดซื้อขาย

Staking/
Deposit Lending Liquidity Pool
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Staking/Deposit
การนำาเหรียญไปค้ำาไว้ เพ่ือร่วมส่งเสริมและตรวจสอบธุรกรรมในระบบ หากได้รับสิทธิการตรวจสอบแล้ว ผู้ตรวจสอบ
จะได้รับรางวัลเป็นดอกเบี้ยและอาจได้ค่าธรรมเนียมจากการทำาธุรกรรมของระบบในบางกรณี

ผลตอบแทนของก�ร Staking ส�ม�รถผันผวนได้ต�มจำานวนคนและเหรียญที่ทำ� Staking ในระบบ

นำาเหรียญไปค้ำา

ร่วมส่งเสริม/
ตรวจสอบรับดอกเบี้ย

17



Lending
แพลตฟอร์มในการนำาเหรียญไปฝากเพ่ือปล่อยกู้ผ่านระบบ DeFi โดยจับคู่อัตโนมัติจากเงื่อนไขที่ตรงกันทั้งสอง
ฝา่ย (ผู้กู้และผู้ให้กู้) บน Smart Contract

ดอกเบี้ยกู้ยืมจะผันผวนต�มอัตร�ของความต้องการกู้ในช่วงเวล�นัน้ 

ผู้ฝ�ก ผู้กู้

ผู้กู้วางสินทรัพย์
ค้ำาประกัน

Smart Contract

ค้ำ�ประกัน
สินทรัพย์

18



Liquidity Pool

Decentralized Exchanges (DEX)
ทำาหน้าที่เป็นแพลตฟอร์มแลกเปลี่ยนเหรียญ ผู้ที่
นำาเหรียญไปฝากเพ่ือช่วยส่งเสริมสภาพคล่องใน
ระบบ จะได้รับค่าธรรมเนียมตอบแทน

มีโอก�สที่มูลค่�เหรียญที่นำ�ไปฝ�กจะลดลงจ�กร�ค�เดิม ทำ�ให้ข�ดทุนหรือกำ�ไรลดลง

ช่วยสร้างสภาพคล่อง
Liquidity Provider ผู้ใช้งาน
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ผลตอบแทนและความเส่ียงใน 
Liquidity Pool 

Return Risk

Trading fee Impermanent loss Investment 
Return

Actual Total Loss

ได้รับค่าธรรมเนียม จากส่วน
แบ่งของการทำาธุรกรรม 
ต่าง ๆ ยิ่งคนซื้อขายมาก ยิ่ง
ได้ผลตอบแทนสูง

การขาดทุนชั่วคราว ราคา
เหรียญขยับขึ้นมากกว่าอีก
เหรียญ ทำาให้เกิดการเสีย
สมดุล สภาพคล่อง และนัก
เกง็กำาไรเขา้มาแลกเหรยีญ
เพ่ือรับกำาไรส่วนต่าง 

เหรียญทั้งสองฝ่ังราคาขยับ
ขึ้น จึงได้รับผลตอบแทน
จากการลงทุน

เหรียญที่ฝากราคาตก ทำาให้
ขาดทุน
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ตัวอย่าง Impermanent Loss ใน Liquidity Pool

นาย A ใส่เหรียญลงไปในระบบ ให้มูลค่าเท่ากัน ณ ตอนน้ันราคา 
ETH = 100 USD และ DAI =1 USD

เมื่อ ETH ในตลาดอื่นราคาขึ้นเป็น 400 USD แต่ ETH ในระบบ
ราคา 100 USD มีคนเห็นโอกาสจึงต้องการแลกเหรียญ ETH ที่
ราคาถูกกว่าออกไป

เหรียญ ETH และ DAI เป็นเพียงชื่อตัวอย่าง

Day 1 Day 2

ราคา ETH
100 USD

DAI 100 ETH 1

ที่มา: https://academy.binance.com/en/articles/impermanent-loss-explained

ตลาดอื่น ๆ

ราคา ETH
400 USD
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ตัวอย่าง Impermanent Loss ใน Liquidity Pool

การแลกซื้อเหรียญ ETH ต้องนำา DAI เข้ามาเพ่ิมในระบบ เพ่ือนำา 
ETH ออกไป จึงทำาให้สัดส่วนในระบบเปลี่ยนแปลง (อัตราการ
แลกเปลี่ยนเป็นสูตรคำานวณด้วย Smart Contract)

ดูเหมือนนาย A จะได้กำาไรจากตอนแรก แต่หากเทียบกับการถือ
ไว้เฉย ๆ จะพบส่วนต่างที่เรียกว่า Impermanent Loss (ได้กำาไร
น้อยลง)

Day 2 (ต่อ) (ต่อ)

500-400 USD

DAI 200 ETH 0.5

Day 2

Impermanent Loss = 100 USD

(ต่อ)Day 2

ที่มา: https://academy.binance.com/en/articles/impermanent-loss-explained
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ตัวอย่าง Impermanent Loss ใน Liquidity Pool

ได้รับส่วนแบ่งค่าธรรมเนียมจากการนำาเงินไปวางเพ่ือส่งเสริม
การทำางานบนระบบ ทำาให้เงินต้นเพ่ิมขึ้น   

Day 30

DAI 103 ETH 1.03 Actual Result

ทำาไมจำานวนเหรียญถึงเพ่ิมขึ้น?

ส่วนแบ่งค่�ธรรมเนียม 3% เป็นเพียงตัวอย�่ง
ผลตอบแทนที่แท้จริงจะขึ้นอยู่กับปริม�ณก�รแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้น

คือ ราคาของเหรียญกลับมาสู่จุดเริ่ม
ต้นที่ใส่เหรียญ เช่น ราคาเหรียญ 
ETH ในตลาดอื่นลงไปที่ 100 USD แต่
ราคาในระบบยังเป็น 400 USD มีคน
เห็นโอกาสจึงต้องการแลกเหรียญ 
ETH ท่ีราคาถูกกลับเข้าสู่ระบบ 

กรณีที่ 1.

เมื่อเวลาผ่านไป ราคาเหรียญกลับมาเป็นปกติ ด้วยความบังเอิญ 
ทำาให้ Impermanent Loss หายไป

แล้ว Impermanent Loss จะหายไปได้ยังไง? มี 2 กรณี

Final Result

ตลาดอื่น ๆ

ที่มา: https://academy.binance.com/en/articles/impermanent-loss-explained

ราคา ETH
400 USD

ราคา ETH
100 USD

ส่วนแบ่งค่�ธรรมเนียม
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ตัวอย่าง Impermanent Loss ใน Liquidity Pool

ได้รับค่าตอบแทนจากราคาเหรียญที่เพ่ิมขึ้น รวมถึงได้รับค่า
ธรรมเนียมจากการนำาเงินไปวางเพ่ือส่งเสริมการทำางานบนระบบ

DAI 103 ETH 1.03

ร�ค�เหรียญเพ่ิม

ส่วนแบ่งค่�ธรรมเนียม

Actual Result

ทำาไมจำานวนเหรียญถึงเพ่ิมขึ้น?

ส่วนแบ่งค่�ธรรมเนียม 3% และ ร�ค�เหรียญเพ่ิมขึ้น 4 เท�่ เป็น
เพียงตัวอย�่ง
ผลตอบแทนที่แท้จริงจะขึ้นอยู่กับปริม�ณก�รแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้น

Final ResultDay 30

คือ อัตราแลกเปลี่ยนกลับมาสู่จุดเริ่ม
ต้นที่ใส่เหรียญ เช่น ราคาเหรียญ DAI 
ในระบบเพ่ิมขึ้นเป็น 4 เท่า ทำาให้อัตรา
แลกเปลี่ยนกลับคืนสู่สัดส่วนเดิมท่ีใส่
เหรียญเข้าไปวันแรก ทำาให้ Imperma-
nent Loss หายไปเช่นกัน

(ต่อ)

กรณีที่ 2.

แล้ว Impermanent Loss จะหายไปได้ยังไง? มี 2 กรณี

ในระบบ

ที่มา: https://academy.binance.com/en/articles/impermanent-loss-explained

ราคาเหรียญ
เพ่ิม 4 เท่า



สรุปเหตุการณ์ 
Impermanent Loss 

(ของนาย A)

เหรียญที่นาย A นำาไปลงในระบบมีมูลค่าน้อยลงเมื่อเทียบกับการถือเหรียญไว้เฉย ๆ แต่เมื่อเวลาผ่านไปราคาเหรียญกลับมาราคาเดิมด้วยความบังเอิญ 
ทำาให้นาย A ได้กำาไร ซึ่งมีได้ 2 กรณี ดังนี้   ได้รับค่าตอบแทนจากการนำาเหรียญไปวางไว้เพ่ือส่งเสริมการทำางานระบบ  ได้รับค่าตอบแทนจากราคา
เหรียญที่เพ่ิมขึ้น รวมถึงได้รับค่าธรรมเนียมจากการนำาเงินไปวางเพ่ือส่งเสริมการทำางานบนระบบ

ส่วนแบ่งค�่ธรรมเนียม 3% และ ร�ค�เหรียญเพ่ิมขึ้น 4 เท�่  
เป็นเพียงตัวอย�่งผลตอบแทน 
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สรุป Liquidity Pool
(ผลตอบแทน/ความเส่ียง) 

เหรียญที่มีราคา
ผันผวนสูง

เหรียญที่มีราคา
ผันผวนต่ำา

เหรียญที่มีราคาคงที่

ประเภท ประมาณการณ์
ดอกเบี้ย(APR)

ความเส่ียง ตัวอย่าง คำาอธิบาย

15% - ∞

0.5-5%

5-15%

High – Very High Risk

Medium Risk

Low Risk

(ผันผวนสูงมาก ๆ )  (ผันผวนสูงมาก ๆ )

(ผันผวนสูง)    (ราคาคงที่)

(ราคาคงที่)      (ราคาคงที่)

เหรียญออกใหม่ ราคา
ผันผวนสูง หรือไม่มีพ้ืน
ฐานที่ชัดเจน

เหรียญที่มีความน่าเชื่อถือ
สูงและมีมูลค่ารวมสูงผสม
กับเหรียญที่ราคาคงที่ 
(Stable Coin) 

เหรียญราคาคงที่ (Stable 
Coin) รวมกัน โอกาสเกิด 
Impermanent Loss น้อย
มาก

Stable coin คือ สินทรัพย์ดิจิทัลที่มี ‘ราคาคงที่’ โดยมูลค่าอ้างอิงกับสินทรัพย์อื่น ๆ เช่น ดอลลาร์สหรัฐ (USD), ยูโร (EUR), ทองคำา  
จึงมีความผันผวนต่ำากว่าคริปโตเคอร์เรนซีอื่น ๆ เป็นอย่างมาก 

USDT     -     BUSD

BTC       -    USDT

 lungtoo     -     Tony 
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สรุป 
Decentralized Finance (DeFi)

ระบบการเงินสมัยใหม่แบบไร้ตัวกลาง

มี 2 การทำางานหลักๆ

Decentralized Exchanges  (DEX) 
ตลาดแลกเปลี่ยนคริปโตไร้ตัวกลาง 
ทำางานด้วยกลไลการแลกเปลี่ยน
อัตโนมัติ ตามเงื่อนไขที่ถูกเขียนไว้

Yield Farming การฝากเงินเพ่ือช่วย
สนับสนุนการทำางานบนระบบ โดยจะ
ได้รับผลตอบแทนเป็นดอกเบี้ยและค่า
ธรรมเนียม

การจับคู่อัตโนมัติช่วยปรับให้ราคาการแลก
เปลี่ยนเหมาะสมและเป็นไปตามกลไกตลาด

Staking
ก�รนำ�เหรียญไปค้ำ�
เพ่ือรับดอกเบ้ียและ  
ค่�ธรรมเนียมในบ�ง
กรณี

Lending
ก�รนำ�เหรียญไปฝ�ก

เพ่ือปล่อยกู้

Liquidity Pool
ก�รนำ�เหรียญไปว�ง

เพ่ือส่งเสริมก�รทำ�ง�น
บนระบบ
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แนวทางการลงทุนในโลก Defi

การลงทุนโดยตรง
(ซื้อเหรียญ DeFi และก�รทำ� Yield Farming) 

การออมทรัพย์
(ฝ�กเงินด้วย Stable Coin) 

ผลตอบแทน ความเส่ียง การป้องกัน

• ได้รับผลตอบแทน
สูง (ร�ค�เหรียญ
ปรับตัวสูงขึ้น)

• ร�ค�เหรียญ
ผันผวนสูง

• สำ�รวจระดับคว�ม
เส่ียงที่รับได้

• นำ�เหรียญไป
สร้�งดอกเบี้ยและ
ผลตอบแทนเพ่ิม 
(Yield Farming)

• กลโกงจ�กผู้
หลอกลวง

• ตรวจสอบผู้ก่อตัง้
และทีม ในโปรเจค 
DeFi ให้ดี

• ลงทุนด้วยเงินเย็น 
เงินส่วนเกิน

ผลตอบแทน ความเส่ียง การป้องกัน

• ได้รับผลตอบแทน
ต�มกลไกตล�ด 
Demand / Supply 
ของเหรียญ

• มูลค่�ของ
สินทรัพย์ท่ีผูก
ไว้สกุลเงินจริง 
เช่น USD, 
EURO, Yuan จึง
มีคว�มเส่ียงต่ำ�

• DYOR (Do Your 
Own Research) 
ห�ข้อมูลจ�ก
หล�ยๆ ที่ และ
ศึกษ�ก�รลงทุนที่
เหม�ะกับตนเอง
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อย่าลืมป้องกันความเส่ียงต่าง ๆ

Impermanent loss ค่าตอบแทนไม่คงที่ รหัสสำาคัญสูญหาย กลโกง 

เมื่อหนึ่งในคู่เหรียญแกว่ง
และเสียสมดุล ทำาให้เกิด
การ ‘ขาดทุนชั่วคราว’ 
จากมูลค่าเหรียญตั้งต้น 

และผันผวนได้ตามจำานวน
คนและเหรียญที่ฝากใน
ระบบ เปรียบเสมือนการ
แบ่งเค้ก ยิ่งจำานวนคน
มากยิ่งได้ส่วนแบ่งน้อย

ผู้ใช้เป็นคนคุมรหัสสำาคัญ 
(Private Key) ด้วย
ตนเอง ควรศึกษาวิธีการ
เก็บเหรียญใน Wallet 
แต่ละชนิดให้ปลอดภัย
และเหมาะสมกับตนเอง

บางโค้ดถูกเขียนขึ้นมา
หลอกล่อให้คนเข้าไปลงทุน 
หรือมีช่องโหว่อาจเกิดการ
โจรกรรมทรัพย์สินได้
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1. เริ่มต้นเปิดบัญชีซื้อเหรียญ

ขั้นตอนการลงทุนบน DeFi แบบมือใหม่

3. เปิดกระเป๋าตังดิจิทัลเพ่ือเก็บเงินและโอนเงิน 4. เช่ือมต่อกับ Application ต่างๆ 
    เพ่ือใช้งานบน DeFi

Pancakeswap (BSC Chain BEP-20) : 

Uniswap (ETH Chain ERC-20) : 

How to install Metamask : https://acad-
emy.binance.com/th/articles/connecting-
metamask-to-binance-smart-chain

https://app.uniswap.org/#/swap

https://pancakeswap.finance/

2. ซื้อเหรียญคริปโต

Metamask : https://metamask.io
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