
 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตัวขึ้นแรง (S&P500 +2.51%, Dow Jones +2.66% และ Nasdaq 

+2.71%) โดยได้แรงหนุนจากการที่ตลาดมีความคลายกังวลมากข้ึนเกี่ยวกบัสงครามการค้า 
หลัง Scott Bessent รัฐมนตรีคลงัสหรัฐฯ ได้แสดงความเห็นว่าความขัดแย้งระหว่างสหรัฐฯ และ
จีนจะคลี่คลายลงในไม่ช้า อีกทั้ง Donald Trump ได้กลา่ววา่ “ไมม่ีความตั้งใจที่จะไล่ Jerome 
Powell ออกจากการเป็นประธาน Fed” นอกจากนี้ ตลาดยังไดแ้รงหนุนจากการปรับตวัขึ้นของ
หุ้นกลุ่มเทคโนโลยี นำโดย Tesla +4.60%, Amazon +3.50% และ Apple +3.41% 
- Scott Bessent รัฐมนตรีคลังสหรัฐฯ ได้กลา่วในงานประชุมกับนักลงทนุที่จัดขึน้โดย 

JPMorgan ว่า “เขาคาดว่าความขัดแย้งดา้นการค้าระหวา่งสหรัฐฯ และจีนจะคลี่คลายลงในไม่
ช้า และเขาเช่ือว่าเมือ่สถานการณ์ดังกล่าวคลี่คลายลงก็จะช่วยผ่อนคลายความวติกกังวล
ให้กับตลาดทัว่โลก” อีกทั้ง Bessent ระบุวา่ แมส้หรัฐฯ จะเพิ่มอัตราภาษีนำเข้าสินค้าจากจีนขึน้
เป็น 145% และจีนจะโต้ตอบดว้ยการเก็บภาษสีินค้าจากสหรัฐฯ ที่ระดับ 125% แต่เป้าหมาย
นโยบายของ Trump ไม่ใช่การแบง่แยกเศรษฐกิจของสหรัฐฯ และจีนออกจากกัน อย่างไรก็ตาม 
แม้การเจรจากับจีนมีแนวโนม้ว่าจะยืดเยื้อ แตท่ั้งจีนและสหรัฐฯ ต่างก็ไม่คิดว่าจะปลอ่ยให้
สถานการณเ์ช่นนี้ดำเนนิตอ่ไปโดยไม่มีการเปลีย่นแปลง 
- นอกจากนี ้ หลังช่วงปิดตลาด (After-Hours) ประธานาธิบดี Donald Trump ได้กล่าวในงาน

แถลงข่าวที่ทำเนยีบขาวว่า “ภาษีสินค้านำเขา้จากจีนทีอ่ยู่ในระดับสูง จะมีการลดลงอย่างมาก 
แต่จะไมเ่ป็นศูนย์” ส่งผลให้ดัชนี Futures สหรัฐฯ ปรับตวัขึ้นแรง (S&P500 +1.46%, Dow 
Jones +1.18% และ Nasdaq +1.70%) 
- หลังการแสดงความเหน็ดังกล่าวของผู้นำสหรัฐฯ ตลาดหุน้มีความ Risk-On มากขึ้น และเกิด

แรงขายทำกำไรในสินทรัพย์ปลอดภัยอย่างทองคำที่ราคาปรับลดลงมาอยู่ตำ่กว่า $3,400 ต่อ
ออนซ์ โดยก่อนหน้านี้ราคาทองคำได้ปรับตัวขึน้ทำจุดสูงสดุใหม่เป็นประวัติการณ์ที่ระดบั 
$3,500 ต่อออนซ์ หลัง Trump ได้กล่าวว่า “ไม่มีความตั้งใจที่จะไล ่Jerome Powell ออกจาก
การเป็นประธาน Fed ผมแค่อยากเห็นเขากระตือรือร้นมากขึ้นในเร่ืองการลดอัตราดอกเบี้ย” ซึ่ง
ก่อนหน้านี้ Trump ได้โพสต์ผ่านแพลตฟอร์ม Truth Social โจมตี Powell เร่ืองไมย่อมลดอตัรา
ดอกเบี้ย และมีการระบุวา่การปลด Powell ออกไมอ่าจเกิดขึน้ไดเ้ร็วพอ 
- ราคา Bitcoin +6.83% ปรับตวัขึ้นแรงทะลุ $93,000 หลังเม็ดเงินได้ไหลเขา้สู่กองทุน Spot 

Bitcoin ETF มากถึง $381.4 ล้านเมือ่วานนี ้ซึ่งเป็นปริมาณสูงสุดนับตั้งแต่วนัที ่30 ม.ค. ส่งผล
ให้หุ้นที่เกี่ยวขอ้งกับ Bitcoin ปรับตัวขึ้นแรง อาทิ Coinbase +8.57%, MicroStrategy 
+7.95% และ Robinhood +5.62%  
- IMF ออกรายงานทบทวนประมาณการเศรษฐกิจโลก (WEO Update) ฉบับเดอืน เม.ย. โดยระบุ

ว่า แนวโนม้เศรษฐกิจโลกในช่วงป ี 2025-26 คาดว่าจะได้รับผลกระทบอย่างมากจากความตึง
เครียดทางการค้าและระดบัความไม่แน่นอนทางนโยบายทีสู่งข้ึนอยา่งรวดเร็ว โดยการเติบโต
ของเศรษฐกิจโลกภายใต้การคาดการณ์ (อ้างอิงขอ้มูลจนถึงวันที่ 4 เม.ย.) มีแนวโนม้ลดลงเหลือ 
2.8% ในปี 2025 และ 3.0% ในป ี2026 ซึ่งลดลงจากคาดการณเ์ดิมที่ 3.3% สำหรับทั้งสองป ี
ซึ่งเป็นการเตบิโตที่ตำ่กว่าค่าเฉลีย่ในช่วงปี 2000–2019 ซึ่งอยู่ที่ 3.7% อย่างมาก 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 39,186.98 2.66% 

S&P500 5,287.76 2.51% 

NASDAQ 16,300.42 2.71% 

Europe STOXX600 507.71 0.25% 

Japan NIKKEI225 34,220.60 -0.17% 

China 
CSI300 3,783.95 -0.02% 

HSCE 7,950.79 0.68% 

India NIFTY50 24,167.25 0.17% 

Thailand SET 1,144.05 0.82% 

Vietnam VN30 1,290.38 -0.30% 

Gold Gold Futures 3,400.80 -0.16% 

Oil WTI Oil Futures 64.31 1.95% 

USD US Dollar Index 98.92 0.65% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.40% -1 

TH Gov 10Y 1.88% 3 

 



 

 
 
- โดยในรายประเทศ IMF ประเมนิวา่การเตบิโตของเศรษฐกิจในประเทศที่พัฒนาแล้วคาดว่าจะอยู่

ที่ 1.4% ในปี 2025 (vs. เดิมคาด 1.9%) ซึ่งการเติบโตของเศรษฐกิจสหรัฐฯ คาดวา่จะชะลอตัว
ลงเหลอื 1.8% ต่ำกวา่การคาดการณ์ในรายงานอัปเดตเศรษฐกิจโลกเมือ่เดือน ม.ค. ถึง 0.9% 
เนือ่งจากความไมแ่นน่อนทางนโยบายทีเ่พิม่ขึ้น ความตึงเครียดทางการค้า และแรงกระตุ้นดา้น
อุปสงค์ทีล่ดลง ทั้งนี้ IMF ประเมินว่าโอกาสเกดิเศรษฐกิจถดถอยของสหรัฐฯ อยู่ที่ 37% ใน
ขณะเดยีวกัน การเติบโตทางเศรษฐกิจในเขตยูโรโซน คาดอยูท่ี่ 0.8% ซึ่งปรับลดจากคาดการณ์
เดิม 0.2% ด้านญี่ปุ่นและจีน IMF คาดว่าเศรษฐกิจจะขยายตัว 0.6% (เดิมคาด 1.1%) และ 
4.0% (เดิมคาด 4.6%) ตามลำดบั 
- Tesla (TSLA US) เผยผลประกอบการไตรมาสแรกปี 2025 พลาดเป้า ขณะที่บริษัทยังเดนิหน้า

แผนเปดิตวัรถรุ่นใหม่ ขณะที่ Musk เตรียมกลับมาทุ่มเวลาให้บริษัท โดยบริษัทรายงานผล
ประกอบการไตรมาสแรกของปี 2025 ที่ต่ำกว่าคาดการณ์ทั้งรายได้และกำไร โดยมีรายไดอ้ยูท่ี ่
$1.93 หมื่นล้าน ลดลง 9% YoY และต่ำกว่านักวเิคราะห์คาดไวท้ี่ $2.14 หมื่นล้าน ส่วนกำไร
สุทธิตอ่หุ้นอยู่ที ่$0.27 ลดลง 40% YoY ตำ่กว่าคาดที่ $0.44 แม้ว่าอัตรากำไรข้ันตน้จะอยูท่ี ่
16.3% ซึ่งสูงกว่าที่ตลาดคาดไวเ้ล็กน้อย 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่า Tesla กำลังอยู่ในจุดเปลี่ยนผ่านที่สำคัญ จากเดิมทีเ่ติบโตอยา่งก้าว

กระโดดด้วยโมเดล EV รุ่นแรก ๆ มาสู่การปรบักลยทุธ์ด้วยผลติภณัฑ์ใหม่ในกลุม่ราคาประหยัด
, Robotaxi และ AI-powered automation อยา่ง Optimus อยา่งไรก็ตาม ผลประกอบการ
ล่าสดุชี้ชัดว่ารากฐานของรายไดเ้ดิมกำลังถดถอย โดยเฉพาะยอดส่งมอบรถทีต่่ำที่สุดในรอบ
เกือบ 3 ป ีแม้สว่นนึงจะมาจากผลกระทบของการปรับสายการผลิตสำหรับโมเดล Y รุ่นปรับปรุง 
หากพิจารณาในแง่การลงทุน เรามองระยะสั้นหุน้ยังมีโอกาสเก็งกำไรได้จาก Sentiment เช่น 
Elon Musk กลบัมาโฟกัสที่บริษทัเตม็ตวั การเปิดตวั Model Y รุ่นปรับปรุง และขา่วผลิตภัณฑ์
ใหม่ที่อาจกระตุ้นความคาดหวังของนักลงทนุ ขณะที่ระยะยาว เรายังคงมุมมองเป็นกลาง
เนือ่งจาก Valuation ที่สูงยังสะทอ้นความคาดหวังไวม้าก หากผลติภัณฑ์ใหม่ลา่ช้าหรือตลาด
ไม่ตอบรับ ราคาหุ้นอาจถูกแรงกดดันจากความผิดหวัง 
- SAP (SAP US) +9.4% ในช่วง After Hours หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 

แข็งแกร่ง โดยมีกำไรเตบิโตโดดเด่นและรายได้จาก Cloud ขยายตัวต่อเนือ่ง บริษัทรายงาน
รายได้รวม $9.01 พันล้าน +12% YoY (ตำ่กว่าคาด 0.7%) นำโดยรายได้จาก Cloud ทีอ่ยูท่ี ่
$4.99 พันล้าน +27% YoY ซึ่งเป็นผลจากความแข็งแกร่งของกลุม่ Cloud ERP Suite ที่เติบโต
ถึง +34% YoY สะทอ้นการเร่งลงทุนขององค์กรในการย้ายระบบ ERP สู่คลาวด์ สำหรับ
แนวโนม้ปี 2025: SAP คาดรายได้จาก Cloud จะอยู่ในชว่ง $2.16-$2.19 หมื่นล้าน +26 ถึง 
+28% YoY และคาดกำไรจากการดำเนนิงาน (Non-IFRS) ที่ $1.03-$1.06 หมื่นล้าน +26 ถึง 
+30% YoY พร้อมคาด Free Cash Flow เติบโตเท่าตัวจากปีทีแ่ล้ว สะทอ้นความมั่นใจในการ
เติบโตของธุรกิจ Cloud และ AI-powered ER 
- Intuitive Surgical (ISRG US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 แข็งแกร่ง โดยมีกำไร

เติบโตดีจากยอดการใช้งานระบบ da Vinci ทีเ่พิ่มขึน้ตอ่เนื่อง รายได้รวมไตรมาสนี้อยู่ที่ $2.25 
พันลา้น +19% YoY (สูงกว่าคาด 3.0%) ได้แรงหนุนจากการเติบโตของจำนวนการผ่าตัดด้วย
ระบบ da Vinci ทีเ่พิ่มขึน้ 17% YoY และการตดิตั้งระบบ da Vinci รวม 367 เคร่ือง โดยเป็นรุ่น
ใหม่ da Vinci 5 มากถึง 147 เคร่ือง เทียบกับเพียง 8 เคร่ืองในปกี่อน สำหรับแนวโน้มปี 2025 
คาดจำนวนการผ่าตดัดว้ยระบบ da Vinci เตบิโต 15-17% YoY ขณะที่ Gross Margin (Non- 



 

   
 
GAAP) อยู่ที่ 65-66.5% โดยคาดว่าผลกระทบจากภาษีนำเข้าจะลดกำไรข้ันต้นลงราว 1.7% 
ของรายได้ และคาดค่าใช้จ่ายดำเนินงาน (Non-GAAP Opex) เตบิโต 10-14% 
- จีนเปิดตัวแคมเปญทอ่งเทีย่วคร้ังใหญ่ทั่วประเทศตอ้นรับ “วนัทอ่งเที่ยวจีน” คร้ังที่ 15 ในวนัที ่

19 พ.ค. โดยให้เงินอุดหนนุการเดินทางกว่า 1 พนัล้านหยวน พร้อมมาตรการส่งเสริมกว่า 
6,000 รายการ ครอบคลุมทั้งนกัท่องเที่ยวในประเทศและต่างประเทศ สนับสนนุ โดยรัฐบาลจีน
ยังตั้งเป้าดึงดูดนักทอ่งเทีย่วตา่งชาติผ่านการอำนวยความสะดวกด้านวซี่า การเดินทาง และ
การยกระดับประสบการณ์ทอ่งเทีย่ว ล่าสุดมีการเชิญบริษัททัวร์ต่างประเทศมาเยือนจีนเพื่อ
สร้างโอกาสทางธุรกิจ ขณะที่จำนวนผู้เดินทางขาเขา้จากตา่งประเทศพุ่งแตะ 17.44 ล้านคร้ังใน
ไตรมาสแรกปี 2025 +33.4% YoY สะท้อนความสนใจที่เพิ่มขึ้นต่อจีนในฐานะจุดหมาย
ปลายทางระดับโลก 
- โดยฝ่ายกลยุทธ์ฯ คาดว่าหุ้นทีจ่ะได้ประโยชน์ตอ่การเปดิประเทศของจีนในคร้ังนี้ ไดแ้ก่ กลุ่ม

แพลตฟอร์มทอ่งเทีย่ว (อาทิ Tongcheng Travel และ Trip.com), กลุ่มโรงแรม (อาทิ Atour 
Lifestyle และ H World), กลุม่คาสิโน (อาทิ Sands China และ Galaxy Entertainment), กลุ่ม
ร้านค้า Duty Free (อาทิ China Tourism Group Duty Free) และกลุ่มสายการบนิ (อาท ิChina 
Eastern Airlines และ Air China) 
- ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในวันนี้: ยูโรโซน HCOB Manufacturing PMI เบือ้งต้นเดอืน 

เม.ย. (ตลาดคาดที่ระดบั 47.4 จุด vs. เดอืนก่อน 48.6 จุด) สหรัฐฯ S&P Global 
Manufacturing PMI เบือ้งตน้เดอืน เม.ย. (ตลาดคาดที่ระดบั 49.0 จุด  vs. เดอืนก่อน 50.2 
จุด), New Home Sales เดือน ม.ีค. (ตลาดคาด +1.3% MoM vs. เดอืนก่อน +1.8%) 
- ติดตามรายงานผลประกอบการฯ ในวนันี้:  Boeing (ตลาดคาดรายได้ +18.3% YoY และ EPS 

-5.6%), AT&T (ตลาดคาดรายได้ +1.1% YoY และ EPS -6.0%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท :  RTX,  GE Aerospace,  Elevance Health, 3M, Tesla,  Intuitive Surgical, 

SAP 
 
IMF หัน่คาดการณเ์ศรษฐกจิโลกลงในรายงาน WEO ฉบบัลา่สดุ หลงัคาดวา่เศรษฐกจิจะ
ไดร้บัผลกระทบอยา่งมากจากความตงึเครยีดทางการคา้และระดบัความไมแ่นน่อนทาง
นโยบายทีส่งูขึน้อยา่งรวดเรว็ 

 
Source: IMF, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng Index (HSI) +0.78%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +0.68% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +0.24% ดัชนี Hang Seng เปิดทำการหลังการหยุดทำการในวันศุกร์ (Good Friday) และวันจันทร์ (Easter 
Monday) ที่ผ่านมา โดยดัชนเีปดิติดลบในช่วงเช้าก่อนที่จะมีการฟืน้ตัวและปดิบวกได้ในวนันี้ ทั้งนี้ HSI ได้รับแรงหนุนหลักจาก
กลุ่ม Healthcare +6.12%, Materials +4.25% และ Information Technology +1.87% 

     จีนเปิดตัวแคมเปญทอ่งเทีย่วคร้ังใหญ่ทั่วประเทศต้อนรับ “วันท่องเที่ยวจนี” คร้ังที่ 15 ในวนัที่ 19 พ.ค. โดยให้เงินอดุหนุน
การเดินทางกว่า 1 พันล้านหยวน พร้อมมาตรการส่งเสริมกว่า 6,000 รายการ ครอบคลุมทั้งนักทอ่งเทีย่วในประเทศและ
ต่างประเทศ โดยมแีพลตฟอร์มใหญ่ เช่น Meituan และ Alipay ร่วมสนับสนนุ โดยรัฐบาลจีนยังตั้งเปา้ดึงดูดนักท่องเที่ยวตา่งชาติ
ผ่านการอำนวยความสะดวกด้านวีซ่า การเดินทาง และการยกระดับประสบการณ์ทอ่งเที่ยว ล่าสุดมีการเชิญบริษัททัวร์
ต่างประเทศมาเยือนจีนเพื่อสร้างโอกาสทางธุรกิจ ขณะที่จำนวนผูเ้ดินทางขาเข้าจากต่างประเทศพุ่งแตะ 17.44 ล้านคร้ังในไตร
มาสแรกปี 2025 +33.4% YoY สะทอ้นความสนใจที่เพิ่มขึ้นตอ่จีนในฐานะจุดหมายปลายทางระดบัโลก 

     หุ้นกลุ่ม Healthcare ในจีนปรับตัวขึน้แรง (NASDAQ China Healthcare Index +6.56%) หลังนักลงทนุมองว่า
อุตสาหกรรมนี้จะได้รับผลกระทบจำกัดจากสงครามการค้าสหรัฐฯ-จีน เนื่องจากการส่งออกยาจากจีนไปสหรัฐฯ มสีัดส่วนนอ้ย
และราคายาในจีนต่ำกวา่ โดย Deutsche Bank ช้ีแม้จะยังมีความไม่แนน่อน แต่ยังมองบวกจากนโยบายสนับสนนุของรัฐบาลและ
กิจกรรม Out-licensing ที่เพิ่มขึน้ โดยหุ้นที่ปรับตัวขึ้นนำตลาด อาทิ InnoCare Pharma (2291 HK) +18.91%, Ascentage 
Pharma (6855 HK) +15.48%, Simcere Parmaceutical (2096 HK) +11.75% และ CSPC Pharmaceutical (1093 HK) 
+8.81% 

     JD. com (9618 HK) -6.3% และ Meituan (3690 HK) -4.6% หลังการแข่งขันส่งอาหารในจีนทวีความรุนแรงกระทบ
ความกังวลตอ่กำไรในอนาคต โดย JD เพิ่มการลงทุนและประกาศรับพนักงานส่งอาหาร 100,000 คนภายใน 3 เดอืน พร้อม
เสนอโปรโมชันยกเว้นค่าคอมมิชช่ันปีแรกเพือ่ดึงร้านอาหารเข้าร่วม แม้ JD จะเร่งบุกตลาด แต่นักวเิคราะห์มองว่าต้นทุนที่สูงและ
มาร์จ้ินตำ่ทำให้ผูเ้ล่นใหม่ยากที่จะทำกำไรได้ นอกจากนี ้มีผู้ใช้จำนวนมากรายงานปัญหาระบบส่งอาหารของ JD ใช้งานขดัข้อง
ช่วงเที่ยงวนันี้ (22 เม.ย.) โดยมีร้านค้าบางแห่งไมส่ามารถรับออเดอร์ได้ตามรายงานจากสื่อจีน ด้านฝ่ายบริการลูกค้าของ JD 
ระบุว่าเป็นปญัหาจากระบบขดัข้อง และกำลังเร่งแก้ไขเพือ่ฟืน้ฟูการให้บริการอย่างตอ่เนือ่ง ทั้งนี้ JD เพิ่งประกาศนโยบายใหม่ว่า
หากส่งอาหารล่าช้าเกิน 20 นาที ลูกค้าจะได้รับอาหารฟรี พร้อมจดัตั้งทีมรบัมอืฉุกเฉนิเพื่อแก้ไขปญัหาความล่าช้าภายใน
สัปดาหน์ี้ ขณะที่ Meituan กำลังขยายธุรกิจไปต่างประเทศ เช่น ฮอ่งกงและตะวันออกกลาง ท่ามกลางแรงกดดันจากการแข่งขัน
ในตลาดหลัก 

     CGS International ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ CGS (6881 HK) ลงนามบันทึกข้อตกลง (MOU) กบั Alibaba Cloud (9988 
HK) เพือ่ร่วมมอืพฒันา AI ในอุตสาหกรรมการเงินฮอ่งกง โดยความร่วมมือจะเน้น 4 ด้านหลัก ไดแ้ก่ 1) พัฒนาโซลูชันการเงิน
ด้วย AI เช่น ระบบกลยุทธ์การเทรดและโมเดลประเมินความเสีย่ง, 2) สร้างแอปพลเิคชัน Financial AI Agent เพือ่เพิ่ม
ประสิทธิภาพการดำเนินงาน, 3) เสริมสร้างโครงสร้างพื้นฐานคลาวด์ที่ปลอดภัยและเป็นไปตามกฎระเบียบ, และ 4) พัฒนาระบบ 
Compliance และ Data Governance Frameworks ที่ขบัเคลื่อนด้วย AI 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

    RTX (RTX US) รายงานกำไรดีกว่าคาด ธุรกิจซ่อมบำรุงการบินหนุนผลประกอบการ แม้รายได้ฝั่งกลาโหมลดลง 

- RTX เปน็บริษัทด้านการบินและอวกาศ-กลาโหมรายใหญ่ของสหรัฐฯ มีธุรกิจหลัก 3 ส่วน: ระบบอากาศยาน (Collins), 
เคร่ืองยนต์ (Pratt & Whitney) และอาวุธ-ระบบปอ้งกัน (Raytheon) 

- รายได้ไตรมาส 1 อยู่ที่ $2.03 หมื่นลา้น (ดีกว่านักวิเคราะห์คาดที ่$1.98 หมื่นล้าน) 

- กำไรสทุธิตอ่หุ้นอยู่ที่ $1.47 (ดีกว่าคาดที ่$1.38) 

- Collins Aerospace (ระบบอากาศยานและอิเล็กทรอนิกส์) รายได ้+8% แตะ $7.22 พันล้าน (ดีกว่าคาดที่ $6.95 พันล้าน) 

- Pratt & Whitney (ผู้ผลติเคร่ืองยนต์ A320neo) รายได้ +14% อยู่ที่ $7.37 พันล้าน (ดีกว่าคาดที่ $6.94 พันล้าน) ปัจจุบัน
อยู่ระหว่างการตรวจสอบปัญหาช้ินส่วนของเคร่ืองยนต ์GTF ทีส่่งผลให้เคร่ืองบินหลายร้อยลำตอ้งหยุดบิน 

- Raytheon (ฝ่ายกลาโหมของ RTX) รายได้ -5% YoY อยูท่ี่ $6.34 พันล้าน (นอ้ยกวา่คาดที ่$6.52 พันล้าน) สาเหตุหลักจาก
การขายธุรกิจไซเบอร์และขา่วกรองในปีก่อน 

- Outlook บริษัทยังยืนยนัเปา้หมายรายไดแ้ละกำไรทั้งปี 2025 คงเดิม แต่ยังไม่ได้รวมผลกระทบของภาษีทางการค้า ขณะที่ถ้า
รวมผลกระทบของภาษทีางการค้า โดยประเมินจากช่วงที่เหลือของปี คาดส่งผลตอ่กำไรจากการดำเนินงานประมาณ $900 
ล้าน 

- ปัจจัยบวกมาจากความตอ้งการซ่อมบำรุงยังแข็งแกร่ง จากฝูงบนิเก่าที่ใช้บินต่อเนือ่ง และปัญหาการส่งมอบเคร่ืองบินใหมท่ี่
ล่าช้า 

- ฝั่งกลาโหมอาจไดแ้รงหนุนจากงบประมาณกลาโหมสหรัฐฯ และนโยบายส่งออกอาวุธทีอ่าจผอ่นคลายภายใต้รัฐบาลทรัมป์ 

 

    GE Aerospace (GE US) รายงานกำไรไตรมาส 1 สูงกว่าคาด อานสิงส์จากเคร่ืองบินเก่าและความตอ้งการซอ่มบำรุง
หนุนรายได ้

- GE Aerospace เปน็ผู้ผลติเคร่ืองยนต์เคร่ืองบนิรายใหญ่ของโลก โดยมีรายได้กว่า 70% มาจากอะไหล่และบริการซอ่มบำรุง 

- รายได้ไตรมาส 1 อยู่ที่ $9 พนัลา้น +11% YoY จากดีมานด์อะไหล่และบริการที่แข็งแกร่ง (นอ้ยกวา่นักวิเคราะห์คาดที่ $9.05 
พันลา้น 

- กำไรสทุธิตอ่หุ้นอยู่ที่ $1.49 (สูงกว่าคาดที่ $1.27) 

- บริษัทยนืยนัคาดการณ์ป ี2025: รายได้เตบิโต 11%-13%, กำไรสุทธิตอ่หุ้น $5.10–$5.45 

- ซึ่งแนวโนม้ได้รวมผลกระทบของภาษีที่ประกาศแลว้ แต่ยังไม่รวมการเลือ่นส่งมอบเคร่ืองบิน การข้ึนภาษีเพิ่มเตมิ หรือภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย 

 



 

 

- สายการบนิทั่วโลกยังตอ้งใช้ฝูงบินเกา่อยา่งตอ่เนื่อง เนือ่งจาก Boeing และ Airbus ส่งมอบเคร่ืองบินใหม่ลา่ช้า หนนุความ
ต้องการซอ่มบำรุง 

- กลยทุธ์หลักของ GE Aerospace คือการขายเคร่ืองยนตท์ี่มีราคาที่ไม่แพงในตอนแรก แล้วทำกำไรในระยะยาวจากบริการและ
ช้ินส่วนตลอดอายุการใช้งาน 

- ปัจจัยกดดนัคือความลา่ช้าในหว่งโซ่อุปทาน และตน้ทุนที่เพิ่มจากภาษีนำเขา้ ภายใต้นโยบายของรัฐบาลทรัมป์ 

- Airbus เผยสัปดาห์ก่อนว่า CFM International (JV ของ GE กบั Safran) ยังส่งเคร่ืองยนต์ไม่ทนัตามแผน 

 

    Elevance Health (ELV US) รายงานกำไรไตรมาส 1 ดีกว่าคาด คงเป้ากำไรทั้งป ีหนุนความเช่ือมั่นกลุ่มประกันสุขภาพ
หลัง UnitedHealth ปรับลดประมาณการ 

- Elevance Health รายงานกำไรสุทธิตอ่หุ้นไตรมาส 1 ที่ $11.97 (สูงกว่านักวเิคราะห์คาดที่ $11.35) 

- ยืนยันเป้าหมายกำไรสทุธิตอ่หุน้ทั้งปี $34.15–$34.85 ตามเดิม (ใกล้เคียงนักวเิคราะห์คาดที่ $34.48) 

- กำไรจากการดำเนนิงานอยู่ที ่$4.88 หมื่นล้าน +15.4% YoY (ดกีว่าคาดที ่$4.64 หมื่นล้าน) 

- Medical Loss Ratio (MLR) อยู่ที่ 86.4% (ดีกว่าคาดที่ 87.0%)  

- หุ้นกลุม่ประกันสุขภาพเผชิญแรงขายหลัง UnitedHealth ปรับลดเป้ากำไรจากตน้ทนุ Medicare Advantage สูงเกินคาด 

- Elevance ช้ีแจงว่าต้นทุนในกลุม่ Medicare Advantage ยังอยู่ในระดับที่คาดไว้ และบริษัทยังมสีัดส่วนรายได้จากกลุม่นีน้้อย
กว่าคู่แข่ง 

- Elevance พึ่งพารายได้จากแผนประกันเชิงพาณิชย์และ Medicaid มากกวา่คู่แข่งที่พึ่ง Medicare Advantage 

- นักวเิคราะห์มองว่าปัญหาของ UnitedHealth อาจเฉพาะตวั ไม่ใช่สัญญาณเชิงลบของทั้งกลุม่ 

 

    3M (MMM US) เผยผลประกอบการดีกว่าคาด พร้อมคงคาดการณ์ EPS ทั้งปีเช่นเดมิ 

- รายได้ไตรมาส 1 อยู่ที่ $5.78 พันลา้น (สูงกวา่คาดเล็กนอ้ยที่ $5.75 พันล้าน) 

- กำไรสทุธิตอ่หุ้นในไตรมาส 1 อยู่ที่ $1.88 (สูงกว่าคาดที่ $1.77) 

- บริษัทคาดว่าภาษีนำเข้าจะกระทบกำไรสทุธิตอ่หุ้นทั้งปีราว $0.20–$0.40 แต่ยังคงคาดการณ์เดิมที่ $7.60–$7.90/หุ้น 

- จีนมสีัดส่วนรายได้ประมาณ 10% ของรายได้รวมของบริษัท (ข้อมูลจากบริษัทเผยในเดอืนมีนาคมที่ผ่านมา) 

- ความกังวลต่อเศรษฐกิจโลกเพิม่ขึ้นหลังจีนเก็บภาษสีินค้านำเขา้สหรัฐฯ 125% เพือ่ตอบโต้ ภาษี 145% ที่ทรัมป์ประกาศ
สำหรับสนิค้าจีน 

 



 

 

- ความเสี่ยงเพิม่เติมจากกำลังซือ้ผู้บริโภคออ่นตัว โดยเฉพาะกลุม่สินค้าบริโภคของ 3M เช่น เทป Scotch และกระดาษโนต้ 
Post-it 

 

     Tesla (TSLA US) เผยผลประกอบการไตรมาสแรกปี 2025 พลาดเปา้ ขณะที่บริษัทยังเดินหน้าแผนเปดิตัวรถรุ่นใหม่ 
ขณะที่ Musk เตรียมกลับมาทุม่เวลาให้บริษัท 

- Tesla รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกของปี 2025 ที่ต่ำกว่าคาดการณ์ทั้งรายไดแ้ละกำไร โดยมีรายไดอ้ยูท่ี่ $1.93 หมื่น
ล้าน ลดลง 9% YoY และตำ่กว่านักวิเคราะห์คาดไว้ที่ $2.14 หมื่นล้าน ส่วนกำไรสทุธิตอ่หุ้นอยู่ที่ $0.27 ลดลง 40% YoY ต่ำ
กว่าคาดที ่$0.44 แม้ว่าอตัรากำไรขั้นต้นจะอยู่ที่ 16.3% ซึ่งสูงกวา่ที่ตลาดคาดไว้เล็กนอ้ย 

- แม้ผลประกอบการจะออ่นแอ แต ่Tesla ยังคงยืนยันแผนเปดิตวัรถยนต์รุ่นใหม่ในคร่ึงปีแรกของ 2025 ซึ่งคาดว่าจะเป็นรถรุ่น
ราคาย่อมเยา พร้อมแผนเร่ิมทดสอบรถ Robotaxi ในเมอืงออสตนิภายในกลางปีนี ้โดยยังตั้งเปา้เปดิตัวใช้งานจริงในปี 2026 
อย่างไรก็ตาม กอ่นหนา้นี้มีรายงานจาก Reuters ว่าแผนผลิตรถรุ่นประหยัดอาจล่าช้า โดยเฉพาะรุ่นย่อยของ Model Y ซึ่ง 
Tesla ไม่ไดป้ฏิเสธ แต่ระบุเพียงว่ายังคงมุ่งเน้นการทำให้รถยนตเ์ข้าถึงได้มากขึ้น 

- บริษัทยังกล่าวถึงผลกระทบจากนโยบายภาษีและความตึงเครียดทางการเมืองระหว่างประเทศวา่ เร่ิมส่งผลกระทบต่อห่วงโซ่
อุปทาน ต้นทนุการผลติ และอุปสงค์อย่างมีนยัสำคัญ Elon Musk เองกลา่วระหว่างการประชุมว่า เขาได้พูดคุยกบั
ประธานาธิบดี Donald Trump พร้อมยนืยันว่าการลดภาษีจะเปน็ผลดตี่อเศรษฐกิจโดยรวม แต่การตัดสนิใจอยู่ที่ฝ่ายบริหาร
ของรัฐบาลสหรัฐฯ 

- ในแง่กลยุทธ์การบริหาร Musk ยังประกาศว่าจะลดเวลาที่ใช้กับโครงการภาครัฐอย่าง DOGE (Department of Government 
Efficiency) และกลับมาทุม่เวลาให้ Tesla มากขึ้น เร่ิมตน้ตั้งแต่ตน้เดือนพฤษภาคม ซึ่งช่วยหนนุความเช่ือมั่นของนักลงทนุในระยะ
สั้น  

- อย่างไรก็ตาม ความท้าทายหลกัของ Tesla ในขณะนี้คือยอดขายที่ออ่นแอ โดยในไตรมาสแรกส่งมอบรถยนต์ได้เพียง 
336,681 คัน ต่ำที่สดุนับตั้งแต่ไตรมาส 2 ของปี 2022 และห่างจากตัวเลขคาดการณ์ที่เกอืบ 390,000 คัน โดยเฉพาะเมื่อเทยีบ
กับคู่แข่งอย่าง BYD ซึ่งมียอดขายเตบิโตอยา่งรวดเร็ว 

- นอกจากนี้ ภาพลักษณ์ของแบรนด์ยังเผชิญแรงกดดันจากทัศนคติของสาธารณชนที่มตี่อ Elon Musk โดยเฉพาะความ
ใกล้ชิดกับฝ่ายการเมอืงขวาในสหรัฐฯ ทำให้เกดิกระแสต้านในบางประเทศ รวมถึงเหตุการณ์ทำลายรถ Tesla ทีเ่กิดขึน้ในยุโรป 

- ในดา้นเทคโนโลยี Robotaxi ยังคงถูกวางเป็นหนึ่งในหมากสำคัญของบริษัท โดย Musk ยนืยันว่าจะเร่ิมการทดสอบจริงภายใน
เดือนมิถนุายน และย้ำว่าแนวทางของ Tesla ในการใช้เซน็เซอร์นอ้ยกว่าคู่แข่งอยา่ง Waymo จะทำให้ต้นทนุตอ่หนว่ยตำ่ลงอย่างมี
นัยสำคัญ 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่า Tesla กำลังอยู่ในจุดเปลี่ยนผ่านที่สำคัญ จากเดิมที่เติบโตอย่างก้าวกระโดดด้วยโมเดล EV รุ่นแรก 
ๆ มาสู่การปรับกลยุทธ์ดว้ยผลิตภัณฑ์ใหม่ในกลุ่มราคาประหยัด, Robotaxi และ AI-powered automation อย่าง Optimus 
อย่างไรก็ตาม ผลประกอบการล่าสุดชี้ชัดว่ารากฐานของรายไดเ้ดมิกำลังถดถอย โดยเฉพาะยอดส่งมอบรถที่ต่ำที่สดุในรอบ
เกือบ 3 ปี แม้ส่วนนึงจะมาจากผลกระทบของการปรับสายการผลิตสำหรับโมเดล Y รุ่นปรับปรุง 



 

 

หากพิจารณาในแง่การลงทุน เรามองระยะสั้นหุ้นยังมีโอกาสเก็งกำไรได้จาก Sentiment เช่น Elon Musk กลับมาโฟกสัที่บริษัท
เต็มตัว การเปดิตัว Model Y รุ่นปรับปรุง และข่าวผลติภัณฑ์ใหมท่ีอ่าจกระตุ้นความคาดหวังของนักลงทุน ขณะที่ระยะยาว เรา
ยังคงมุมมองเป็นกลางเนื่องจาก Valuation ที่สูงยังสะทอ้นความคาดหวังไว้มาก หากผลติภัณฑ์ใหมล่่าช้าหรือตลาดไมต่อบรับ 
ราคาหุ้นอาจถูกแรงกดดนัจากความผิดหวัง 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่สูงข้ึน 2) ความเสี่ยงภาษีทางการค้า 3) Valuation ทีอ่ยู่ในระดับสูง 4) ความไม่
แน่นอนของธุรกิจใหม่ ที่อาจยังไมส่ามารถสร้างรายได้ในทนัที 

 

    Intuitive Surgical (ISRG US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 แข็งแกร่ง โดยมีกำไรเติบโตดีจากยอดการใช้
งานระบบ da Vinci ที่เพิม่ขึ้นต่อเนื่อง 

- รายได้รวมไตรมาสนี้อยู่ที่ $2.25 พันล้าน +19% YoY (สูงกว่าคาด 3.0%) ได้แรงหนุนจากการเตบิโตของจำนวนการผ่าตดั
ด้วยระบบ da Vinci ทีเ่พิ่มขึน้ 17% YoY และการติดตั้งระบบ da Vinci รวม 367 เคร่ือง โดยเปน็รุ่นใหม่ da Vinci 5 มากถึง 147 
เคร่ือง เทยีบกับเพยีง 8 เคร่ืองในปีก่อน 

- รายได้จากอุปกรณ์และอุปกรณเ์สริม (Instruments & Accessories) เตบิโต 18% YoY เป็น $1.37 พันล้าน โดยมียอดการใช้
งาน Ion (ระบบสอ่งกล้องหลอดลม) เพิม่ขึ้นถึง 58% และรายได้จากบริการเพิ่มขึน้ 16% YoY เปน็ $363 ล้าน 

- กำไรสทุธิตอ่หุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $1.81 ต่อหุ้น +21% YoY (สูงกว่าคาด 5.0%) โดยมี Operating Margin อยู่
ที่ 34.1% สะท้อนความแข็งแกร่งทั้งด้านรายได้และประสทิธิภาพในการควบคุมตน้ทุน 

- บริษัทมีฐานติดตั้งระบบ da Vinci ทัว่โลก 10,189 ระบบ +15% YoY และมีกระแสเงนิสดและเงินลงทุนรวม $9.1 พันล้าน ณ 
สิ้นไตรมาส เพิม่ขึ้นจากไตรมาสกอ่น $269 ล้าน 

- แนวโนม้ปี 2025: คาดจำนวนการผ่าตัดด้วยระบบ da Vinci เตบิโต 15-17% YoY ขณะที่ Gross Margin (Non-GAAP) อยู่ที่ 
65-66.5% โดยคาดว่าผลกระทบจากภาษีนำเข้าจะลดกำไรข้ันต้นลงราว 1.7% ของรายได ้และคาดค่าใช้จ่ายดำเนินงาน (Non-
GAAP Opex) เตบิโต 10-14% 

- Gary Guthart ซีอีโอกล่าวว่า “เรายังคงเดินหน้าส่งเสริมเป้าหมายของลูกค้าในการยกระดับคุณภาพการดูแลผู้ป่วย ลดตน้ทุน
การรักษา และเพิ่มการเข้าถึงด้วยนวัตกรรมทางการแพทย์ทีท่ันสมยั เช่น da Vinci 5 และ Ion” 

 

 

 

 

 

 



 

 

    SAP (SAP US) +9.4% ในช่วง After Hours หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 แข็งแกร่ง โดยมีกำไรเตบิโต
โดดเด่นและรายได้จาก Cloud ขยายตวัตอ่เนื่อง 

- SAP รายงานรายได้รวม $9.01 พันล้าน +12% YoY (ต่ำกว่าคาด 0.7%) นำโดยรายได้จาก Cloud ที่อยูท่ี่ $4.99 พันล้าน 
+27% YoY ซึ่งเป็นผลจากความแข็งแกร่งของกลุ่ม Cloud ERP Suite ที่เติบโตถึง +34% YoY สะทอ้นการเร่งลงทุนขององค์กร
ในการย้ายระบบ ERP สู่คลาวด ์

- กำไรสทุธิตอ่หุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $1.44 +79% YoY (สูงกวา่คาด 11.1%) ขณะทีอ่ัตรากำไรข้ันตน้จาก Cloud 
เพิ่มขึน้เปน็ 75% จาก 72.5% ในช่วงเดียวกนัของปีก่อน 

- Backlog จาก Cloud แตะ $1.82 หมื่นล้าน +28% YoY แสดงให้เห็นถึงความแข็งแกร่งของคำสั่งซื้อในอนาคต โดย SAP ระบุ
ว่า RISE with SAP ได้รับการตอบรับดีตอ่เนือ่งจากลูกค้ารายใหญ่ทั่วโลก 

- บริษัทเดินหน้าซือ้หุ้นคืนภายใต้โครงการ $5 พันล้าน ซึ่ง ณ สิน้ไตรมาส 1/2025 ได้ซือ้คืนแล้วรวมมูลค่า $3.1 พันลา้น และ
เสนอจ่ายเงินปนัผลที่ €2.35 ตอ่หุ้น (ราว $2.68 ต่อหุ้น) สำหรับกำไรปี 2024 โดยต้องได้รับอนมุัตจิาก AGM ในเดอืน
พฤษภาคมนี ้

- แนวโนม้ปี 2025: SAP คาดรายได้จาก Cloud จะอยู่ในช่วง $2.16-$2.19 หมื่นล้าน +26 ถึง +28% YoY และคาดกำไรจาก
การดำเนินงาน (Non-IFRS) ที่ $1.03-$1.06 หมื่นล้าน +26 ถึง +30% YoY พร้อมคาด Free Cash Flow เติบโตเท่าตวัจากปี
ที่แลว้ สะท้อนความมั่นใจในการเติบโตของธุรกิจ Cloud และ AI-powered ER 

 

Source: Bloomberg, Reuters, CNBC, Investing, Seeking Alpha, Infoquest, Ryt9, ASPS Global Strategy 


