
 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวกในวันพธุ (S&P500 +1.67%, Dow Jones +1.07% และ Nasdaq 

+2.50%) หลังนักลงทุนมีความหวังมากข้ึนต่อการเจรจาทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน อีก
ทั้งตลาดไดแ้รงหนุนจากการปรับตัวขึ้นของหุ้นกลุม่เทคโนโลยี นำโดย Tesla +5.37%, 
Amazon +4.28% และ Nvidia +3.86% 
- คณะทำงานของ Donald Trump อาจพิจารณาลดภาษีนำเข้าสนิค้าจากจีน โดยทำเนียบขาว

ระบุว่า กำลังพิจารณาลดภาษีนำเข้าสินค้าจากจีน เพือ่ลดความตึงเครียดดา้นการค้า ซึ่งภาษี
นำเขา้จากจีนอาจลดลงจากระดับปัจจุบันที่ 145% ลงสู่ระดบั 50% ถึง 65% อยา่งไรก็ตาม การ
หารือยังคงมีความยืดหยุ่นและยังมีหลายทางเลือกที่กำลังพิจารณา หนึ่งในทางเลอืกนัน้คือ
การใช้ระบบจัดระดับ (Tiered approach) อาท ิ กำหนดภาษีที ่ 35% สำหรับสินค้าทั่วไป และ
อย่างนอ้ย 100% สำหรับสินคา้ที่ถือว่ามีความสำคัญเชิงยุทธศาสตร์หรือมีความสำคัญตอ่
ผลประโยชน์ของสหรัฐฯ 
- ขณะที่ประธานาธิบดี Donald Trump ระบุว่า อัตราภาษีนำเข้ารถยนต์จากแคนาดาที่กำหนดไว้

ที่ 25% อาจเพิ่มขึน้ไดอ้ีก โดย Trump กล่าวว่า "ผมเก็บภาษีกับแคนาดา พวกเขาจ่ายอยู่ 25% 
แต่มนัอาจเพิม่ขึ้นอีกได้สำหรับรถยนต ์ สิ่งทีเ่ราทำทั้งหมดคือจะบอกว่า เราไม่ตอ้งการรถของ
ประเทศคุณ เราตอ้งการผลิตรถในสหรัฐฯ เองต่างหาก" 
- Boeing (BA US) กบัปีความหวังแห่งการฟื้นตวั หลังผลประกอบการฟื้นตัวทา่มกลางความ

เสี่ยงดา้นห่วงโซอุ่ปทานและแรงกดดันทางการค้า บริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาสแรก
ดีกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดไว้ โดยรายงานขาดทนุสุทธติอ่หุ้นอยู่ที่ 49 เซนต์ ดีกว่าช่วงเดียวกนั
ของปีก่อนที่ขาดทุน -$1.13 ตอ่หุ้น และดีกวา่นักวเิคราะห์คาดทีม่องว่าจะขาดทุน -$1.21 ตอ่
หุ้น ขณะที่กระแสเงินสดอสิระ (Free Cash Flow) ยังติดลบที ่ -$2.3 พันลา้น แต่ดีกว่า
นักวิเคราะห์คาดว่าจะตดิลบ -$3.4 พันล้าน สะท้อนถึงการควบคุมค่าใช้จ่ายที่ดีขึน้ รายได้รวม
เพิ่มขึน้ 18% แตะระดับ $1.95 หมื่นลา้น สอดคลอ้งกับที่นักวิเคราะห์คาด 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำเก็งกำไรตามแนวรบัในหุ้น Boeing ตาม Turnaround Play 

ท่ามกลางการฟื้นตัวของธุรกิจเคร่ืองบินพาณิชย์และแนวโนม้การกลับมาเติบโตของธุรกิจ
กลาโหม ปัจจัยหนนุในระยะขา้งหน้า ได้แก่ การกลับมาเร่งส่งมอบ 737 MAX และ 787 
Dreamliner การคว้าสญัญาโครงการ NGAD มูลค่ากว่า $2 หมืน่ล้าน ที่ช่วยสร้างรายได้ระยะ
ยาว และการขายทรัพยส์ินที่ไม่ใช่แกนหลักเพือ่เสริมฐานะการเงิน 
- ในช่วงไตรมาสแรกของป ี 2025 ภาคอุตสาหกรรมการบินและป้องกันประเทศของสหรัฐฯ ยังคง

แสดงภาพที่หลากหลาย สะทอ้นจากผลประกอบการของบริษัทชัน้นำอย่าง GE Aerospace 
(GE US), RTX (RTX US), Northrop Grumman (NOC US) และ Lockheed Martin (LMT US) 
ซึ่งล้วนแต่ได้รับแรงกดดนัในระดบัที่แตกต่างกันจากทั้งประเดน็เร่ืองภาษีนำเขา้ ภูมิรัฐศาสตร์ 
และความผันผวนของต้นทุน แตข่ณะเดยีวกันไดเ้ผยให้เห็นโอกาสเชิงกลยุทธ์ที่แตกตา่งตามจุด
แข็งของแตล่ะบริษัท โดยฝ่ายกลยุทธ์ฯ มมีุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น GE Aerospace ทั้งในเชิง
โครงสร้างรายได้ ความสามารถในการบริหารต้นทุน และโอกาสในการสร้างกระแสเงินสดใน
ระยะยาว ขณะที่หุ้นอื่นอยา่ง Lockheed Martin, RTX และ Northrop Grumman แม้จะยังม ี
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 39,606.57 1.07% 

S&P500 5,375.86 1.67% 

NASDAQ 16,708.05 2.50% 

Europe STOXX600 516.77 1.78% 

Japan NIKKEI225 34,868.63 1.89% 

China 
CSI300 3,786.88 0.08% 

HSCE 8,116.28 2.08% 

India NIFTY50 24,328.95 0.67% 

Thailand SET 1,153.77 0.85% 

Vietnam VN30 1,303.04 0.98% 

Gold Gold Futures 3,276.30 -3.66% 

Oil WTI Oil Futures 62.27 -3.17% 

USD US Dollar Index 99.84 0.94% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.3812% -2 

TH Gov 10Y 1.8980% 1 

 



 

 
 
- ความแข็งแกร่งในเชิงพืน้ฐาน แตป่ัจจัยหนุนใหม่ยังไม่โดดเด่นมากพอที่จะเป็นจังหวะเข้าเก็งกำไร

ในระยะสัน้ (รายละเอียดเพิ่มเตมิใน Stock Highlight) 
- สหภาพยุโรปเดินหน้าบังคับใช้กฎหมาย Digital Markets Act (DMA) อยา่งจริงจัง ด้วยการสั่ง

ปรับ Apple และ Meta รวมเกอืบ 700 ล้านยูโร สะทอ้นความตัง้ใจจำกัดอำนาจผูกขาดของ
บริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ ่ และเปิดโอกาสให้การแข่งขันเกิดขึ้นอยา่งเป็นธรรมมากขึ้นในตลาด
ดิจิทัล โดย Apple ถูกปรับ 500 ล้านยูโรจากการขัดขวางไม่ใหน้ักพัฒนาแอปแจ้งผู้ใช้งานถึง
ช่องทางซือ้สนิค้าหรือบริการราคาถูกนอก App Store ถอืเป็นการกีดกันทางการแข่งขัน
โดยตรง ขณะที่ Meta ถูกปรับ 200 ล้านยูโรจากโมเดล “Consent or Pay” ที่บังคับให้ผู้ใช้ 
Facebook และ Instagram ต้องเลือกจ่ายเงินเพื่อไม่ให้ข้อมูลส่วนตวัถูกใช้ในการโฆษณา ซึ่ง EU 
มองว่าไม่ให้สทิธิ์เลอืกอย่างเสรีตามข้อกำหนดของ DMA 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มอง แม้ในอดตี EU จะเคยลงโทษบริษัทเทคหลายคร้ัง เช่น Google หรือกรณี

ภาษีของ Apple ในไอร์แลนด์ แตค่ร้ังนี้ต่างออกไป เพราะเป็นหนึ่งในคร้ังแรกที่กฎหมาย Digital 
Markets Act ถูกใช้ลงโทษจริงจัง และมุ่งเป้าไปที่โมเดลธุรกิจหลักของทั้งสองบริษัทโดยตรง ไม่ใช่
แค่การละเมิดจุดใดจุดหนึ่ง ซึ่ง Apple อาจถูกกระทบในส่วนรายไดจ้าก App Store ซึ่งเป็นหนึ่ง
ในเคร่ืองยนต์หลักของธุรกิจบริการ ขณะที่ Meta กำลังถูกบีบให้ปรับโมเดลโฆษณาแบบ 
Personalized ที่ใช้ขอ้มูลผู้ใช้งานเป็นฐาน การบังคับใช้กฎหมาย DMA จึงถือเป็น Structural 
risk ทีต่้องจับตา เพราะอาจเป็นเพียงจุดเร่ิมต้นของแนวโน้มที่กว้างข้ึนในยุโรป และอาจลามไปสู่
เขตเศรษฐกิจอื่นในอนาคต 
- Adidas AG (ADS GR) ได้เปดิเผยผลประกอบการเบื้องต้นสำหรับไตรมาส 1/25 ในช่วง After-

hours ของตลาดหลักทรัพย์เยอรมนี โดยแสดงให้เหน็ถึงการเตบิโตอย่างมนีัยสำคัญของรายได ้
โดยรายได้ของบริษัทเพิ่มขึน้ราว 700 ล้านยูโร สู่ระดับ 6.15 พันล้านยูโร (สูงกว่าตลาดคาด 
0.6%) 
- Kering (KER FP) รายงานยอดขายของ Kering ในไตรมาส 1/25 ลดลง 14% YoY สู่ระดบั 

3.88 พันล้านยูโร (ตำ่กว่าคาด 5.1%) โดยเฉพาะแบรนด ์Gucci ซึง่ยอดขายร่วงถึง 24% YoY 
ตอกยำ้ว่าภาคธุรกิจสินค้าหรูอาจเผชิญกับปีทีย่ากลำบากอีกปีหนึ่ง เนื่องจากผูบ้ริโภคใน
สหรัฐฯ และจีน ซึ่งเป็นสองตลาดหลักของสนิค้าหรูเร่ิมลดการใช้จ่ายกับสนิค้าฟุม่เฟอืยลง 
- Popmart (9992 HK) +1.48% หลังรายงานยอดขายไตรมาส 1/25 เติบโตแรง 165%-170% 

YoY สูงกวา่ Guidance เดมิที่ “มากกว่า 100%” โดยยอดขายจีนแผ่นดินใหญ่โต 95-100% 
YoY และยอดขายตา่งประเทศพุง่ 475-480% YoY นอกจากนี ้ ยังได้แรงขับเคลื่อนหลักคือ
ความนิยมของสินค้า LABUBU รุ่นใหม่ โดยซีรีส์ LABUBU V3 “Big into Energy” จะวางขาย
ออนไลน์ 24 เม.ย. และหนา้ร้าน 25 เม.ย. ซึ่งถูกมองเปน็ catalyst ระยะสั้นที่หนุนราคาหุน้ ในขณะ
ที่ นักวิเคราะห์หลายสำนักไดป้รับเป้าหมายราคาขึ้น อาทิ Morgan Stanley: ปรับเป้าขึ้น 24% 
เป็น HK$204, มอง Q2 โตตอ่จาก LABUBU 3.0, restock สนิคา้ยอดนิยม และยอดขาย US 
โตแรง ~100% QoQ และ Jefferies: ปรับเป้าขึ้น 10% เป็น HK$203, ระบุยอดขายอเมริกาโต
เกือบ 900% YoY 
- Xpeng (9868 HK) +8.73% หลังเปิดตวั P7+ รุ่นชาร์จเร็วพิเศษ (5C Fast-charging battery) 

ที่งานแสดงรถยนต์เซี่ยงไฮ้ โดยตั้งราคาขายเร่ิมต้นที่ 208,800 หยวน (ราว $28,570) บริษัทยัง
เปิดเผยวา่ได้รับคำสั่งจองกว่า 6,000 คันในจีนและ 1,500 คันในตลาดต่างประเทศ สำหรับรุ่น  
 



 

   
 
X9 ภายใน 7 วนัหลังเปิดตวั นอกจากนี้ Xpeng ยังโชว์หุ่นยนต์ IRON ซึ่งสื่อมองวา่เปน็การตอก
ย้ำความตั้งใจในการรุกสู่ตลาด AI Mobility 
- ด้านรายงานตวัเลขเศรษฐกิจสำคัญวานนี ้ ดัชนี Composite PMI เบื้องต้นเดอืน เม.ย. ของ

สหรัฐฯ ต่ำกวา่ตลาดคาดและชะลอลงมาอยู่ที่ระดบั 51.2 จุด  (vs. คาด 52.0 จุด และเดอืนกอ่น 
53.5 จุด) จากแรงฉุดของดัชนีภาคบริการ (51.4 จุด vs. เดอืนกอ่น 54.4 จุด) แม้ดัชนี
ภาคอุตสาหกรรมจะปรับตวัดีขึ้น (50.7 จุด vs. เดือนก่อน 50.2 จุด) ขณะที่ยอดขายบ้านใหม่
เติบโต +7.4% MoM (vs. คาด +1.3% และเดอืนกอ่น +3.1%) ทางฝั่งยูโรโซน ดัชนี Composite 
PMI เบือ้งต้นเดอืน เม.ย. ชะลอลงมาอยูท่ี่ระดับ 50.1 จุด จากเดอืนก่อนที่ 50.9 จุด และต่ำกว่า
ตลาดคาดที่ 52.0 จุด เนือ่งจากการชะลอลงทั้งกิจกรรมภาคการผลิตและภาคบริการ 
- ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในวันนี้: ญี่ปุ่น PPI Services เดือน มี.ค. (ตลาดคาดและเดือน

ก่อน +3.0% YoY) สหรัฐฯ Existing Home Sales เดือน มี.ค. (ตลาดคาด -2.6% MoM vs. 
เดือนก่อน +4.2%) และ Durable Goods Orders เบือ้งตน้เดอืน มี.ค. (ตลาดคาด +2.0% 
MoM vs. เดือนก่อน +1.0%)  
- ติดตามรายงานผลประกอบการฯ ในวันนี้: Alphabet (ตลาดคาดรายได ้ +10.7% YoY และ 

EPS +6.2%), Intel (ตลาดคาดรายได้ -3.3% YoY และ EPS -96.3%) และ Skechers (ตลาด
คาดรายได้ +8.1% และ EPS -12.4%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: อุตสาหกรรมการบินและป้องกันประเทศ, Apple & Meta, Boeing, Lam 

Research, GE Vernova 
 
ตลาดหุน้สหรฐัฯ ฟืน้ตวัตอ่เนือ่งบนความคาดหวงัวา่สงครามการคา้ระหวา่งสหรฐัฯ กบัจนีจะ
มทีา่ทผีอ่นคลายมากขึน้ หลงัคณะทำงานของ TRUMP กำลงัพจิารณาความเปน็ไปไดท้ีอ่าจ
ปรบัลดภาษนีำเขา้สนิคา้กบัจนีลงมาอยูท่ีร่ะดบั 50-65% จากปจัจบุนัทีอ่ตัรา 145%  

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng Index (HSI) +2.37%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +2.08% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +3.07% โดยดัชนี HSI ได้รับแรงหนุนจากการที่ประธานาธิบดทีรัมป์ ออกมาส่งสัญญาณที่ออ่นลงตอ่ความขัดแย้ง
สงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน โดยทรัมป์ระบุพร้อมลดภาษีนำเข้า "ลงอยา่งมากแต่ไม่ถึงศูนย์" หากมีความคืบหน้าใน
การเจรจา ทั้งนี้ HSI ได้รบัแรงหนนุหลักจากกลุ่ม Consumer Discretionary +3.82%, Information Technology +3.68% 
และ Financial +2.11% 

     ทรมัป์ส่งสัญญาณออ่นลงในการเจรจาการค้ากับจีน โดยระบุว่าเขาจะ "ใจดมีาก" กับจีนหากสามารถบรรลุข้อตกลงได ้
พร้อมเผยวา่ภาษีจะลดลงอย่างมนีัยสำคัญแม้จะไม่ถึงศูนย์ ขณะที่จีนยังไม่ตอบรบัโดยตรง แตส่ื่อจีนและโซเชียลมเีดยีตีความวา่
เป็นสัญญาณว่าทรัมปเ์ร่ิม "ถอย" และกำลังเร่งหาทางออกจากแรงกดดันในตลาด ท่ามกลางแรงตา้นจากนานาชาตแิละคำ
วิจารณ์จากปักก่ิงต่อการแทรกแซงของสหรัฐฯ ในระเบยีบการค้าพหุภาคี โดยรัฐมนตรีคลังสหรัฐฯ Scott Bessent ย้ำวา่ไม่
ต้องการตดัขาดจีน แต่ยอมรับว่าดีลใหญ่ตอ้งใช้เวลาอีก 2-3 ปี และยังไม่ได้เร่ิมการเจรจาใดๆ อยา่งเป็นทางการ 

     Popmart (9992 HK) +1.48% หลังรายงานยอดขาย Q1/25 เติบโตแรง 165%-170% YoY สูงกว่า Guidance เดิมที่ 
“มากกวา่ 100%” โดยยอดขายจีนแผ่นดินใหญ่โต 95-100% YoY และยอดขายต่างประเทศพุ่ง 475-480% YoY นอกจากนี้ 
ยังได้แรงขับเคลือ่นหลักคือความนิยมของสินค้า LABUBU รุ่นใหม ่โดยซีรีส ์LABUBU V3 “Big into Energy” จะวางขาย
ออนไลน์ 24 เม.ย. และหนา้ร้าน 25 เม.ย. ซึ่งถูกมองว่าเปน็ Catalyst ระยะสัน้ที่หนนุราคาหุ้น ในขณะที่นักวเิคราะห์หลายสำนักได้
ปรับเป้าหมายราคาขึน้ อาท ิ

- Morgan Stanley: ปรับเป้าขึ้น 24% เป็น HK$204, มอง Q2 โตต่อจาก LABUBU 3.0, Restock สินค้ายอดนิยม และ
ยอดขายสหรัฐฯ โตแรง ~100% QoQ 

- Jefferies: ปรับเป้าขึน้ 10% เปน็ HK$203, ระบุยอดขายอเมริกาโตเกอืบ 900% YoY 

- Citi: คงคำแนะนำ Buy, ราคาเปา้หมาย HK$162, คาดบริษัทอาจปรับราคาขึ้นหรือขยายตลาดอืน่หากมีผลกระทบจากภาษี
สหรัฐฯ 

     Xpeng (9868 HK) +8.73% หลังเปิดตัว P7+ รุ่นชาร์จเร็วพิเศษ (5C Fast-charging battery) ที่งานแสดงรถยนตเ์ซี่ยงไฮ้ 
โดยตั้งราคาขายเร่ิมต้นที่ 208,800 หยวน (ราว $28,570) บริษัทยังเปิดเผยวา่ได้รับคำสั่งจองกว่า 6,000 คันในจีนและ 1,500 
คันในตลาดต่างประเทศ สำหรับรุ่น X9 ภายใน 7 วนัหลังเปดิตวั นอกจากนี้ Xpeng ยังโชว์หุ่นยนต์ IRON ซึ่งสื่อมองวา่เปน็การ
ตอกยำ้ความตั้งใจในการรุกสูต่ลาด AI Mobility 

 

 

 

  



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2025 ภาคอุตสาหกรรมการบินและป้องกันประเทศของสหรัฐฯ ยังคงแสดงภาพที่หลากหลาย 
สะทอ้นจากผลประกอบการของบริษัทชั้นนำอย่าง GE Aerospace (GE US), RTX (RTX US), Northrop Grumman (NOC 
US) และ Lockheed Martin (LMT US) ซึ่งล้วนแต่ได้รับแรงกดดนัในระดับทีแ่ตกต่างกันจากทั้งประเด็นเร่ืองภาษีนำเข้า ภมูิ
รัฐศาสตร์ และความผันผวนของต้นทนุ แต่ขณะเดียวกันไดเ้ผยให้เห็นโอกาสเชิงกลยทุธ์ที่แตกตา่งตามจุดแข็งของแตล่ะบริษัท 

- GE Aerospace เปน็หนึ่งในบรษิัทที่สามารถรักษาแนวโนม้การเติบโตได้อย่างแข็งแกร่ง แม้คาดวา่จะได้รับแรงกดดันจาก
สงครามการค้า โดยเฉพาะภาษีนำเข้าที่ส่งผลตอ่ต้นทุนและซัพพลายเชนมูลค่ารวมกว่า $500 ล้านในปีนี้ บริษัทตอบสนองด้วย
กลยุทธ์ที่หลากหลาย อาท ิการปรับขึ้นราคาสนิค้า การควบคุมตน้ทุนอย่างมีวินยั และการใช้ประโยชน์จากสิทธิทางการค้า เช่น 
Foreign Trade Zones และ Duty Drawback รวมถึงการพึ่งพา Backlog มูลค่ากว่า $1.70 แสนล้าน เพือ่ช่วยรองรับความผัน
ผวนระยะสั้น ผลประกอบการไตรมาสแรกเผยกำไรสทุธิออกมาดีกว่านักวเิคราะห์คาด โดยกำไรสทุธิต่อหุ้นอยูท่ี่ $1.49 และ
รายได้รวมอยู่ที ่$9 พันลา้น ผูบ้ริหารยังคงประมาณการ EPS ทั้งปีไว้ที่ $5.10–$5.45 โดยตัวเลขนีไ้ด้รวมผลกระทบจากภาษี
รอบปัจจุบันไว้แลว้ แต่อาจมีความไม่แน่นอนเพิม่เติมจากปัจจัยภายนอก เช่น การเลือ่นส่งมอบจากผู้ผลิตเคร่ืองบินจีน และภาวะ
เศรษฐกิจโลกถดถอย ซึ่งยังไม่ไดน้ำมาคำนวณไว้ในกรอบประมาณการปัจจุบัน สะทอ้นถึงความมัน่ใจของผู้บริหารในพืน้ฐาน
ธุรกิจและความสามารถในการบรหิารความเสี่ยงเชิงโครงสร้าง 

- ในทางตรงกันข้าม RTX Corp เผชิญแรงกดดันอย่างหนักจากนโยบายภาษีของรัฐบาลสหรัฐฯ ทีอ่าจฉุดกำไรจากการ
ดำเนินงานในปีนีล้งถึง $850 ล้าน แม้ผลประกอบการไตรมาสแรกจะดีกว่าคาดทั้งรายได้และกำไร โดยกำไรสุทธติ่อหุ้นอยูท่ี่ 
$1.47 และรายได้รวมอยู่ที่ $2.03 หมื่นลา้น แม้วา่บริษัทจะยังคงเปา้รายได้และกำไรทั้งปี แต่แนวโนม้นีย้ังไม่ได้สะท้อนผลกระทบ
จากภาษีรอบใหม่ ซึ่งอาจกลายเปน็แรงกดดันสำคัญในคร่ึงหลังของปี จุดแข็งของ RTX ยังคงอยู่ที่กลุม่ธุรกิจซ่อมบำรุงและระบบ
ป้องกันขีปนาวุธ แต่ความไม่แน่นอนดา้นต้นทนุและห่วงโซอุ่ปทานยงัเป็นความเสี่ยงระยะสั้นทีต่อ้งจับตา 

- ขณะที ่Northrop Grumman กลายเป็นจุดออ่นของกลุ่มในไตรมาสนี้ หลังตอ้งปรับลดแนวโนม้กำไรปี 2025 ลงอย่างมี
นัยสำคัญจากปัญหาต้นทนุทีบ่านปลายในโครงการ B-21 Raider ซึ่งเปน็เคร่ืองบนิทิ้งระเบิดยทุธศาสตร์รุ่นใหม่ของกองทัพ
สหรัฐฯ บริษัทต้องตั้งสำรองขาดทุนเพิ่มเติมอีก $477 ล้านในไตรมาสแรก ส่งผลให้กำไรลดลงถึง 49% YoY ขณะที่รายได้รวม
ลดลงเพียง 7% แม้บริษัทจะย้ำถึงความสำคัญของ B-21 ต่อความมั่นคงของประเทศ และยังมีโอกาสใหม่จากโครงการเคร่ืองบิน
รบยุคที่ 6 (F/A-XX) แตต่ลาดยังคงกังวลว่าตน้ทุนในช่วงเร่งการผลิตลอตแรกอาจสูงกว่าคาดไปอีกหลายไตรมาส 

- ในทางกลับกนั Lockheed Martin แมเ้ผชิญกับแรงกดดนัจากสงครามภาษีและความไม่แนน่อนทางภูมิรัฐศาสตร์ แต่ผล
ประกอบการไตรมาสแรกกลับออกมาดีกวา่คาด โดยกำไรสทุธิตอ่หุ้นอยูท่ี่ $7.28 และรายได้รวมอยูท่ี่ $1.80 หมื่นล้าน เพิม่ขึ้น 
4.5% YoY รายได้จากโครงการ F-35 ซึ่งแม้จะมีความล่าช้าในระบบอัปเกรด แต่ยังคงเป็นหวัใจสำคัญของการเติบโตระยะยาว 
บริษัทยังได้รับแรงหนุนจากความตึงเครียดในยูเครนและตะวันออกกลาง รวมถึงแนวโนม้งบกลาโหมสหรัฐฯ ทีอ่าจทะลุ $1 ล้าน
ล้านในปี 2026 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มมีุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น GE Aerospace ทั้งในเชิงโครงสร้างรายได้ ความสามารถในการบริหารต้นทุน และ
โอกาสในการสร้างกระแสเงินสดในระยะยาว ขณะที่หุ้นอืน่อย่าง Lockheed Martin, RTX และ Northrop Grumman แม้จะยังมี
ความแข็งแกร่งในเชิงพืน้ฐาน แต่ปจัจัยหนุนใหม่ยังไม่โดดเด่นมากพอที่จะเป็นจังหวะเขา้เก็งกำไรในระยะสั้น 

 



 

 

- GE Aerospace โดดเดน่จากการเป็นผู้ผลิตเคร่ืองยนต์เคร่ืองบนิที่มีรายได้สว่นใหญม่าจากบริการหลังการขาย ไมว่่าจะเปน็
อะไหล่หรือการซ่อมบำรุง ซึ่งเป็นโมเดลรายไดท้ี่มีความยดืหยุ่นและให้อัตรากำไรสูงกวา่การขายเคร่ืองยนต์ใหม่ โดยเฉพาะอยา่ง
ยิ่งในช่วงที่อตุสาหกรรมการบินยงัคงมีปัญหาการส่งมอบเคร่ืองบนิใหม่ที่ลา่ช้าจากปัญหาหว่งโซ่อปุทาน ทำให้สายการบนิ
จำเป็นต้องใช้ฝูงบินเก่าต่อไป ซึ่งสง่ผลบวกโดยตรงตอ่รายได้จากการซ่อมบำรุงและอะไหล่ทีเ่ป็นแหล่งรายได้หลักของ GE 
นอกจากนัน้บริษัทยังคงเป้าหมายกำไรทั้งปีไว้ได้ แม้จะเผชิญต้นทนุจากภาษีนำเข้าที่คาดสูงถึง $500 ล้าน ซึ่งสะทอ้นให้เห็นถึง
ศักยภาพในการบริหารตน้ทนุและการตั้งราคาที่มีประสิทธิภาพ 

- Lockheed Martin ยังคงเป็นบริษัทที่มีเสถียรภาพจากสัญญารฐับาล โดยเฉพาะโปรแกรม F-35 และระบบขีปนาวุธ ซึ่งเป็นเสา
หลักของรายได้ แต่ในระยะสัน้ยังไม่มีปัจจัยหนุนใหม่ที่โดดเด่น โดยเฉพาะหลังจากพลาดโครงการ Next Generation Air 
Dominance (NGAD) ของกองทพัเรือสหรัฐฯ ซึ่งถือเปน็ดลีเชิงยุทธศาสตร์ทีอ่าจมมีูลค่าสูงในอนาคต แม้ในช่วงไตรมาส 1 
บริษัทจะรายงานผลการดำเนนิงานที่ดีกวา่คาด แตแ่นวโน้มทั้งปยีังไม่รวมผลกระทบจากภาษนีำเขา้ใหม่ ซึ่งอาจกลายเป็นแรง
กดดันหากประกาศใช้อย่างเปน็ทางการในช่วงคร่ึงหลังของปี 

- RTX ได้รับแรงกดดันทั้งจากภาษีนำเข้าที่คาดสูงถึง $850 ล้าน และความไม่แน่นอนดา้นต้นทนุจากทั้งแคนาดา จีน เม็กซิโก และ
สหรัฐฯ แม้จะมีธุรกิจซ่อมบำรุงจาก Pratt & Whitney และ Collins Aerospace ที่คล้าย GE แต่โครงสร้างธุรกิจของ RTX ที่
ผสมผสานทั้งฝั่ง OEM และ Defense ทำให้ความสามารถในการควบคุมกำไรในแตล่ะสว่นซบัซอ้นกว่า และ Guidance ทีอ่อกมา
ล่าสดุยังไม่ได้รวมผลกระทบเชิงลบจากภาษีเต็มรูปแบบ นักลงทนุจึงต้องใช้ความระมดัระวังเป็นพเิศษในการตีความประมาณการ 

- Northrop Grumman ถือเปน็รายที่ถูกกดดันมากสุด หลังการบนัทึกขาดทุนกวา่ $477 ล้าน จากโครงการ B-21 Stealth 
Bomber และปรับลดประมาณการกำไรทั้งปีลงอยา่งมีนัยสำคัญ ทัง้ที่รายได้รวมไม่ไดล้ดลงมากเท่ากับการหดตัวของกำไร ซึ่ง
ช้ีให้เห็นว่าบริษัทมีปัญหาเชิงโครงสร้างในการควบคุมต้นทุนโครงการขนาดใหญ่ แม้วา่จะมีโอกาสชนะโครงการ F/A-XX ใน
อนาคต แต่ก็ยังไมส่ามารถมาทดแทนความเสียหายจาก B-21 ได้ในระยะเวลาอันใกล ้

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การปรับขึ้นภาษีการค้าที่รุนแรงข้ึน 2) ความล่าช้าหรือยกเลิกงบประมาณกลาโหม 3) ตน้ทุน
โครงการขนาดใหญ่บานปลาย 4) ปัญหาห่วงโซอุ่ปทานและการส่งมอบเคร่ืองบนิ 5) การแข่งขันที่รุนแรง 

 

    EU ลงโทษ Apple (AAPL US) และ Meta (META US) สัญญาณเตือนยักษ์เทคฯ รับมือกฎใหมท่ี่เปลี่ยนเกม 

- สหภาพยุโรปเดินหนา้บังคับใช้กฎหมาย Digital Markets Act (DMA) อยา่งจริงจัง ด้วยการสั่งปรับ Apple และ Meta รวม
เกือบ 700 ล้านยูโร สะทอ้นความตั้งใจจำกัดอำนาจผูกขาดของบริษัทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ และเปิดโอกาสให้การแข่งขันเกิดขึน้
อย่างเป็นธรรมมากขึ้นในตลาดดจิิทัล 

- Apple ถูกปรับ 500 ล้านยูโรจากการขัดขวางไม่ให้นักพฒันาแอปแจ้งผู้ใช้งานถึงช่องทางซือ้สินค้าหรือบริการราคาถูกนอก 
App Store ถือเป็นการกีดกันทางการแข่งขันโดยตรง ขณะที่ Meta ถูกปรับ 200 ล้านยูโรจากโมเดล “Consent or Pay” ทีบ่ังคับ
ให้ผู้ใช้ Facebook และ Instagram ต้องเลอืกจ่ายเงินเพื่อไม่ให้ข้อมลูส่วนตวัถูกใช้ในการโฆษณา ซึ่ง EU มองวา่ไม่ให้สทิธิ์เลือก
อย่างเสรีตามขอ้กำหนดของ DMA 

 



 

- ทั้งสองบริษัทโต้กลบัอย่างรุนแรง Apple มองว่าถูกบังคับให้เปิดเทคโนโลยีโดยไม่ชอบธรรม และกระทบตอ่ความปลอดภัยของ
ผู้ใช้งาน ส่วน Meta มองวา่การลงโทษนี้มีแรงจูงใจทางการเมอืง และอาจเกีย่วข้องกับการเจรจาการค้าระหว่างสหรัฐฯ-ยุโรป 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มอง แม้ในอดีต EU จะเคยลงโทษบริษัทเทคหลายคร้ัง เช่น Google หรือกรณภีาษีของ Apple ในไอร์แลนด์ 
แต่คร้ังนี้ต่างออกไป เพราะเปน็หนึง่ในคร้ังแรกที่กฎหมาย Digital Markets Act ถูกใช้ลงโทษจริงจัง และมุ่งเปา้ไปที่โมเดลธุรกิจ
หลักของทั้งสองบริษัทโดยตรง ไมใ่ช่แค่การละเมดิจุดใดจุดหนึ่ง 

- Apple ถูกกระทบในส่วนรายไดจ้าก App Store ซึ่งเป็นหนึ่งในเคร่ืองยนต์หลักของธุรกิจบริการ ขณะที่ Meta กำลังถูกบบีให้
ปรับโมเดลโฆษณาแบบ Personalized ที่ใช้ข้อมูลผู้ใช้งานเปน็ฐาน การบังคับใช้กฎหมาย DMA จึงถือเป็น Structural risk ที่ตอ้ง
จับตา เพราะอาจเป็นเพียงจุดเร่ิมต้นของแนวโน้มที่กว้างข้ึนในยุโรป และอาจลามไปสู่เขตเศรษฐกิจอื่นในอนาคต 

 

     Boeing (BA US) กับปีความหวังแห่งการฟื้นตวั หลังผลประกอบการฟืน้ตัวท่ามกลางความเสี่ยงด้านห่วงโซอุ่ปทานและ
แรงกดดันทางการค้า 

- Boeing เร่ิมต้นปี 2025 ด้วยสญัญาณเชิงบวก หลังเผชิญปัญหารุมเร้ามาตลอดปีที่ผา่นมา ไมว่่าจะเป็นคุณภาพการผลติที่
สั่นคลอน การนัดหยดุงานคร้ังใหญ่ และแรงกดดันจากสงครามการค้าสหรัฐฯ-จีน การเข้ารับตำแหน่ง CEO ของ Kelly Ortberg 
พร้อมแผนปรับโครงสร้างองค์กรและเน้นเสถยีรภาพในการผลิต ทำให้คาดว่าจะสามารถดึงความเช่ือมั่นของนักลงทุนกลับมาได้
อีกคร้ัง โดยเขาเรียกปีนีว้่า “ปีแห่งการฟื้นตวั” ของ Boeing 

- ผลประกอบการไตรมาสแรกดีกว่าที่นักวิเคราะห์คาดไว้ โดยรายงานขาดทุนสุทธติ่อหุ้นอยูท่ี่ 49 เซนต์ ดีกว่าช่วงเดียวกนัของปี
ก่อนที่ขาดทนุ -$1.13 ต่อหุน้ และดีกว่านักวิเคราะห์คาดที่มองว่าจะขาดทุน -$1.21 ต่อหุ้น ขณะที่กระแสเงนิสดอสิระ (Free 
Cash Flow) ยังตดิลบที่ -$2.3 พันล้าน แต่ดีกวา่นักวเิคราะห์คาดวา่จะติดลบ -$3.4 พันล้าน สะท้อนถึงการควบคุมค่าใช้จ่ายที่
ดีขึ้น รายได้รวมเพิ่มขึน้ 18% แตะระดับ $1.95 หมื่นล้าน สอดคลอ้งกับที่นักวเิคราะห์คาด 

- Boeing ตั้งเปา้เพิม่การผลติ 737 MAX ให้ได้ถึงจำนวนสูงสดุที่ถกูกำหนดไว้ที ่38 ลำตอ่เดอืนภายในปีนี้ ซึ่งหากสามารถ
รักษาเสถียรภาพได้ก็เตรียมยื่นขออนุญาตขยายการผลติเปน็ 42 ลำตอ่เดอืน ซึ่งเป็นกญุแจสำคัญในการสร้างรายไดแ้ละฟื้น
กระแสเงินสด แม้จะมีขอ้จำกัดจากหน่วยงานกำกับดแูล 

- อย่างไรก็ตาม ความเสี่ยงด้านภายนอกยังคงกดดัน โดยเฉพาะความตึงเครียดทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน ซึ่งทำให้สาย
การบินจีนบางแห่งระงับการรับมอบเคร่ืองบิน และราคาขายถูกบวกภาษีนำเขา้สูงถึง 125% เพือ่โตก้ลับภาษีจากฝั่งสหรัฐฯ แม้
ประธานาธิบดี Trump จะเร่ิมส่งสญัญาณลดทา่ทลีง แต่ความไม่แนน่อนยังคงอยู่ 

- เพือ่เสริมความแข็งแกร่งดา้นการเงิน Ortberg เดินหนา้ขายทรัพย์สินที่ไม่ใช่ธุรกิจหลัก โดยลา่สดุได้ขายกลุม่ธุรกิจด้านการบนิ
ดิจิทัล (Digital Aviation Solutions) ซึ่งรวมถึง Jeppesen ให้กับ Thoma Bravo มูลค่า $1.06 หมื่นล้าน เพื่อใช้ลดหนี้และเพิ่ม
กระแสเงินสด 

- ในดา้นธุรกิจหลัก บริษัทยังมุ่งปรับปรุงคุณภาพสายการผลติ ลดปัญหาการผลตินอกลำดบั และเดินหน้าขอการรับรองแบบ
เคร่ืองบินใหมอ่ยา่ง 737-7, 737-10 และ 777-9 รวมถึงวางเปา้เพิม่การผลิต Dreamliner (787) เป็น 7 ลำต่อเดอืนหากโรงงาน
มีเสถยีรภาพ 

 



 

- โดยรวมแล้ว การฟืน้ตวัของธุรกิจทั้งในฝั่งพาณิชย์และกลาโหมเร่ิมชัดเจน โดยหนว่ยธุรกิจกลาโหมกลับมามีกำไร $155 ล้าน 
และหนว่ยพาณิชย์ลดผลขาดทนุได้มาก นักลงทนุจึงเร่ิมมองเห็นโอกาสในการฟืน้ตวัอย่างจริงจัง 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำเก็งกำไรตามแนวรับในหุน้ Boeing ตาม Turnaround Play ท่ามกลางการฟื้นตัวของธุรกิจ
เคร่ืองบินพาณิชย์และแนวโนม้การกลับมาเตบิโตของธุรกิจกลาโหม ปัจจัยหนุนในระยะข้างหน้า ได้แก่ การกลับมาเร่งส่งมอบ 737 
MAX และ 787 Dreamliner การคว้าสัญญาโครงการ NGAD มูลค่ากว่า $2 หมื่นลา้น ที่ช่วยสร้างรายได้ระยะยาว และการขาย
ทรัพย์สนิที่ไม่ใช่แกนหลักเพื่อเสริมฐานะการเงิน 

- แมย้ังมีความไม่แน่นอนเร่ืองโครงการ F/A-XX และความเสี่ยงจากสงครามการค้าสหรัฐฯ-จีน แต่ภาพรวมของการผลติที่เร่ิม
เสถียร และยอดคำสั่งซือ้ลว่งหน้าที่มีมลูค่ากว่า $5 แสนล้าน ลว้นเป็นฐานสนบัสนุนการฟืน้ตวัของบริษัทในอนาคต 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ปญัหา Supply Chain ทีอ่าจยดืเยือ้ 2) การแข่งขันจาก Airbus 3) แรงงานและต้นทุนค่าจ้าง 4) 
ความเสี่ยงดา้นความปลอดภยั 5) ความรุนแรงของภาษทีางการค้าที่เพิม่ขึ้น 

 

     Lam Research (LRCX US) +2.65% ในช่วง After Hours หลังรายงานยอดรายได้และ EPS สูงกว่าทีต่ลาดคาด และมี
การปรับเพิ่มประมาณการไตรมาสหน้า 

- Lam รายงานรายได้ไตรมาส 3 ปีงบประมาณ 2025 (สิ้นสุด 30 มีนาคม) อยูท่ี่ $4.72 พันล้าน +24.4% YoY (สูงกว่าคาด 
1.69%) โดยมีกำไรสุทธิตอ่หุ้น (Adjust Diluted EPS) อยู่ที่ $1.04 ต่อหุ้น +33.5% YoY (สูงกวา่คาด 4.07%)  

- ธุรกิจหลักยังคงแข็งแกร่ง โดยรายได้จากระบบใหม่ (Systems revenue) เติบโตเป็น $3.04 พันล้าน จาก $2.40 พันล้านในปี
ก่อนหน้า ขณะที่รายได้จากบริการหลังการขาย (Customer support-related revenue) อยู่ที่ $1.68 พันล้าน +20.5% YoY 
แม้จะลดลงเล็กนอ้ยจากไตรมาสกอ่น 

- รายได้จากภูมิภาคจีนคิดเป็น 31% ของรายได้ทั้งหมด สูงที่สดุในกลุ่มลูกค้า ตามด้วยเกาหลีใตแ้ละไต้หวันอย่างละ 24% ส่วน
สหรัฐฯ มสีัดส่วนเพียง 4% เทา่นัน้ สะท้อนการพึ่งพาตลาดเอเชียในการเตบิโต 

- ผู้บริหารให้แนวโน้มในไตรมาสหน้า (4QFY2025) คาดรายได้อยู่ในช่วง $5.0 พันล้าน +/- $300 ล้าน และ EPS ที่ $1.20 +/- 
$0.10 โดยชี้ว่าความตอ้งการด้าน Deposition และ Etch สำหรับเซมิคอนดักเตอร์ขั้นสูงยังเติบโตตอ่เนื่อง แม้จะมีความไม่
แน่นอนจากประเด็นภาษี (Tariff) 

- ซอีีโอ Tim Archer ระบุว่า “พอร์ตผลิตภณัฑ์ของเราถอืวา่นา่สนใจที่สุดในประวัติศาสตร์บริษัท” และยังคาดวา่ Lam จะ
สามารถเตบิโตได้ดีกวา่อตุสาหกรรมโดยรวมในระยะกลางถึงยาว แม้จะเผชิญแรงกดดันจากซพัพลายเชนและภาษีในระยะสั้น 

 

     GE Vernova (GEV US) +3.1% หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 แข็งแกร่ง ทั้งด้านรายได้ กำไร และกระแส
เงินสด พร้อมย้ำเป้าทั้งปีแมม้ีผลกระทบจากภาษีการค้า 

 



 

- GE Vernova รายงานรายได้รวม $8.03 พันล้าน +11% YoY (สงูกว่าตลาดคาด 6.3%) โดยได้แรงหนุนจากการเตบิโตของทั้ง
ธุรกิจ Power, Electrification และ Wind โดยเฉพาะ Power ที่มียอดสั่งซื้อกังหันแกส๊เพิ่มขึ้นตอ่เนื่อง ส่งผลให้ Backlog รวม
เพิ่มขึน้อีก $4.4 พันล้าน QoQ 

- กำไรสทุธิอยูท่ี่ $264 ล้าน พลิกจากขาดทุน $106 ล้านในปีกอ่นหน้า และมีกำไรสทุธิตอ่หุ้น (Diluted EPS) อยู่ที่ $0.91 
+293.6% YoY (สูงกว่าคาด 43.7%) ขณะที่ Adjusted EBITDA อยู่ที่ $457 ล้าน +142% YoY และ Free Cash Flow อยู่ที่ 
$975 ล้าน พลิกจากตดิลบ $661 ล้านในชว่งเดียวกันปีกอ่นหนา้ สะทอ้นการจัดการ Working Capital และ Down Payment ที่
ดีขึ้น 

- ธุรกิจ Power ทำรายได้ $4.42 พันลา้น +10% YoY และมีกำไร EBITDA Margin อยู่ที ่11.5% (สูงข้ึน +290bps) จากความ
ต้องการกังหัน HA (High-efficiency, Air-cooled) และการให้บริการที่แข็งแกร่ง ส่วน Electrification เติบโตโดดเด่นสุด +18% 
YoY ในเชิงรายได้แบบ Organic และมีกำไร EBITDA Margin อยูท่ี่ 11.4% (สูงข้ึน +740bps) 

- แม้รายได้ของธุรกิจ Wind เติบโต +13% YoY แตย่ังคงขาดทุนในระดับ EBITDA ($146 ล้าน) อยา่งไรก็ตาม Margin ขาดทุน
ลดลงจาก -10.6% ในไตรมาส 1 ปีก่อน เหลอื -7.9% จากการปรบัโครงสร้างและลดขาดทุนจาก Onshore Wind 

- ผู้บริหารยืนยันเป้าหมายทั้งปี 2025 โดยคาดรายได้รวมอยูท่ี่ $3.6–$3.7 หมื่นล้าน, Free Cash Flow ที่ $2.0–$2.5 พันล้าน 
และ EBITDA Margin ระดบั High-Single Digit พร้อมเปดิเผยว่าได้สำรองสิทธิ์ในการจองกำลังการผลิตของกังหัน (Slot 
Turbine) ไว้แล้วอีก 21GW ที่ยังไม่เข้าบัญชี Backlog และย้ำวา่เทคโนโลยีของบริษัทยังคงมีความไดเ้ปรียบดา้นต้นทุนเหนือคู่แข่ง
ในการประมูลโครงการระดับโลก 

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


