
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปดิบวกในวันศุกร์ที่ผ่านมา นับเป็นการปิดบวกตอ่เนือ่งเปน็วันที่สี่

ติดตอ่กัน (DJIA +0.05%, S&P500 +0.74%, Nasdaq +1.26%) โดยดัชนี S&P500 ได้รับ
แรงหนุนหลักจากการปรับตวัขึ้นทั้งหมดของหุ้นในกลุ่ม Magnificent 7 นำโดย Tesla (+9.8%), 
Nvidia (+4.3%), Meta (+2.65%), Alphabet (+1.47%), Amazon (+1.31%), Microsoft 
(+1.17%) และ Apple (+0.44%) ทั้งนี้ ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตัวขึน้โดดเด่นในสัปดาห์ที่ผา่นมา 
โดยดัชนี S&P500 +4.59% WoW, DJIA +2.48% และ Nasdaq +6.73%   
- ประธานาธิบดีทรัมป์ ให้สมัภาษณ์ว่ากำลังมีการเจรจาภาษีกับจนี ขณะที่จีนออกมาปฏเิสธ

อย่างแข็งขันว่าไมม่ีการเจรจาใดๆ เกิดขึ้น สะทอ้นความไม่แนน่อนที่ปกคลุมนโยบายการค้า แม้
ทั้งสองฝ่ายจะเริ่มผอ่นคลายความตึงเครียดบ้าง เช่น จีนกำลังพิจารณายกเว้นภาษสีินค้าบาง
รายการจากสหรัฐฯ และสหรัฐฯ ส่งสัญญาณหาทางลดแรงกดดัน นอกจากนี้ ทรมัป์ยังเปิดเผย
ว่ากำลังใกล้บรรลุขอ้ตกลงการค้ากับญี่ปุ่น ซึ่งอาจเป็นต้นแบบสำหรับข้อตกลงกับประเทศอื่นๆ 
อย่างไรก็ตาม IMF และบรรดารัฐมนตรีการเงินต่างแสดงความกังวลว่าความไมแ่น่นอนนี้จะ
สร้างความเสี่ยงต่อการเตบิโตทั่วโลก และเตือนถึงภาวะเศรษฐกิจถดถอยหากสถานการณ์บาน
ปลาย 
- ประธานาธิบดีโวโลดีมีร์ เซเลนสกีของยูเครนพบกับโดนัลด์ ทรัมป์ที่นครวาติกัน ในวันเสารท์ี่

ผ่านมา โดยเซเลนสกีแสดงความหวังว่าจะบรรลุ "สันติภาพที่มัน่คงและยั่งยืน" ในขณะทีท่รัมป์
วิจารณ์วลาดเิมียร์ ปตูินว่าอาจไม่มีความจริงใจที่จะยุติสงคราม โดยทั้งสองหารือประเดน็หยุด
ยิงและกระบวนการสนัติภาพ และทรัมป์กำลังกดดันให้เกิดข้อตกลงภายใน 100 วันแรกของการ
ดำรงตำแหน่ง นอกจากนี้ ทรมัป์ยังเสนอแนวทางยอมรับการผนวกไครเมียของรัสเซยีและตรึง
แนวรบปัจจุบนัเปน็เงือ่นไขในขอ้ตกลง ขณะทีเ่ซเลนสกีแสดงท่าทีผอ่นปรนมากข้ึนตอ่การยกเลิก
เป้าหมายเขา้ร่วมนาโต ความคืบหน้าคร้ังนี้เกิดขึน้ทา่มกลางสถานการณท์ี่รัสเซียยังคงยึด
ครองพื้นที่ยเูครนประมาณ 20% แต่ไมส่ามารถขยายดินแดนได้มากนักในช่วงสองปีที่ผ่านมา 
- จีนส่งสัญญาณพรอ้ม “รับมือเตม็รูปแบบ” กับแรงกดดนัภายนอกที่เพิม่ขึ้นจากสงครามการค้า

กับสหรัฐฯ โดยที่ประชุม Politburo นำโดยประธานาธิบดีสี จ้ินผิง มีมติจะเตรียมเคร่ืองมอื
การเงินใหม่และมาตรการเร่งด่วนเพื่อสนบัสนุนเทคโนโลยี การบริโภค และการค้า พร้อมเนน้ว่า
จะเร่งออกมาตรการที่ได้วางแผนไว้ล่วงหนา้ และดำเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจในลักษณะ "รอ
จังหวะ-ไม่เร่งเกินไป" แม้การเติบโตไตรมาสแรกจะสูงเกินเป้าหมายที่ 5% แตย่ังมีความเสี่ยงที่
เศรษฐกิจจะชะลอตวัลงจากผลกระทบของมาตรการขึ้นภาษีของทรัมป์ในเดือนเมษายน ทั้งนี้ มี
ความเป็นไปไดว้่ามาตรการกระตุน้รอบใหมอ่าจประกาศในการประชุม Politburo ซึ่งคาดว่าจะ
เกิดขึ้นในเดอืน กรกฎาคม และขึ้นอยู่กับผลของการเจรจาการค้ากับสหรัฐฯ ขณะที่จีนยืนยนัยัง
ไม่มีการเจรจาหรือตกลงกับสหรัฐฯ ใดๆ เกี่ยวกับภาษีในเวลานี้ และคงท่าทีให้สหรัฐฯ ยกเลิก
ภาษีฝ่ายเดียวทั้งหมดกอ่นเร่ิมหารือใดๆ 
- BYD (1211 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/2025 แข็งแกร่ง โดยมีกำไรสุทธิ 9.15 

พันลา้นหยวน เพิ่มขึน้มากกวา่สองเทา่ YoY และสูงกวา่คาด ขณะที่รายได้รวมอยูท่ี่ 1.70 แสน 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 40,113.50 0.05% 

S&P500 5,525.21 0.74% 

NASDAQ 17,382.94 1.26% 

Europe STOXX600 520.45 0.35% 

Japan NIKKEI225 35,705.74 1.90% 

China 
CSI300 3,786.99 0.07% 

HSCE 8,080.54 0.29% 

India NIFTY50 24,039.35 -0.86% 

Thailand SET 1,159.00 1.06% 

Vietnam VN30 1,317.18 0.42% 

Gold Gold Futures 3,282.40 -1.49% 

Oil WTI Oil Futures 63.02 0.37% 

USD US Dollar Index 99.47 0.09% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.2353% -8 

TH Gov 10Y 1.9030% -4 

 



 

 
 
ล้านหยวน +36% YoY แม้ตำ่กวา่คาดเล็กนอ้ย แตส่ะทอ้นถึงแรงขบัเคลือ่นจากยอดขายรถ EV 
ที่เตบิโตตอ่เนื่องในจีนแมเ้ป็นช่วงโลว์ซซีัน ด้านยอดขายรถแตะ 1 ลา้นคันในไตรมาสแรก และตั้ง
เป้ายอดขายทั้งปทีี่ 5.5 ล้านคัน โดยมุ่งเน้นการขยายตลาดในอเมริกาใต้ เอเชียตะวันออกเฉียง
ใต้ และยุโรป ผ่านการเปิดโรงงานใหม่ในฮังการีปลายปีนี้ นอกจากนี้ BYD เปดิตวัเทคโนโลยี
ชาร์จเร็วระดับ 400 กม./5 นาท ี และตดิตั้งระบบ ADAS ในรถทุกรุ่น สะทอ้นนวัตกรรมที่หนุน
การเติบโตระยะยาวอย่างมีนัยสำคัญ 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมมุมองเชิงบวกตอ่ BYD หลังบริษัทเผยผลประกอบการไตรมาส 1 ที่โดด

เด่น จากความแข็งแกร่งของโมเดลธุรกิจและความสามารถในการขยายตลาดได้อย่างตอ่เนื่อง 
BYD ไดแ้สดงให้เหน็ถึงศักยภาพที่ชัดเจนในการก้าวขึน้มาเปน็ผู้เล่นระดบัโลก ประกอบกับ
แนวทางที่บริษัทมุ่งเน้นการลงทุนด้าน R&D และนวตักรรมใหม่ๆ ทำให้คาดว่า BYD จะยัง
สามารถรักษาการเตบิโตในอตัราที่สูงและยั่งยืนในระยะยาวได ้ โดยปัจจัยสนับสนุน BYD 
นอกเหนือจากผลประกอบการที่แข็งแกร่ง 1) การพึ่งพาตลาดจีนทีก่ลายเป็นจุดแข็ง ปกติการที่
บริษัทมีสดัสว่นรายได้สูงจากตลาดเดียวนั้นถูกมองว่าเป็นจดุออ่น แต่กรณีของ BYD กลับต่าง
ออกไป เพราะตลาดจีนกำลังเข้าสู่จุดเปลี่ยนเชิงโครงสร้างคร้ังใหญ่จากรถน้ำมนัสู่รถ EV อย่าง
รวดเร็ว ทำให้ขนาดตลาดในประเทศใหญ่พอที่จะหนนุการเติบโตของ BYD ได้อีกหลายปี
ข้างหน้า BYD จึงได้เปรียบ Tesla และผู้ผลติรถต่างชาติทีต่้องเผชิญกับอุปสรรคด้านภมูิ
รัฐศาสตร์และข้อจำกดัด้านราคา ตรงข้ามกบั BYD ทีส่ามารถรักษาการเตบิโตในจนีไดอ้ย่าง
แข็งแกร่ง 
- 2) การพัฒนาเทคโนโลยี เช่น ระบบชาร์จเร็วใหม่ของ BYD ที่ชาร์จได้ถึง 400 กม. ในเวลาเพียง 

5 นาที ถือเป็น Game Changer ที่มีโอกาสสร้างความแตกต่างไดอ้ย่างมนีัยสำคัญในระยะยาว 
เนือ่งจากปัญหาเร่ืองการชาร์จเปน็หนึ่งในความกังวลหลักที่ผู้บริโภคมีต่อ EV หาก BYD 
สามารถนำเทคโนโลยีนีเ้ข้าสู่ตลาดโลกไดเ้ร็ว ก็จะสร้างความได้เปรยีบเหนอืคู่แข่งไดอ้ย่างชัดเจน 
3) การเป็นผู้นำด้าน ADAS ในกลุ่มตลาดราคากลาง-ลา่ง BYD เลอืกนำระบบช่วยขบัขี่ขั้นสูง 
(ADAS) มาใส่ในทุกรุ่น แม้แต่รุ่นราคาประหยัด ซึ่งสร้างมาตรฐานใหม่ในตลาดรถยนตท์ั่วไป และ
จะทำให้คู่แข่งรายอืน่ตามทนัได้ยากข้ึน โดยเฉพาะในตลาดเกิดใหมซ่ึง่มีกำลังซือ้ระดับกลาง-ล่าง
ที่ใหญ่มาก จุดนีอ้าจจะช่วยทำให้ BYD สามารถครองสว่นแบ่งในตลาดต่างประเทศได้เร็วขึน้ 
ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรงข้ึน 2) ต้นทุนการผลิตที่สูงข้ึน 3) เศรษฐกิจที่ชะลอ
ตัว 4) กฎระเบยีบทีเ่ข้มงวด 
- Ping An Insurance (2318 HK) รายงานกำไรสุทธลิดลง 26.4% YoY ในไตรมาส 1/2025 

เหลือ 2.70 หมื่นล้านหยวน จากผลกระทบรายได้การลงทนุที่หดตัว 65% ท่ามกลางตลาดหุ้น
และพนัธบัตรจีนที่ออ่นตัว ขณะทีร่ายได้รวมลดลง 7% แต่ธุรกิจหลกั Life & Health ยังคงเตบิโต
แข็งแกร่ง โดยกำไรจากการดำเนนิงาน (Operating Profit) เติบโต 2.4% YoY และ NBV (New 
Business Value) เพิ่มขึน้ 34.9% YoY พร้อม NBV Margin ขยายตวั 10.4 pps สู่ระดับ 
32.0% สะท้อนถึงคุณภาพลูกค้าและผลติภัณฑ์ที่ดีขึ้น นอกจากนีทุ้กช่องทางการขายยังเร่งตัว 
โดยช่องทางธนาคารและการเงินชุมชนเติบโตกว่า 170% ส่วนกลยทุธ์ Integrated Finance + 
Health and Senior Care ขยายฐานลูกค้ารายยอ่ยต่อเนือ่ง หนนุโอกาสเติบโตระยะยาวของ
บริษัท 

 



 

 
 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองแม้กำไรสทุธไิตรมาสแรกของ Ping An Insurance จะหดตัวอย่างมี

นัยสำคัญจากแรงกดดันของตลาดทุนและผลตอบแทนการลงทุนทีล่ดลง แต่ผลการดำเนนิงาน
ธุรกิจหลัก โดยเฉพาะ Life & Health (L&H) ยังคงแข็งแกร่ง ทั้งในแง่ของการเติบโตของ New 
Business Value (NBV) และการขยายตวัของอัตรากำไร (NBV Margin) ที่ดีขึน้อย่างตอ่เนือ่ง 
ตอกยำ้ประสทิธิภาพการดำเนินงานและความยั่งยืนของรายได้ในระยะยาว ขณะที่แนวโนม้ธุรกิจ 
L&H ที่ยังเติบโตไดอ้ย่างแข็งแรงภายใต้สภาวะตลาดทีท่้าทาย สะทอ้นความสามารถในการ
บริหารจัดการช่องทางขาย การพัฒนาผลิตภณัฑ์ และการขยายบริการด้านสุขภาพและการ
ดูแลผูสู้งอายุทีส่อดรับกับโครงสรา้งประชากรของจีนในระยะยาว นอกจากนี้ บริษทัยังดำเนนิกล
ยุทธ์ Integrated Finance เพือ่สร้างฐานลูกค้าครบวงจร ซึ่งช่วยเพิม่ความเหนยีวแน่นของ
ลูกค้าและเสริมการเติบโตข้ามผลติภัณฑ์ ฝ่ายกลยุทธ์ฯ จึงยังคงมุมมองบวกต่อ Ping An 
สำหรับนักลงทุนที่มองหารายได้จากธุรกิจประกันในจีนระยะยาวพรอ้มกับเงินปนัผลที่
สม่ำเสมอ และสามารถยอมรบัความผันผวนระยะสั้นจากตลาดการเงินได้ ความเสีย่งที่ตอ้ง
ระวัง 1) ความไม่แน่นอนของผลตอบแทนจากการลงทุน 2) การแข่งขันในธุรกิจประกันและ
ธนาคาร 3) นโยบายของรัฐบาลจีนและความผนัผวนของตลาดหุน้ 
- ด้านตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐฯ รายงานดัชนี U of Michigan Sentiment เดอืน เม.ย. ปรบัตัว

ลดลงจากเดอืนกอ่นมาอยู่ที่ 52.2 จุด (ตลาดคาด 50.5 จุด vs. เดอืนก่อน 57.0 จุด) ด้าน
มุมมองตอ่คาดการณเ์งินเฟอ้ในระยะ 1 ปีข้างหนา้ (U of Michigan Sentiment 1-Yr Inflation) 
ชะลอลงมาที ่6.5% (ตลาดคาด 6.8% และเดอืนกอ่น 6.7%) ขณะที่ในระยะ 5 ปีข้างหนา้ (5-Yr 
Inflation) ทรงตวัเท่ากับที่ตลาดคาดและเดอืนก่อนที่ 4.4%) 
- ตลาดคาดการณว์่าธนาคารกลางญี่ปุ่น (BoJ) จะมีมติคงอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ระดับ 

0.50% ในการประชุมสัปดาหน์ี้ (30 เม.ย. - 1 พ.ค.) จากความกังวลในเร่ืองความไม่แนน่อนของ
สงครามการค้าและความผนัผวนในตลาดการเงิน แม้เงินเฟอ้จะยังมีแรงกดดนัทีเ่ร่งตัวขึน้ 
ขณะที่คาดว่าสปัดาห์นีต้ลาดรอลุน้พัฒนาการการเจรจาระหว่างสหรัฐฯ กับจีนว่าจะเป็นไปใน
ทิศทางที่ดีขึน้หรือไม่ ซึ่งการผ่อนคลายความกังวลลงบ้างของตลาดบนความหวังว่าสหรัฐฯ 
และจีนจะมีการเจรจากันเกิดขึน้ คาดว่าจะเป็นแรงหนุนตอ่หุ้นขนาดใหญใ่นกลุม่ Cyclical ที่
พื้นฐานด ีอยา่งไรก็ดี ดว้ยความไม่แน่นอนของสงครามการค้าที่มอียู่สูง (รวมทั้งเป้าหมายการ
ปรับขึ้นภาษีนำเข้ารายอตุสาหกรรมของสหรัฐฯ) ทำให้ยังคงมุมมอง Neutral การลงทุนใน
ตลาดหลัก (US, EZ, JP, CN, IN, VN) และยังแนะนำให้กระจายพอร์ตการลงทนุไปยังกลุม่ 
Defensive/Dividend ทีม่ีความแข็งแรงเพือ่ลดความผนัผวนของพอร์ต แนะนำหุ้น Coca-
Cola, Eli Lilly, Uber, MercadoLIbre, Walmart, Sea Limited, AT&T, Netflix, 
CrowdStrike, Berkshire Hathaway, SAP, Loreal, NetEase, Xiaomi, Tencent, BYD, 
HKEX, Tingyi, Tsingtao, China Feihe 
- ติดตามรายงานผลประกอบการฯ ของหุ้นทีส่ำคัญในสัปดาห์นี้ อาทิ Apple (ตลาดคาดรายได ้

+3.79% YoY และ EPS +5.52% YoY), Microsoft (ตลาดคาดรายได้ +10.69% และ EPS 
+9.28%), Amazon (ตลาดคาดรายได้ +8.24% และ EPS +38.65%), Meta (ตลาดคาด
รายได้ +13.51% และ EPS +11.53%), Eli Lilly (ตลาดคาดรายได้ +44.51% และ EPS 
+26.42%), Visa (ตลาดคาดรายได้ +6.85% และ EPS +8.87%) และ Master Card (ตลาด
คาดรายได้ +12.39% และ EPS +8.09%) 



 

   
 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: BYD, Ping An Insurance, Tesla 

 
BYD (1211 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/2025 แขง็แกรง่ โดยมรีายไดร้วมอยูท่ี ่
1.70 แสนลา้นหยวน +36% YOY และกำไรสทุธ ิ9.15 พนัลา้นหยวน เพิม่ขึน้มากกวา่สองเทา่ 
YOY

 
 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

   ดัชนี Hang Seng Index (HSI) +0.32%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +0.29% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +0.14% โดยดัชนี HSI ได้รับ Sentinment เชิงบวกจากการส่งสัญญาณออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพือ่รับมอื
กับสงครามการค้าที่ปะทุขึ้น และได้รับแรงหนุนหลักจากหุ้นกลุ่ม Consumer Discretionary +0.72%, IT +0.49% และ 
Industrials +0.39% ทั้งนี้ นบัตั้งแต่ตน้สปัดาห์ HSI +2.74% WoW, HSCEI +2.32% และ HSTECH +1.96% 

   จีนส่งสญัญาณพร้อม “รับมอืเต็มรูปแบบ” กับแรงกดดันภายนอกทีเ่พิม่ขึ้นจากสงครามการค้ากับสหรัฐฯ โดยทีป่ระชุม 
Politburo นำโดยประธานาธิบดสี ีจิ้นผิง มีมติจะเตรียมเคร่ืองมือการเงินใหม่และมาตรการเร่งดว่นเพื่อสนับสนนุเทคโนโลยี การ
บริโภค และการค้า พร้อมเน้นว่าจะเร่งออกมาตรการที่ได้วางแผนไวล้่วงหน้า และดำเนินนโยบายกระตุน้เศรษฐกิจในลักษณะ "รอ
จังหวะ-ไม่เร่งเกินไป" แม้การเติบโตไตรมาสแรกจะสูงเกินเป้าหมายที่ 5% แตย่ังมีความเสี่ยงทีเ่ศรษฐกิจจะชะลอตัวลงจาก
ผลกระทบของมาตรการขึ้นภาษีของทรัมป์ในเดอืนเมษายน ทั้งนี้ มคีวามเป็นไปไดว้่ามาตรการกระตุน้รอบใหมอ่าจประกาศใน
การประชุม Politburo ซึ่งคาดว่าจะเกิดขึ้นในเดอืน กรกฎาคม และขึ้นอยู่กบัผลของการเจรจาการค้ากับสหรัฐฯ ขณะที่จีนยืนยนั
ยังไม่มีการเจรจาหรือตกลงกับสหรัฐฯ ใดๆ เกี่ยวกับภาษีในเวลานี้ และคงท่าทีให้สหรัฐฯ ยกเลิกภาษฝี่ายเดยีวทั้งหมดก่อนเร่ิม
หารือใดๆ 

   จีนเตรียมผอ่นคลายภาษนีำเข้าสินค้าจากสหรัฐฯ บางรายการท่ามกลางสงครามการค้าที่รุนแรงข้ึน โดยพิจารณายกเวน้
ภาษี 125% สำหรับอุปกรณ์การแพทย์ สารเคมีอตุสาหกรรมบางชนิด เช่น เอเทน และค่าธรรมเนียมการเช่าเคร่ืองบิน ซึ่งถือเป็น
ภาระต้นทนุอย่างมากตอ่สายการบินจีน ดา้น Bloomberg Economics ช้ีวา่การยกเว้นภาษตี่อสนิค้าที่จีนยังต้องพึ่งพาจาก
สหรัฐฯ สะท้อนความเปน็จริงของภาคอุตสาหกรรมจีนและช่วยลดความเสี่ยงการเผชิญหน้าระดบัสงู ขณะเดียวกันสหรัฐฯ ก็เพิ่ง
ประกาศยกเว้นภาษีสนิค้าอเิล็กทรอนิกสบ์างรายการเช่นกัน อย่างไรก็ตาม Bloomberg รายงานวา่จีนยังคงย้ำว่าการเร่ิมเจรจา
ต้องเกดิหลังจากสหรัฐฯ ยกเลิกภาษีฝ่ายเดียวทั้งหมด ส่วนผู้นำจนียังปฏิเสธการหารือกับทรัมป์โดยตรง และเนน้ให้ทีมเทคนิค
หารือในระดับล่างแทน 

   JD. com (9618 HK) และ Meituan (3619 HK) กำลังทำสงครามราคากันอย่างดเุดอืดในตลาดจีน โดย JD ใช้กลยุทธ์ “ทุ่ม
เงิน” เพือ่ชิงส่วนแบ่งตลาด Food delivery ผ่าน JD Takeaway ซึ่งเปิดตัวในเดอืนก.พ. พร้อมทุ่มส่วนลดกว่า $1.4 พันลา้น 
และยกเว้นค่าคอมมิชช่ันให้ร้านอาหาร ขณะที่ Meituan เองก็รุกเข้าสู่ธุรกิจสินค้าอเิล็กทรอนิกส์ซึ่งเปน็ฐานหลักของ JD ส่งผลให้
หุ้นทั้งสองร่วงมากกว่า 30% จากจุดสูงสุดในเดอืน มี.ค. มูลค่ารวมสูญกวา่ $7 หมื่นล้าน นักลงทนุและนักวิเคราะห์มองว่าการ
ต่อสู้คร้ังนี้จะกระทบกำไรในระยะสัน้ โดย JPMorgan คาดว่า JD Takeaway อาจขาดทุนถึง 1.8 หมืน่ล้านหยวน/ปี หรือคิดเปน็ 
36% ของกำไรจากการดำเนินงานทั้งหมดของ JD ปี 2025 แม้ Meituan จะเคยต้านคู่แข่งรายอืน่ได้ แต่โครงข่ายจัดส่งของ JD ทำ
ให้ถือเป็นคูแ่ข่งที่น่ากลัว 

 

 

 

 



 

 

 

   Baidu (9888 HK) +3.85% หลังเปิดตัว Ernie 4.5 Turbo และ Ernie X1 Turbo ซึ่งเป็นโมเดล AI รุ่นใหม่ทีเ่ร็วขึ้นและราคา
ถูกลง โดย Ernie 4.5 Turbo ลดราคาลง 80% และ X1 Turbo ซึ่งถูกวางตำแหน่งเปน็คู่แข่งของ DeepSeek ลดราคาลงคร่ึงหนึ่ง 
โดย Robin Li ผู้ก่อตั้งบริษัทระบวุ่าเปา้หมายคือช่วยให้นักพัฒนาเน้นสร้างแอปพลเิคชันโดยไมต่อ้งกังวลเร่ืองต้นทุนโมเดล 
บริษัทยังเปดิตวัแพลตฟอร์ม Agent AI “Xinxiang” ทีแ่ข่งขันกับ Manus AI และประกาศวา่ผลติชิป AI ได้แลว้กว่า 30,000 ชิ้น 
นอกจากนี้ Baidu ยังเพิ่มเซิร์ฟเวอร์ใหม่ที่ให้โมเดล AI เช่ือมต่อกบัขอ้มลูจากเสิร์ชเอนจินและอีคอมเมร์ิซ แม้ Baidu จะเปน็ราย
แรกในจีนที่เปิดตวั ChatGPT เวอร์ชันจีน แต่ในเวลาต่อมาโมเดลจาก ByteDance, Moonshot AI, Qwen ของ Alibaba และ 
DeepSeek ก็แย่งความนิยมไปไดม้ากในหมูน่ักพัฒนาทัว่โลก 

 

 

 

  



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

   BYD (1211 HK) เผยผลประกอบการโดดเดน่ ตอกยำ้ความแข็งแกร่งในตลาดโลก 

- BYD เร่ิมต้นป ี2025 ด้วยผลงานทีเ่หนือความคาดหมาย สะท้อนถึงพลังขับเคลื่อนทางธุรกิจที่แข็งแกร่งในช่วงที่อุตสาหกรรม
ยานยนต์ไฟฟ้า (EV) กำลังเผชิญการแข่งขันที่รุนแรง บริษัทรายงานกำไรสุทธิไตรมาสแรกที่ 9.15 พันล้านหยวน เพิม่ขึ้น
มากกว่าสองเท่าจากช่วงเดียวกันของปีก่อน และสูงกว่าที่นักวเิคราะห์คาดการณ์ไว้ ขณะที่รายได้รวมแตะ 1.70 แสนล้านหยวน 
เติบโต 36% YoY แม้ต่ำกว่าประมาณการของตลาดเล็กนอ้ย แตย่งัแสดงให้เห็นถึงความแข็งแกร่งจากยอดขายรถยนต์ไฟฟา้ใน
ประเทศ อีกทั้งช่วงไตรมาสแรกมกัเป็นฤดูกาลที่ออ่นตัวสำหรับตลาดรถยนต์จีน เนือ่งจากวันหยดุตรุษจีน ทำให้ผลประกอบการ
ที่ออกมาถอืวา่สะท้อนแนวโนม้เชิงบวกตอ่การเติบโตตลอดทั้งปี 

- BYD ขายรถยนต์ไดป้ระมาณ 1 ล้านคันในไตรมาสแรก และตั้งเป้ายอดขายทั้งปทีี่ 5.5 ล้านคัน รวมถึงการส่งออก 800,000 
คัน ตอกย้ำฐานรายได้ในจีนทีแ่ข็งแกร่ง ซึ่งเป็นตลาดที่กำลังเปลี่ยนผ่านจากรถน้ำมันไปสู่รถ EV อยา่งรวดเร็ว ขนาดตลาดที่
ขยายตวันี้ช่วยให้ BYD ไม่ตอ้งพึ่งพาตลาดสหรัฐฯ ทีเ่ต็มไปดว้ยความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตร์เหมอืนผู้ผลิตรายอื่น อีกทั้งยัง
ขยายตลาดในอเมริกาใต้ เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ และเตรียมเปิดโรงงานแห่งใหม่ในฮังการีปลายปี 2025 เพื่อรองรับการเตบิโต
ระยะยาว 

- ในเชิงเทคโนโลยี BYD เปิดตัวระบบชาร์จเร็วรุ่นใหม ่ที่สามารถชาร์จระยะทาง 400 กิโลเมตรได้ภายใน 5 นาที นบัเปน็การ
พัฒนาเชิงนวตักรรมที่มีศักยภาพพลิกโฉมประสบการณ์ผู้ใช้งาน EV หากนำออกสูต่ลาดโลกไดส้ำเร็จ นอกจากนี้ BYD ยัง
เดินหนา้ตดิตั้งระบบช่วยขับขี่ขัน้สงู (ADAS) ลงในรถทุกรุ่น แมแ้ต่ในกลุ่มราคาประหยัด สร้างมาตรฐานใหม่ที่ช่วยเสริมความ
ได้เปรียบในตลาดเกิดใหมอ่ยา่งชัดเจน 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่ BYD หลังบริษัทเผยผลประกอบการไตรมาส 1 ที่โดดเด่น จากความแข็งแกร่งของ
โมเดลธุรกิจและความสามารถในการขยายตลาดไดอ้ย่างตอ่เนือ่ง BYD ไดแ้สดงให้เหน็ถึงศักยภาพที่ชัดเจนในการก้าวขึ้นมาเป็น
ผู้เล่นระดับโลก ประกอบกับแนวทางที่บริษัทมุ่งเนน้การลงทนุด้าน R&D และนวตักรรมใหม่ๆ ทำให้คาดว่า BYD จะยังสามารถ
รักษาการเติบโตในอัตราที่สูงและยั่งยืนในระยะยาวได้ โดยปัจจัยสนบัสนนุ BYD นอกเหนอืจากผลประกอบการที่แข็งแกร่ง  

1) การพึ่งพาตลาดจีนที่กลายเปน็จุดแข็ง ปกติการที่บริษัทมีสดัสว่นรายไดสู้งจากตลาดเดยีวนัน้ถกูมองว่าเป็นจดุออ่น แต่กรณี
ของ BYD กลับต่างออกไป เพราะตลาดจีนกำลังเข้าสู่จุดเปลี่ยนเชิงโครงสร้างคร้ังใหญ่จากรถน้ำมันสู่รถ EV อย่างรวดเร็ว ทำให้
ขนาดตลาดในประเทศใหญ่พอที่จะหนุนการเติบโตของ BYD ไดอ้ีกหลายปีข้างหนา้ BYD จึงได้เปรียบ Tesla และผู้ผลิตรถ
ต่างชาตทิี่ตอ้งเผชิญกับอุปสรรคด้านภูมิรัฐศาสตร์และขอ้จำกัดดา้นราคา ตรงข้ามกบั BYD ทีส่ามารถรักษาการเติบโตในจีนได้
อย่างแข็งแกร่ง 

2) การพัฒนาเทคโนโลยี เช่น ระบบชาร์จเร็วใหม่ของ BYD ที่ชาร์จได้ถึง 400 กม. ในเวลาเพียง 5 นาที ถือเป็น Game Changer 
ที่มีโอกาสสร้างความแตกต่างไดอ้ย่างมนีัยสำคัญในระยะยาว เนื่องจากปัญหาเร่ืองการชาร์จเปน็หนึ่งในความกังวลหลักที่
ผู้บริโภคมีต่อ EV หาก BYD สามารถนำเทคโนโลยีนี้เขา้สูต่ลาดโลกได้เร็ว ก็จะสร้างความไดเ้ปรียบเหนือคู่แข่งไดอ้ย่างชัดเจน 

 

 



 

 

3) การเป็นผู้นำด้าน ADAS ในกลุ่มตลาดราคากลาง-ลา่ง BYD เลือกนำระบบช่วยขับขี่ขัน้สูง (ADAS) มาใส่ในทุกรุ่น แม้แต่รุ่น
ราคาประหยัด ซึ่งสรา้งมาตรฐานใหม่ในตลาดรถยนตท์ั่วไป และจะทำให้คู่แข่งรายอื่นตามทันได้ยากขึน้ โดยเฉพาะในตลาดเกิด
ใหม่ซึ่งมีกำลังซื้อระดบักลาง-ลา่งที่ใหญ่มาก จุดนี้อาจจะช่วยทำให้ BYD สามารถครองส่วนแบ่งในตลาดต่างประเทศได้เร็วขึน้ 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรงข้ึน 2) ต้นทนุการผลิตทีสู่งข้ึน 3) เศรษฐกิจที่ชะลอตวั 4) กฎระเบียบที่เขม้งวด 

 

   Ping An Insurance (2318 HK) กำไรสุทธิหดตวัจากความผนัผวนการลงทุน แต่ธุรกิจหลักยังคงเติบโตแข็งแกร่ง 

- ไตรมาสแรกของปี 2025 ถือเปน็ช่วงเวลาทา้ทายสำหรับ Ping An Insurance บริษัทประกันยักษ์ใหญ่ของจีน ทา่มกลางแรง
กดดันจากตลาดทนุทีอ่่อนตวัและอัตราผลตอบแทนพันธบตัรทีล่ดลง อยา่งไรก็ตาม แม้กำไรสุทธิโดยรวมจะหดตวัลงอย่างมี
นัยสำคัญ ผลการดำเนินงานในธรุกิจหลัก โดยเฉพาะในส่วนประกันชีวิตและสุขภาพ (Life & Health – L&H) ยังคงสะท้อนถึง
แนวโนม้การเติบโตทีแ่ข็งแกร่งและคุณภาพที่สูงข้ึน สะท้อนให้เห็นถึงความสามารถในการขับเคลื่อนธุรกิจภายใต้สภาวะแวดลอ้มที่
ไม่เอื้ออำนวย 

- ในไตรมาสที่ผ่านมา Ping An Insurance รายงานกำไรสุทธลิดลง 26.4% YoY มาอยูท่ี่ 2.70 หมื่นลา้นหยวน ขณะที่รายได้
รวมลดลง 7% เป็น 2.57 แสนล้านหยวน สาเหตุหลักมาจากรายได้จากการลงทุนที่ลดลงถึง 65% อันเป็นผลจากความออ่นแอ
ในตลาดหุ้นและพันธบตัรจีน ทั้งนี ้รายได้จากประกันยังคงทรงตวั โดยมีการเติบโตเล็กนอ้ยที่ 0.6% YoY 

- เมื่อพิจารณาเฉพาะผลการดำเนินงานที่สะท้อนแก่นแท้ของธุรกิจ (Operating Profit) กลับพบว่าบริษัทมีการเติบโต 2.4% 
YoY สู่ระดับ 3.79 หมื่นลา้นหยวน โดย Life & Health ซึ่งเปน็เสาหลักของบริษัท มีการเติบโตของกำไรจากการดำเนนิงานถึง 
5% ซึ่งสะทอ้นถึงความแข็งแกร่งในเชิงโครงสร้างของธุรกิจ แม้เผชิญสภาวะการลงทนุที่ไมเ่อือ้อำนวยก็ตาม 

- ทีส่ำคัญ New Business Value (NBV) ซึ่งเปน็ตวัชี้วัดความสามารถในการทำกำไรจากกรมธรรมใ์หม่ของธุรกิจ L&H เติบโต
ถึง 34.9% YoY มูลค่า 1.29 หมืน่ล้านหยวน ขณะเดียวกัน NBV Margin ปรบัตัวดีขึ้นถึง 10.4 pps จากปีก่อนหน้า มาอยูท่ี่ 
32.0% หมายความวา่ไม่เพียงแคย่อดขายใหมเ่ติบโต แต่ยังทำกำไรจากกรมธรรม์ใหม่ได้ดีขึ้นดว้ย ตอกย้ำวา่คุณภาพของลูกค้า
และผลติภัณฑ์มีการปรับตวัในทิศทางที่ดี 

- ในเชิงช่องทางการขาย การเตบิโตของ NBV สะท้อนในทุกช่องทาง โดยช่องทางธนาคารเติบโตถึง 170.8% ช่องทางการเงิน
ชุมชนโต 171.3% และช่องทางตัวแทนโต 11.5% เมือ่เทียบกบัปีก่อนหน้า สะทอ้นถึงความสามารถในการกระจายการเติบโตผา่น
หลายแพลตฟอร์ม 

- นอกจากนี้ กลยุทธ์ "Integrated Finance + Health and Senior Care" ของ Ping An มีพฒันาการต่อเนือ่ง โดยขยายฐาน
ลูกค้ารายยอ่ยเป็นเกือบ 245 ล้านคน เพิม่ขึ้น 1% จากสิ้นปีที่แล้ว และมีการผลักดันผลติภัณฑ์และบริการที่เช่ือมโยงกับสุขภาพ
และการดแูลผูสู้งอายุ ซึ่งช่วยเพิม่ Engagement กับลูกค้าและหนุนการขายประกันในระยะยาว 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองแม้กำไรสทุธิไตรมาสแรกของ Ping An Insurance จะหดตวัอย่างมนีัยสำคัญจากแรงกดดันของตลาด
ทุนและผลตอบแทนการลงทุนทีล่ดลง แต่ผลการดำเนินงานธุรกิจหลัก โดยเฉพาะ Life & Health (L&H) ยังคงแข็งแกร่ง ทั้งในแง่
ของการเตบิโตของ New Business Value (NBV) และการขยายตวัของอตัรากำไร (NBV Margin) ที่ดีขึ้นอย่างต่อเนือ่ง ตอกยำ้
ประสิทธิภาพการดำเนินงานและความยั่งยนืของรายได้ในระยะยาว 



 

 

- แนวโนม้ธุรกิจ L&H ที่ยังเตบิโตได้อยา่งแข็งแรงภายใตส้ภาวะตลาดที่ท้าทาย สะท้อนความสามารถในการบริหารจัดการ
ช่องทางขาย การพัฒนาผลติภณัฑ์ และการขยายบริการด้านสุขภาพและการดูแลผู้สูงอายทุี่สอดรับกับโครงสร้างประชากรของ
จีนในระยะยาว นอกจากนี้ บริษัทยังดำเนินกลยุทธ์ Integrated Finance เพือ่สร้างฐานลูกค้าครบวงจร ซึ่งช่วยเพิม่ความเหนียว
แน่นของลูกค้าและเสริมการเตบิโตข้ามผลติภัณฑ์ 

- ฝ่ายกลยุทธฯ์ จึงยังคงมุมมองบวกตอ่ Ping An สำหรับนักลงทนุที่มองหารายได้จากธุรกิจประกันในจีนระยะยาวพรอ้มกับเงิน
ปันผลที่สมำ่เสมอ และสามารถยอมรับความผันผวนระยะสั้นจากตลาดการเงินได้ 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ความไม่แนน่อนของผลตอบแทนจากการลงทุน 2) การแข่งขันในธุรกิจประกันและธนาคาร 3) 
นโยบายของรัฐบาลจีนและความผันผวนของตลาดหุน้ 

 

   Tesla (TSLA US) +9.8% หลังกระทรวงคมนาคมของสหรัฐฯ ประกาศกรอบนโยบายใหมส่ำหรับการควบคุมรถยนต์
ขับเคลือ่นอัตโนมตัิ ซึ่งรวมถึงการ "ลดขั้นตอนการรายงาน" บางสว่นสำหรับรถยนต์ที่มีระบบอัตโนมัติหรือระบบช่วยขบัขี่ 

- โดยรัฐมนตรีว่าการกระทรวงคมนาคม Sean Duffy กล่าวว่า "รัฐบาลนี้เขา้ใจดีว่าเรากำลังแข่งขันกับจีนในด้านนวัตกรรม และ
ความเสี่ยงนัน้มสีูงมาก โดยกรอบนโยบายใหมน่ี้จะลดขัน้ตอนที่ซบัซ้อน และช่วยให้เราเข้าใกลม้าตรฐานระดับชาติทีส่่งเสริม
นวัตกรรมและให้ความสำคัญกับความปลอดภยั" 

- อีกทั้งสำนักงานบริหารความปลอดภยัทางถนนแห่งชาติ (NHTSA) ยังระบุในแถลงการณว์่า จะขยายโปรแกรมที่มอียู่ในการ
ยกเว้นรถยนต์ขบัเคลื่อนอตัโนมัตทิี่ผลิตในตา่งประเทศบางสว่นออกจากกระบวนการตรวจสอบบางประการ เพือ่เร่งการ
ทดสอบไปยังรถยนตท์ี่ผลติในสหรัฐฯ ด้วย 

- นอกจากนี้ Elon Musk ซึ่งเปน็ CEO ของบริษัทได้กลา่วในการประชุมรายงานผลประกอบการ ซึ่งระบุว่า บริษัทคาดวา่จะเร่ิม
จำหน่ายบริการขับขีอ่ตัโนมตัิเต็มรูปแบบในเดอืนมิถุนายน และ Elon Musk ได้กลา่วเสริมวา่ “อนาคตของบริษัทขึน้อยู่กับ
รถยนต์ขับเคลือ่นอัตโนมตัิขนาดใหญ่ และหุ่นยนต์ฮิวแมนนอยด์อตัโนมัติขนาดใหญ่ในระดับราคาที่ตำ่ ซึ่ง Tesla กำลังจะทำให้
เกิดขึ้นจริง มลูค่าของบริษัทที่สามารถผลติหุ่นยนต์ฮิวแมนนอยด์และยานยนตอ์ัตโนมัตทิี่มีราคาที่ตำ่และในจำนวนทีม่หาศาลนั้น
น่าตะลึง" 

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


