
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นตอบรับเชิงบวกหลังสหรัฐฯ ประกาศข้อตกลงดลีการค้ากับอังกฤษวานนี ้ นบัเปน็

ข้อตกลงแรกนับตั้งแตส่หรัฐฯ มีการประกาศมาตรการภาษีตอบโต้ในวงกว้างเมื่อต้นเดอืน 
เม.ย. ซึ่งทำให้เกิดความคาดหวังเชิงบวกต่อดีลการค้าของสหรัฐฯ และจีนที่อาจจะเกิดขึ้นในช่วง
ปลายสัปดาห์นี้ ทั้งนี้ ดัชนี S&P500 +0.58%, WTI +3.2%, DXY +1.0% ด้านราคาทองคำ -
2.5% ขณะที่ราคา Bitcoin พุ่งทะลุ $1 แสนอีกคร้ัง 
- Keir Starmer นายกรัฐมนตรีอังกฤษประกาศเมือ่วันพฤหัสบดี (8 พ.ค.) ว่า อังกฤษได้บรรลุ

ข้อตกลงทางการค้ากับสหรัฐฯ แล้ว โดยระบวุ่า สหรัฐฯ จะยกเลิกอตัราภาษีศุลกากรทีเ่รียกเกบ็
จากเหล็กและอะลูมเินยีมทีม่ีการนำเข้าจากอังกฤษ และจะปรับลดอตัราภาษทีี่เรียกเก็บจาก
รถยนต์ของอังกฤษจำนวน 1 แสนคันต่อปี สู่ระดบั 10% ขณะทีท่างอังกฤษจะอนญุาตให้สหรัฐฯ 
ส่งออกเนือ้ววัจำนวน 1.3 หมืน่ตนัโดยปลอดภาษีเขา้สูอ่ังกฤษ รวมทั้งอังกฤษจะระงับการเรียก
เก็บภาษีศุลกากรต่อเอทานอลทีม่ีการนำเข้าจากสหรัฐฯ 
- ทางด้าน Donald Trump ประธานาธิบดีสหรัฐฯ ได้เผยว่ารายละเอียดต่างๆ ของข้อตกลง

ทางการกับอังกฤษจะประกาศออกมาในช่วงสปัดาห์ข้างหนา้ ขณะที่ Trump ได้แสดงความเห็น
ว่าการเจรจาการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ ในช่วงสุดสปัดาห์นี้จะมสีาระสำคัญมากกวา่ที่คิดไว้ 
และเขาจะไม่แปลกใจหากทั้งสองประเทศสามารถบรรลุขอ้ตกลง ทัง้นี ้ ผู้แทนการค้าของสหรัฐฯ 
และจีนจะมีการพบปะกนัทีส่วิตเซอร์แลนด์ในวันเสารน์ี้ เพื่อหารือเกี่ยวกับประเด็นภาษีศุลกากร
และการค้า 
- Shopify (SHOP US) -0.53% หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 โดยมีกำไรสทุธิ

ต่อหุ้นต่ำกว่าทีต่ลาดคาดเล็กน้อย ทั้งนี้ รายได้รวมไตรมาส 1/2025 อยู่ที่ $2.36 พันล้าน 
+27% YoY (สูงกว่าคาด 0.91%) แบ่งเปน็รายได้จาก Subscription Solutions $620 ล้าน 
+21% YoY และ Merchant Solutions $1.74 พันล้าน +29% YoY โดยยอด GMV อยูท่ี ่
$74.75 พันล้าน +23% YoY และ Monthly Recurring Revenue (MRR) อยู่ที่ $182 ล้าน 
+21% YoY สำหรับแนวโนม้ Q2/2025 บริษัทคาดว่ารายได้จะเติบโตในระดับ "Mid-20s%", 
กำไรขั้นต้นจะเตบิโต "High-teens%", ค่าใช้จ่ายดำเนินงานคิดเปน็ 39–40% ของรายได้ ขณะที่
ทั้งปี 2025 บริษัทปรับเพิ่มคาดการณ์รายไดเ้ป็น $3.89–%3.90 พันลา้น 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มมีุมมองเชิงบวกต่อหุ้น Shopify โดยบริษทัยังมีแนวโนม้การเติบโตที่ดีจากการ

ขยายสว่นแบ่งตลาดที่ตอ่เนือ่ง ความคืบหนา้ในการเจาะกลุม่ลูกค้าองค์กร และโครงสร้างธุรกิจ
ที่มีศักยภาพในการสร้าง Margin ระยะยาวทีแ่ข็งแกร่ง ทั้งนี้ Shopify สามารถรักษาการเตบิโต
ของ GMV ได้สูงกวา่ตลาด eCommerce สหรัฐฯ อย่างตอ่เนือ่ง สะทอ้นความสามารถในการ
เพิ่ม Market Share แม้ในช่วงสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกิจที่ไมแ่นน่อน 
- MercadoLibre (MELI US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/2025 แข็งแกร่งกว่าคาด นำ

โดยการเติบโตของ Fintech และการฟื้นตัวในอารเ์จนตนิา ทั้งนี้ บริษัทรายงานรายได้รวม 
$5.94 พันล้าน +37% YoY (สูงกว่าคาด 7.85%) ขณะที่กำไรจากการดำเนนิงานอยูท่ี่ $763 
ล้าน +45% YoY คิดเปน็ Operating Margin 12.9% และกำไรสทุธิต่อหุ้น Adjusted Diluted 
EPS ที่ $9.74 ต่อหุ้น (สูงกว่าคาด 43.66%) สะท้อนถึงความสามารถในการควบคุมต้นทนุและ 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 41,368.45 0.62% 

S&P500 5,663.94 0.58% 

NASDAQ 17,928.14 1.07% 

Europe STOXX600 535.63 0.40% 

Japan NIKKEI225 36,928.63 0.41% 

China 
CSI300 3,852.90 0.56% 

HSCE 8,300.25 0.70% 

India NIFTY50 24,273.80 -0.58% 

Thailand SET 1,206.59 -1.12% 

Vietnam VN30 1,351.10 1.99% 

Gold Gold Futures 3,306.00 -2.53% 

Oil WTI Oil Futures 59.91 3.17% 

USD US Dollar Index 100.64 1.03% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.38% 11 

TH Gov 10Y 1.80% -1 

 



 

 
 
การเติบโตของ GMV รวม +17% YoY และ TPV +43% YoY สำหรับในสว่นของธุรกิจ  
eCommerce ยอด GMV ในบราซิลเตบิโต +30% YoY (FX-neutral), เม็กซิโก +23% และ
อาร์เจนตินาเร่งตวัถึง +126% โดยเฉพาะกลุม่สนิค้าอปุโภคบริโภค (Supermarket) ที่โตถึง 
+65% ทำให้ยอดผูซ้ื้อที่ใช้งานเพิม่ขึ้น +25% YoY และอัตราการใช้บริการ Fulfillment (สัดส่วน
ของคำสั่งซือ้ทั้งหมดบนแพลตฟอร์ม) ในบราซลิทะลุ 60% เปน็คร้ังแรก 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มมีุมมองเชิงบวกต่อหุ้น MercadoLibre (MELI) และแนะนำ "ทยอยสะสม" จาก

บทบาทความเปน็ผู้นำในธุรกิจ eCommerce และ Fintech ในภมูภิาคละตนิอเมริกา โดยมีจดุ
แข็งด้านโครงสร้าง Ecosystem ที่เช่ือมโยง Marketplace, ระบบชำระเงิน, โลจิสติกส์, สินเช่ือ 
และโฆษณาเขา้ไว้ดว้ยกันอย่างครบวงจร ซึ่งสร้างความได้เปรียบเชิงโครงสร้างเหนือคู่แข่ง และทำ
ให้บริษัทสามารถรักษาการเติบโตในระดบัสูงไดอ้ย่างต่อเนือ่ง 
- นอกจากนี้ ตลาดละตินอเมริกายังมีศักยภาพการเติบโตสูง ทั้งในมิติของ eCommerce และ 

Fintech ซึ่งยังอยู่ในชว่ง Early-stage เมือ่เทียบกบัตลาดพัฒนาแลว้ เช่น สหรัฐฯ หรือจีน 
โดยเฉพาะธุรกิจ Fintech ที่เป็นขุมพลังช่วยขบัเคลือ่นการเติบโตของบริษัทจาก 
MercadoPago และ MercadoCredito ที่เติบโตเฉลี่ยมากกว่า 40% ตอ่ปี พรอ้มศักยภาพใน
การ Cross-sell บริการการเงินสูฐ่านลูกค้าเดมิ ลดตน้ทุนในการขยายฐานลูกค้าใหม่ 
- ขณะที่ประเทศที่ MecadoLibre มีสัดส่วนรายได้หลัก เป็นประเทศที่ความเสีย่งต่ำต่อประเดน็

ภาษีการค้า อาทิ บราซลิ และอารเ์จนตนิ่า ทีส่หรัฐฯ ขึ้นภาษี Reciprocal Tariffs ในอัตราสูงสดุ
ที่ 10% เราจึงมองหุ้นดังกล่าวนับเป็นหุ้นที่สามารถลงทุนเพื่อลดความเสี่ยงจากสถานการณ์
ความไม่แน่นอนสูงในเร่ืองนโยบายภาษีการค้า ที่มีแนวโนม้เปลี่ยนแปลงอยูต่ลอดเวลาในปัจจุบัน 
- Nintendo (7974 JT) เผยผลประกอบการไตรมาส 4 ปีบัญชี 2025 รายได้ออกมาตำ่กว่าที่

ตลาดคาด โดยรายได้รวมอยูท่ี่ 2.08 แสนล้านเยน -25% YoY (ตำ่กว่าคาด 7.7%) ขณะที ่EPS 
อยู่ที ่35.7 เยน +50% YoY (สูงกว่าคาด 3.2%) ยอดขายเคร่ืองเกม Nintendo Switch อยูท่ี ่
1.26 ล้านเคร่ือง -35% YoY (ต่ำกว่าคาด 16.1%) ยอดขาย Nintendo Switch Software อยู่
ที่ 31.4 ล้านชุด -12% YoY (สูงกว่าคาด 10.6%) ด้านกำไรจากการดำเนินงานอยูท่ี่ 3.5 หมื่น
ล้านเยน -46% YoY (ต่ำกว่าคาด 12.1%) 
- ทั้งนี้ แม้จะมีกระแสตอบรบัที่แรงจากยอดจองล่วงหนา้ของ Nintendo Switch 2 แตบ่ริษัทได้

ประเมินยอดขายเร่ิมตน้ของเคร่ือง Switch 2 ไว้ต่ำกว่าที่นักวเิคราะห์คาดการณ์ไว้ สะทอ้นถึง
ความไม่แน่นอนที่เกดิจากนโยบายภาษีนำเข้าของสหรัฐฯ โดยบริษทัคาดว่าจะจัดส่ง Switch 2 
ได้ 15 ล้านเคร่ืองภายในปีงบประมาณหนา้ ซึ่งต่ำกวา่ค่าเฉลี่ยประมาณการของนักวเิคราะห์ที ่
16.8 ล้านเคร่ือง ขณะที่บริษัทตัง้เป้ากำไรจากการดำเนนิงานอยูท่ี่ 3.2 แสนล้านเยน (ตำ่กว่า
คาดที่ 4.5 แสนล้านเยน) 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มมีุมมองเป็นกลางต่อหุ้น Nintendo หลังบริษัทรายงานผลประกอบการออกมา

ต่ำกว่าที่ตลาดคาดในหลายด้าน ทั้งยอดขายและกำไรจากการดำเนนิงานในไตรมาสล่าสดุ 
รวมถึงแนวโน้มยอดขายของเคร่ือง Switch 2 ที่แม้จะมีความตอ้งการสูง แต่ถูกตั้งเปา้หมายไว้
อย่างระมดัระวัง สะท้อนถึงความกังวลตอ่ภาวะเศรษฐกิจโลกและนโยบายภาษีสหรัฐฯ ทั้งนี ้
ติดตามประเดน็เร่ืองการเจรจาภาษีระหว่างญี่ปุ่นและสหรัฐฯ หากการเจรจาประสบความสำเร็จ 
คาดจะเป็น Sentiment บวกตอ่บริษัทและความกังวลเร่ืองการปรับขึ้นราคาของ Nintendo 
Switch 2 จะคลี่คลายลง 

 



 

   
 
- ธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) มีมติ 7 ต่อ 2 ในการปรับลดอตัราดอกเบี้ยนโยบาย 25bps สู่

ระดับ 4.25% ในผลการประชุมวานนี้สอดคล้องกับคาดการณ์ของนักวิเคราะห์ และส่งผลกดดัน
ต่อค่าเงินปอนด์ให้อ่อนค่าลง ทั้งนี้  นักวิเคราะห์จากการสำรวจของ Bloomberg คาดว่าระดบั
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย ณ สิน้ปีนีจ้ะอยู่ที่ระดบั 3.75% หรือต่ำกว่าระดับปัจจุบันอีก 50bps 
- กระทรวงแรงงานสหรัฐฯ เปดิเผยตัวเลขผูย้ื่นขอสวสัดิการว่างงานคร้ังแรก (Initial Jobless 

Claims) ลดลง 13,000 ราย สู่ระดับ 228k รายในสปัดาหส์ิ้นสุดวันที่ 3 พ.ค. ต่ำกวา่ตวัเลข
คาดการณ์ของนักวิเคราะห์ที่ระดบั 230k ราย ขณะทีต่ัวเลข NY Fed 1-Year Inflation 
Expectations เดอืน เม.ย. ปรับเพิ่มขึน้มาอยูท่ี่ 3.63% จากเดือนก่อนที่ 3.58% จากความ
กังวลเร่ืองเงินเฟ้อจากภาษีนำเข้าที่เพิม่สูงข้ึน 
- ติดตามรายงานตัวเลขเศรษฐกิจวันนี้: ญี่ปุ่น Cash Earnings (มี.ค.) และจีน Exports/Imports 

(เม.ย.) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Coinbase, Shopify, MercadoLibre, Nintendo 
 
ธนาคารกลางองักฤษ (BOE) มมีตปิรบัลดอตัราดอกเบีย้ 25BPS สูร่ะดบั 4.25% ขณะที่
นกัวเิคราะหค์าดวา่อาจไดเ้หน็การปรบัลดอตัราดอกเบีย้ลงอกี 50BPS ในชว่งเวลาทีเ่หลอื
ของป ี

 
Source: BBC, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng Index (HSI) +0.37%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +0.7% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +0.56% ดัชนี HSI ปรับตัวขึ้นตาม Sentiment เชิงบวกของตลาดหุ้นทั่วโลก หลังประธานาธิบดทีรัมป์ระบวุ่าเตรียม
แถลง "ขอ้ตกลงการค้าคร้ังใหญ่" ในคืนวันนี้ (8 พ.ค.) ทั้งนี้ ดัชนี HSI ได้รับแรงหนุนจากกลุ่ม IT +1.08%, Consumer 
Discretionary +0.54% และ Health Care +0.52% 

     กระทรวงพาณิชย์จีนยนืยันอีกคร้ังในวันพฤหสับดี (8 พ.ค.) ว่าสหรัฐฯ ควร “แสดงความจริงใจ” โดยเรียกร้องให้สหรัฐฯ 
ยกเลิกภาษีฝา่ยเดียวกอ่นเข้าสู่การเจรจาการค้ารอบใหม่ โดยคำแถลงของโฆษกเหอ ย่าตง เกดิขึ้นไม่กี่ชั่วโมงหลังจาก
ประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ แสดงจุดยืนว่า “ไมพ่ร้อมลดภาษนีำเขา้ 145% ที่ใช้กับจีนในขณะนี้” เพือ่เปดิทางให้มีการเจรจาขั้น
ลึก ทั้งสองฝ่ายยังคงยึดท่าทีแข็งกร้าว ก่อนจะเข้าสู่การเจรจารอบแรกซึ่งจะจัดขึ้นในสดุสัปดาห์นีท้ี่สวิตเซอร์แลนด์  

     Geely Auto (175 HK) +4.41% หลังบริษัทรถยนต์ Jameel Motors จากซาอุดอีาระเบียประกาศเมื่อวันพฤหัสฯ ว่าได้ลง
นามขอ้ตกลงกับ Geely Auto เพือ่เปน็ผู้จัดจำหน่ายรถยนต์ไฟฟา้ (EV) และรถปลั๊กอินไฮบริดของ Geely ในประเทศโปแลนด์ 
โดยขั้นแรก Jameel Motors จะจัดจำหน่ายรุ่น Geely EX5 ซึ่งเป็น SUV พลังงานไฟฟ้า ตามมาดว้ยการเปิดตัวรถปลั๊กอิน
ไฮบริดในลำดับถดัไป โดยรถรุ่นแรกจะเร่ิมวางจำหน่ายในโปแลนด์ภายในไตรมาส 3 ของปีนี ้ข้อตกลงนี้สะทอ้นความพยายามของ 
Geely ในการขยายตลาด EV สูย่โุรปตะวันออก ท่ามกลางการแข่งขันที่เขม้ข้นและการเร่งขยาย Footprint ของผู้ผลติจีนใน
ตลาดโลก 

 

  



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Shopify (SHOP US) -0.53% หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 โดยมีกำไรสทุธิต่อหุ้นต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด
เล็กนอ้ย 

- Shopify รายงานรายได้รวมไตรมาส 1/2025 ที่ $2.36 พันล้าน +27% YoY (สูงกว่าคาด 0.91%) แบ่งเปน็รายได้จาก 
Subscription Solutions $620 ล้าน +21% YoY และ Merchant Solutions $1.74 พันล้าน +29% YoY โดยยอด GMV อยู่ที่ 
$74.75 พันล้าน +23% YoY และ Monthly Recurring Revenue (MRR) อยู่ที ่$182 ล้าน +21% YoY 

- กำไรจากการดำเนนิงาน (Adjusted Operating Income) อยู่ที ่$329 ล้าน เพิ่มขึน้ +64% YoY ขณะที่กำไรสทุธิตอ่หุ้น 
(Adjusted Diluted EPS) อยูท่ี่ $0.25 +25% YoY (ต่ำกว่าคาด 2.6%)  

- บริษัทปดิดลีใหม่ทีเ่ตบิโตต่อเนือ่ง โดยมีลูกค้าจำนวนมากที่ใช้งานแพลตฟอร์มทั้งใน Merchant Solutions และ AI Tools เพื่อ
เสริมความสามารถในการขายสนิค้าในช่วงเทศกาล Black Friday ถึง Cyber Monday ซึ่ง GMV เติบโต +24% YoY ในช่วง
ดังกล่าว 

- แนวโนม้ Q2/2025 บริษัทคาดวา่รายได้จะเติบโตในระดบั "Mid-20s%", กำไรขั้นต้นจะเตบิโต "High-teens%", ค่าใช้จ่าย
ดำเนินงานคดิเปน็ 39–40% ของรายได้ ขณะที่ทั้งปี 2025 บริษัทปรับเพิ่มคาดการณ์รายได้เปน็ $3.89–%3.90 พันล้าน 

- ฝ่ายบริหารเนน้ว่ายังเดนิหน้าลงทุนเพือ่ขยายความสามารถ AI และการขยายตลาดนอกเหนือจากประเทศหลัก เช่น การ
เติบโตในตลาดยุโรปและเอเชีย ขณะเดยีวกันบริษัทมีฐานะการเงินที่แข็งแกร่ง ด้วยเงินสดและหลักทรพัย์ระยะสัน้รวม $5.5 พันล้าน 
และไมม่ีภาระหนี้ทีต่อ้งชำระในระยะสั้น 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มมีุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น Shopify โดยบริษทัยงัมีแนวโน้มการเติบโตทีด่ีจากการขยายสว่นแบ่งตลาดที่
ต่อเนือ่ง ความคบืหน้าในการเจาะกลุ่มลูกค้าองค์กร และโครงสร้างธุรกิจที่มีศักยภาพในการสร้าง Margin ระยะยาวทีแ่ข็งแกร่ง 

- Shopify สามารถรักษาการเตบิโตของ GMV ไดสู้งกว่าตลาด eCommerce สหรัฐฯ อย่างตอ่เนือ่ง สะท้อนความสามารถใน
การเพิ่ม Market Share แม้ในช่วงสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกิจที่ไม่แนน่อน 

- บริษัทเร่ิมเหน็สัญญาณการเจาะตลาดองค์กรขนาดใหญ่ (Enterprise Clients) อย่างเป็นรูปธรรม ซึ่งน่าจะเป็นปัจจัย
ขับเคลือ่นรายได้และการขยายบริการเชิงลึกในปี 2025 โดยเฉพาะผ่านโซลูชัน Shopify Plus และแพลตฟอร์ม Headless 
Commerce 

- ในระยะยาว โครงสร้างธุรกิจของ Shopify ซึ่งมี Moat สูง ทั้งในดา้นระบบชำระเงิน (Shopify Payments), โลจิสติกส์ (Shopify 
Fulfillment Network) และบริการเสริม จะช่วยสร้างอตัรากำไรทีส่งูกว่าคู่แข่ง 

- อย่างไรก็ตาม Valuation ซือ้ขายอยู่ในระดับสูงเมือ่เทียบกับบริษทัในกลุม่เดยีวกัน โดยมี Forward P/E อยูท่ี่ 59.9 เท่า และ 
EV/EBITDA ที่ 55.1 เทา่ สูงกวา่ค่าเฉลีย่ของกลุม่ ที่ 17.9 เทา่ และ 13.4 เท่าตามลำดับ ซึ่งสะท้อนถงึความคาดหวังทีสู่งของ
ตลาดตอ่การเติบโตในอนาคต 

 

 



 

 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรงในตลาด eCommerce และ SaaS สำหรับร้านค้าออนไลน์ 2) ความผนัผวน
ในพฤติกรรมผู้บริโภค 3) การลงทุนในเทคโนโลยีใหม่ เช่น AI ยังอยูใ่นระยะเร่ิมต้น 

 

     Coinbase (COIN US) เผยผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด 

- ผลประกอบการไตรมาส 1/25 รายได้รวมอยู่ที ่$2.03 พันล้าน +24% YoY (ต่ำกว่าคาด 3.4%) ขณะที่ EPS อยูท่ี่ $0.34 -
95% YoY (ต่ำกว่าคาด 88.4%)  

- รายได้จากการทำธุรกรรมซื้อขายเหรียญคริปโตฯ อยู่ที่ $1.26 พันลา้น +17% YoY (ตำ่กว่าคาด 3.4%) 

- รายได้จากการสมัครสมาชิกและบริการอยูท่ี่ $698 ล้าน +37% YoY (ตำ่กว่าคาด 3.4%) 

- จำนวนผู้ใช้งานประจำต่อเดอืน (Monthly Active Users) ในไตรมาสนีอ้ยูท่ี่ 9.7 ล้านคน +21% YoY (สูงกว่าคาด 7.1%) 

- Coinbase ระบุวา่ในเดือนเมษายน บริษัทมีรายได้จากการทำธุรกรรมรวมประมาณ $240 ล้าน และคาดการณว์่ารายได้จาก
การสมัครสมาชิกและบริการในไตรมาส 2 จะอยู่ในช่วง $600-$680 ล้าน (ต่ำกวา่คาดที่ $705 ล้าน)  

- ขณะเดียวกัน Coinbase ได้ประกาศว่า ไดต้กลงเขา้ซือ้กิจการแพลตฟอร์มซื้อขายออปชันคริปโต "Deribit" ด้วยมลูค่า $2.9 
พันลา้น โดย Deribit ซึ่งตั้งอยู่ในดูไบ เป็นแพลตฟอร์มซือ้ขายออปชันบิทคอยน์และอีเธอร์ที่ใหญ่ทีส่ดุในโลก และยังให้บริการซื้อ
ขายฟิวเจอร์สและสปอตอีกด้วย 

 

     MercadoLibre (MELI US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/2025 แข็งแกร่งกว่าคาด นำโดยการเตบิโตของ Fintech 
และการฟืน้ตัวในอาร์เจนตินา 

- MercadoLibre รายงานรายไดร้วม $5.94 พันล้าน +37% YoY (สูงกว่าคาด 7.85%) ขณะที่กำไรจากการดำเนินงานอยูท่ี่ 
$763 ล้าน +45% YoY คิดเป็น Operating Margin 12.9% และกำไรสุทธิตอ่หุ้น Adjusted Diluted EPS ที่ $9.74 ต่อหุ้น (สูง
กว่าคาด 43.66%) สะท้อนถึงความสามารถในการควบคุมต้นทนุและการเติบโตของ GMV รวม +17% YoY และ TPV +43% 
YoY 

- ในส่วนของธุรกิจ eCommerce ยอด GMV ในบราซลิเติบโต +30% YoY (FX-neutral), เม็กซิโก +23% และอาร์เจนตินาเร่ง
ตัวถึง +126% โดยเฉพาะกลุ่มสนิค้าอุปโภคบริโภค (Supermarket) ที่โตถึง +65% ทำให้ยอดผูซ้ื้อที่ใช้งานเพิม่ขึ้น +25% YoY 
และอัตราการใช้บริการ Fulfillment (สัดสว่นของคำสั่งซือ้ทั้งหมดบนแพลตฟอร์ม) ในบราซลิทะลุ 60% เป็นคร้ังแรก 

- ธุรกิจ Fintech ยังเป็นแรงขับหลกั โดย MAUs เพิม่ขึ้นแตะ 64 ลา้นราย (+31% YoY) และพอร์ตสนิเช่ือโตถึง $7.8 พันล้าน 
+75% YoY ขณะอัตราหนี้เสีย (15–90 วัน) ยังคงอยู่ในระดบัที่บริหารได้ที่ 8.2% โดยเฉพาะในบราซลิที่ยอดสินเช่ือใหม่ QoQ 
เพิ่มถึง $800 ล้าน และ First Payment Default ทำสถิตติ่ำสุดเป็นประวัติการณ ์

- รายได้จากโฆษณาเตบิโต +50% YoY (FX-neutral) และมีการเปิดตัวแอป Mercado Play บน Smart TV กว่า 70 ล้านเคร่ือง
ทั่วภูมิภาค เพือ่ขยาย Inventory สำหรับ Video/Display Ads ที่จะกลายเป็นแหล่งรายไดส้ำคัญในอนาคต 



 

 

- ฝ่ายบริหารระบุจะยังคงลงทุนเชิงกลยุทธ์ในระบบโลจิสติกส ์สนิเช่ือ และเทคโนโลยี เพือ่รักษาโมเมนตัมของการเตบิโตในระยะ
ยาว โดยมองว่าโอกาสในการกินส่วนแบ่งตลาดค้าปลีกจากออฟไลน์ในลาตินอเมริกายังเปดิกว้าง เนื่องจาก eCommerce ยังมี
สัดสว่นไม่ถึง 5% ของค้าปลีกทั้งหมดในภูมิภาค 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มมีุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น MercadoLibre (MELI) และแนะนำ "ทยอยสะสม" จากบทบาทความเปน็ผู้นำใน
ธุรกิจ eCommerce และ Fintech ในภูมิภาคละตินอเมริกา โดยมจุีดแข็งด้านโครงสร้าง Ecosystem ที่เช่ือมโยง Marketplace, 
ระบบชำระเงิน, โลจิสติกส์, สินเช่ือ และโฆษณาเขา้ไว้ดว้ยกันอยา่งครบวงจร ซึ่งสร้างความได้เปรียบเชิงโครงสร้างเหนือคู่แข่ง และ
ทำให้บริษัทสามารถรักษาการเตบิโตในระดบัสูงไดอ้ยา่งตอ่เนื่อง 

- ตลาดละตินอเมริกายังมีศักยภาพการเติบโตสูง ทั้งในมิติของ eCommerce และ Fintech ซึ่งยังอยู่ในช่วง Early-stage เมื่อ
เทียบกับตลาดพัฒนาแล้ว เช่น สหรัฐฯ หรือจีน โดยเฉพาะธุรกิจ Fintech ทีเ่ป็นขมุพลังช่วยขบัเคลื่อนการเตบิโตของบริษัทจาก 
MercadoPago และ MercadoCredito ที่เติบโตเฉลี่ยมากกว่า 40% ตอ่ปี พรอ้มศักยภาพในการ Cross-sell บริการการเงินสู่
ฐานลูกค้าเดมิ ลดตน้ทุนในการขยายฐานลูกค้าใหม่ 

- ประเทศที่ MecadoLibre มสีัดส่วนรายได้หลัก เป็นประเทศที่ความเสี่ยงตำ่ตอ่ประเด็นภาษีการค้า อาทิ บราซิล และอาร์เจนติ
น่า ทีส่หรัฐฯ ขึ้นภาษี Reciprocal Tariffs ในอัตราสูงสดุที่ 10% เราจึงมองหุ้นดังกลา่วนบัเป็นหุ้นทีส่ามารถลงทุนเพือ่ลดความ
เสี่ยงจากสถานการณ์ความไม่แนน่อนสูงในเร่ืองนโยบายภาษีการค้า ที่มแีนวโน้มเปลีย่นแปลงอยู่ตลอดเวลาในปัจจุบัน 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ความผนัผวนของค่าเงินในภูมิภาค 2) ความเสี่ยงด้านคุณภาพพอร์ตสินเช่ือ 3) การแข่งขันจากผู้
เล่นรายใหมอ่ย่าง Shopee หรือ Amazon 4) ความไม่แนน่อนด้านเศรษฐกิจ-การเมอืงในประเทศหลกั เช่น บราซิลและ
อาร์เจนตินา 

 

     Nintendo (7974 JT) เผยผลประกอบการไตรมาส 4 ปบีัญชี 2025 รายได้ออกมาต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด  

- รายได้รวมอยู่ที่ 2.08 แสนล้านเยน -25% YoY (ตำ่กว่าคาด 7.7%) ขณะที่ EPS อยู่ที่ 35.7 เยน +50% YoY (สูงกว่าคาด 
3.2%) 

- ยอดขายเคร่ืองเกม Nintendo Switch อยูท่ี่ 1.26 ล้านเคร่ือง -35% YoY (ตำ่กว่าคาด 16.1%)  

- ยอดขาย Nintendo Switch Software อยูท่ี่ 31.4 ล้านชุด -12% YoY (สูงกว่าคาด 10.6%) 

- ด้านกำไรจากการดำเนนิงานอยู่ที่ 3.5 หมื่นลา้นเยน -46% YoY (ต่ำกว่าคาด 12.1%) 

- แม้จะมีกระแสตอบรับทีแ่รงจากยอดจองล่วงหน้าของ Nintendo Switch 2 แตบ่ริษัทได้ประเมินยอดขายเร่ิมต้นของเคร่ือง 
Switch 2 ไว้ต่ำกว่าทีน่ักวเิคราะห์คาดการณ์ไว้ สะทอ้นถึงความไม่แน่นอนทีเ่กิดจากนโยบายภาษีนำเข้าของสหรัฐฯ  

- โดยบริษัทคาดว่าจะจัดส่ง Switch 2 ได้ 15 ล้านเคร่ืองภายในปีงบประมาณหน้า ซึ่งต่ำกวา่ค่าเฉลีย่ประมาณการของ
นักวิเคราะห์ที่ 16.8 ล้านเคร่ือง ขณะที่บริษัทตั้งเปา้กำไรจากการดำเนนิงานอยู่ที ่3.2 แสนล้านเยน (ต่ำกว่าคาดที่ 4.5 แสนล้าน
เยน) 

 



 

 

- Shuntaro Furukawa ซึ่งเป็นประธานบริษัทได้ระบุว่า ความกังวลเกี่ยวกับนโยบายภาษีของประธานาธิบดี Donald Trump 
อาจส่งผลให้ Nintendo ต้องปรับขึ้นราคาสินค้า เปน็ปัจจัยกดดนัตอ่แนวโน้มอนัสดใสของ Nintendo Switch 2 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มมีุมมองเปน็กลางตอ่หุ้น Nintendo หลังบริษัทรายงานผลประกอบการออกมาตำ่กว่าที่ตลาดคาดใน
หลายดา้น ทั้งยอดขายและกำไรจากการดำเนินงานในไตรมาสล่าสดุ รวมถึงแนวโนม้ยอดขายของเคร่ือง Switch 2 ที่แม้จะมี
ความตอ้งการสูง แต่ถูกตั้งเป้าหมายไวอ้ย่างระมดัระวัง สะท้อนถึงความกังวลตอ่ภาวะเศรษฐกิจโลกและนโยบายภาษีสหรัฐฯ ทั้งนี ้
ติดตามประเดน็เร่ืองการเจรจาภาษีระหว่างญี่ปุ่นและสหรัฐฯ หากการเจรจาประสบความสำเร็จ คาดจะเป็น Sentiment บวกต่อ
บริษัทและความกังวลเร่ืองการปรับขึ้นราคาของ Nintendo Switch 2 จะคลี่คลายลง 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ยอดขาย Nintendo Switch 2 ทีต่ำ่กว่าคาด 2) ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงตลาดสหรัฐฯ และ 3) 
ความเปลี่ยนแปลงของพฤติกรรมผู้บริโภคที่หันไปเล่นเกมบนมอืถือและแพลตฟอร์มอืน่มากขึน้   

 

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


