
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรบัตัวขึน้แรงวานนี้ (DJIA +1.78%, S&P500 +2.05%, NASDAQ 

+2.47%) หลังวันจันทร์หยุดทำการเนือ่งในวนั Memorial Day ตอบรับประเดน็บวกที่
ประธานาธิบดี ทรัมป์ ประกาศเลือ่นการขึ้นภาษีการค้าตอ่ยุโรปในอัตรา 50% เป็นวนัที ่9 ก.ค. 
รวมถึงการปรับตัวลดลงของ Bond Yield ระยะยาวในหลายประเทศที่สร้าง Sentiment เชิง
บวกตอ่ตลาดหุ้น โดยดัชนี S&P500 ได้รับแรงหนุนหลักจากการปรับตัวขึ้นของหุ้นเทคโนโลยี
ขนาดใหญ่ นำโดยหุน้ในกลุม่ Magnificent 7 (+3.48%) ที่ปรับตัวขึน้ทั้งหมด โดย Tesla 
+6.9%, Nvidia +3.2%, Google +2.6%, Apple +2.5%, Amazon +2.5%, Meta +2.4% 
และ Microsoft +2.3% 
- อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลระยะยาวทัว่โลกปรับลดลงแรงในวันอังคาร โดยเฉพาะ

พันธบัตรอาย ุ 30 ปีของสหรัฐฯ ซึ่งปรับลดลงมากทีสุ่ดในรอบสองเดอืน ทั้งจากประเดน็
ความหวังดลีการค้าระหว่างสหรัฐฯ และคู่ค้าทีท่างนายเควนิ แฮสเซตต์ ที่ปรึกษาเศรษฐกิจ
ประจำทำเนียบขาว ไดเ้ผยวา่สหรัฐฯ อาจประกาศข่าวดีเกีย่วกับการบรรลุข้อตกลงทางการค้า
กลับหลายประเทศในสัปดาห์นี้ อีกทั้งมีรายงานข่าวว่ารัฐบาลญีปุ่่นได้ส่งสัญญาณทีอ่าจปรับ
ลดแผนการออกพันธบัตรระยะยาวเพือ่ลดแรงกดดนัในตลาด โดยกระทรวงการคลังญี่ปุ่นไดส้่ง
แบบสอบถามถึงนักลงทนุในตลาดเมือ่วนัจันทร์ เพือ่สอบถามความเห็นเกีย่วกับปริมาณการ
ออกพนัธบตัรและสถานการณ์ตลาด ถือเปน็สัญญาณชัดเจนถงึความพยายามในการรักษา
เสถียรภาพของตลาดตราสารหนี้ นอกจากนี้ อัตราผลตอบแทนพนัธบัตรสหรัฐฯ ทีป่รับลดลง
ยังได้รับแรงหนุนจากดมีานด์ทีแ่ข็งแกร่งในการประมูลพันธบัตรอายุ 2 ปีวงเงิน $6.9 หมืน่ล้าน  
- ดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภคสหรัฐฯ โดย Conference Board ปรับตัวขึ้นแรงในเดอืนพฤษภาคม 

สู่ระดับ 98 จุด (ตลาดคาด 87.1 จุด) เพิม่ขึ้น 12.3 จุดจากเดอืนกอ่นหนา้ ซึ่งเป็นการฟื้นตัวราย
เดือนทีม่ากทีสุ่ดในรอบ 4 ป ี เช่นเดียวกบัดัชนีความเช่ือมัน่ในระยะ 6 เดอืนขา้งหน้า 
(Expectation) ที่ปรับขึ้นแรงที่สดุตั้งแต่ปี 2011 สะท้อนภาพรวมมุมมองของครัวเรือนตอ่
เศรษฐกิจ แรงงาน และรายได้ที่ดีขึน้อยา่งมีนยัยะ ซึ่งส่วนหนึ่งคาดวา่น่าจะได้รับแรงหนุนจากการ
เลือ่นการปรับขึน้ภาษตีอบโต้ของสหรัฐฯ ในอัตราสูงออกไป 
- PDD Holdings (PDD US) ร่วง -13.6% หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ต่ำกวา่

คาดชัดเจน โดยรายได้รวมอยู่ที่ 9.57 หมื่นล้านหยวน โตเพียง +10.2% YoY (ต่ำกว่าคาด 
5.8%) ขณะที่อัตรากำไรข้ันต้นลดลงมาอยูท่ี่ 57.2% หรือลดลง -510bps YoY (ต่ำกว่าคาดที ่
58.2%) ส่วนกำไรสุทธติ่อหุ้น (EPS) อยู่ที่ 11.4 หยวน ลดลงแรง -44.9% YoY (ตำ่กว่าคาด 
40.3%) โดยบริษัทระบุว่าธุรกิจในประเทศได้รบัผลกระทบจากการแข่งขันที่รุนแรงทั้งดา้นราคา
และงบโฆษณา ขณะที่ธุรกิจระหว่างประเทศอย่าง Temu เผชิญแรงกดดันจากความไม่แนน่อน
ด้านภาษีศลุกากรในสหรัฐฯ ซึ่งแม้ล่าสุดจะมีการผ่อนคลายช่ัวคราว 90 วัน แต่ยังสร้างแรง
กระเพื่อมตอ่ความเช่ือมั่นของผู้ค้าอยา่งมาก โดยเฉพาะการวางแผนด้านต้นทุนและการจัดส่ง
ในระยะกลางถึงยาว ทั้งนี้ นายเฉนิ เหล่ย ซีอีโอร่วมของบริษัทเตือนวา่ความผนัผวนของนโยบาย
ภายนอก โดยเฉพาะประเด็นด้านภาษี จะยังเป็นปัจจัยกดดันตอ่การดำเนนิธุรกิจข้ามพรมแดน
ในระยะถัดไป 
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28 พฤษภาคม 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,343.65 1.78% 

S&P500 5,921.54 2.05% 

NASDAQ 19,199.16 2.47% 

Europe STOXX600 552.32 0.33% 

Japan NIKKEI225 37,724.11 0.51% 

China 
CSI300 3,839.40 -0.54% 

HSCE 8,469.97 0.38% 

India NIFTY50 24,826.20 -0.70% 

Thailand SET 1,163.42 -1.27% 

Vietnam VN30 1,427.45 0.25% 

Gold Gold Futures 3,300.40 -1.94% 

Oil WTI Oil Futures 60.89 -1.04% 

USD US Dollar Index 99.52 0.59% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.4436% -7 

TH Gov 10Y 1.8450% -1 

 



 

 
 
- Xiaomi (1810 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกปี 2025 ดีกว่าคาด โดยมีรายได้รวม 

1.11 แสนล้านหยวน (+47% YoY, สูงกว่าคาด 2.1%) และกำไรสทุธิ 1.07 หมื่นล้านหยวน (+
64% YoY, สูงกว่าคาด 14.1%) ได้แรงหนุนจากยอดส่งมอบรถ EV รุ่น SU7 ทีแ่ตะ 75,869 คัน 
และความแข็งแกร่งของธุรกิจสมาร์ตโฟนและ IoT ที่มอีัตรากำไรดีขึ้นต่อเนือ่ง แม้ธุรกิจ EV จะยัง
ขาดทุน แตส่ามารถลดการขาดทุนลงเหลอื 500 ล้านหยวนจากไตรมาสกอ่นหน้า พร้อมคง
เป้าหมายส่งมอบทั้งปีที ่ 350,000 คัน ขณะเดียวกนับริษัทเดินหนา้เปิดตัว SUV รุ่นแรก YU7 
ภายในเดือนกรกฎาคม ท่ามกลางการแข่งขันรุนแรงจาก BYD ทีเ่ร่งลดราคาสูงสุดถึง 34% และ
ยกระดับเทคโนโลยีขับขีอ่ัจฉริยะ ในฝั่งธุรกิจสมาร์ตโฟน Xiaomi ยงัคงโตได้ดี โดยเฉพาะในจีนที่
ยอดขายพุ่ง 40% สว่นรายได้กลุม่ IoT เตบิโตเกือบ 60% YoY ครอบคลมุทั้งเคร่ืองใช้ไฟฟา้และ
อุปกรณ์สวมใส ่พร้อมเปิดตวั Xring ชิปทีบ่ริษัทออกแบบเอง ถอืเป็นก้าวสำคัญในการลดการ
พึ่งพา Qualcomm และวางรากฐานด้านเทคโนโลยีของตนเองในระยะยาว 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำ “เก็งกำไรอย่างระมดัระวัง” ต่อหุน้ Xiaomi โดยประเมินวา่แนวโน้ม

ระยะยาวมีโอกาส Re-rating จากสัญญาณการเปลี่ยนผ่านเชิงคุณภาพ ทั้งการเติบโตของ
กำไรหลักที่แข็งแกร่ง รายได้ที่หลากหลายขึ้น และการเดินหน้าเชิงรุกในธุรกิจ EV และเซมิคอนดัก
เตอร์ แต่ในระยะสั้น ราคาหุ้นอาจสะท้อนความคาดหวังเชิงบวกไปพอสมควรแลว้ หลังปรับขึ้น
เกือบ 90% ภายใน 6 เดอืน และซือ้ขายอยูท่ี่ระดับ Forward P/E 27.9 เท่า ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลี่ย 5 
ปีเกือบ +1SD โดยจุดทีน่่าสนใจในงบล่าสุดไม่ใช่แค่กำไรโต 64% YoY หรือ Gross Margin ทำ 
New High ที่ 22.8% แต่เป็นการพิสูจน์วา่สามารถขยายสู่ธุรกิจใหม่อยา่ง EV ได้โดยยังควบคุม
ต้นทนุด ี— กำไรข้ันตน้ของ EV ขยับแตะ 23.2% แมย้ังขาดทุน และสามารถรักษาราคา SU7 ได้
ท่ามกลางสงครามราคา ขณะที่ธรุกิจหลักเดิมทั้งสมาร์ตโฟน (ASP +5.8% YoY) และ IoT (+
59% YoY, GM 25.2%) ยังเติบโตดี ช่วยกระจายความเสี่ยง ส่วนการเปิดตัวชิป Xring และการ
ตั้งเป้า Top 2 ด้าน Home Appliance ภายในปี 2030 ตอกย้ำการยกระดับสู่เทคโนโลยี
คุณภาพสูงแบบครบวงจร อีกทั้งแผน R&D ระยะ 5 ปี มลูค่า 2 แสนล้านหยวน และทมีวิจัยกวา่ 
21,700 คน แสดงให้เห็นความมุง่มั่นในการสร้าง Ecosystem และโครงสร้างต้นน้ำของตนเอง 
ซึ่งหากสามารถเร่งการทำกำไรในธุรกิจใหม่ได้เร็วขึ้น จะเปน็ Catalysts ที่ช่วยปลดลอ็ก Upside 
ของหุ้นในระยะถดัไป 
- ตดิตามผลประกอบการของหุ้นสำคัญที่จะมีการประกาศในวันนี้: Nvidia (ตลาดคาดรายได ้

+77.9% YoY และ EPS +52.7%) และ Salesforce (คาดรายได้ +6.8% และ EPS +4.5%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Xiaomi, PDD Holding, Block 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

   
 
ดชันคีวามเชือ่มัน่ผูบ้รโิภคสหรฐัฯ (CONFERENCE BOARD) ปรบัตวัขึน้แรงทีส่ดุในรอบ 4 
ป ีเชน่เดยีวกับดชันคีวามเชือ่มัน่ในระยะ 6 เดอืนขา้งหนา้ทีเ่รง่ตวัขึน้ สะทอ้นมมุมองของ
ครวัเรอืนทีป่รบัดขีึน้ ซึง่คาดวา่สว่นหนึง่เปน็ผลจากการชะลอการปรบัขึน้ภาษนีำเขา้ในอตัรา
สงูออกไป 

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

   ดัชนี Hang Seng (HSI) +0.43%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +0.49% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +0.48% หลังสำนักงานสถติิแห่งชาติจีนรายงานกำไรของบริษัทในภาคอุตสาหกรรมจีนในเดอืน เม.ย. ออกมา
แข็งแกร่ง 

   สำนักงานสถิตแิห่งชาติจีน (NBS) รายงานกำไรของบริษัทในภาคอุตสาหกรรมจีน (Industrial Profits) เดอืน เม.ย. +3.0% 
YoY (vs. เดอืนกอ่นที่ +2.6%) โดยได้แรงหนุนจากการที่รัฐบาลจีนออกนโยบายกระตุ้นอุปสงค์สนิค้าที่ผลติในประเทศ 
ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจที่กำลังเผชิญกับแรงกดดันจากการที่สหรัฐฯ เรียกเก็บภาษีศุลกากรจากจีนในอตัราทีสู่งข้ึน 

   BYD (1211 HK) -1.65% หลัง Goldman Sachs ปรับลดราคาเป้าหมายลงสู่ระดับ HKD416 (จากเดิม HKD429) แต่
ยังคงคำแนะนำ "ซือ้" โดยนักวิเคราะห์มองวา่การปรับลดราคารถยนต์ของบริษัทในช่วง "618 Shopping Festival" อาจมี
ผลกระทบน้อยกว่าทีต่ลาดคาด เนื่องจากสว่นลดราคาทีแ่สดงในโปรโมชั่นดังกล่าวได้รวมเอาสว่นลดจากรัฐบาลและโครงการ
แลกรถเก่าของผู้ผลติไว้แล้ว หลังจากตัดสว่นลดจากรัฐบาลและผูผ้ลิตออกแล้ว นักวเิคราะห์พบว่า ราคาขายเฉลี่ยของรถยนต์ 
12 รุ่นอยู่ที่ 114,000 หยวน โดยมีส่วนลดเฉลี่ยอยู่ที ่10,000 หยวน หรือคิดเป็นประมาณ 9% ส่งผลให้ Goldman Sachs ปรับ
ลดประมาณการกำไรสทุธิของ BYD ในปี 2025–2027 ลงจากเดิม 3–5%  

   Pop Mart (9992 HK) +5.42% หลัง BofA ปรับราคาเปา้หมายขึ้นสู่ระดับ HKD275 (จากเดิม HKD236) หลังนักวิเคราะห์
ได้ปรับเพิม่ประมาณการกำไรสทุธิสำหรับปี 2025 และ 2026 ขึ้น 5% และ 6% ตามลำดับ โดยบริษัทยังคงอยู่ในช่วงเร่ิมต้นของ
การเติบโตอย่างรวดเร็ว และปี 2026 จะสะท้อนถึงความสามารถในการทำกำไรได้ดีกว่า นอกจากนี้ Pop Mart ยังคงเป็นหนึ่งใน
หุ้นที่ BofA แนะนำในกลุ่มสินค้าอปุโภคบริโภคของจีน โดยเฉพาะอย่างยิ่งหลังจากความสำเร็จของ Labubu 3.0 ที่ได้รับความ
นิยมอย่างมากในตลาดตา่งประเทศ การเปิดร้านใหม่ในทำเลทีม่ีชือ่เสียงการเปดิตวั IP หรือผลิตภณัฑ์ใหม่ และการใช้พรีเซน
เตอร์คนดังผ่านโซเชียลมเีดีย อาจเป็นปัจจัยกระตุน้การเติบโตในอนาคต 

   Xiaomi (1810 HK) เผยผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาแข็งแกร่ง รายได้รวมอยูท่ี่ 1.11 แสนลา้น +47% YoY (สูง
กว่าคาด 2.1%) ขณะที่ EPS อยูท่ี่ 0.42 หยวน +163% YoY (สูงกว่าคาด 14.1%) 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

   Xiaomi (1810 HK) เผยผลประกอบการไตรมาสแรกดีกว่าคาด หนุนจากยอดส่งมอบ EV และความแข็งแกร่งของธุรกิจ
สมาร์ตดีไวซ์ 

- Xiaomi รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกของปี 2025 ที่ดีกวา่นักวิเคราะห์คาด โดยมีรายได้รวม 1.11 แสนลา้นหยวน 
เพิ่มขึน้ 47% YoY (สูงกว่านักวิเคราะห์คาด 2.1%) ความสำเร็จในไตรมาสนีส้ะทอ้นจากผลการดำเนินงานทีแ่ข็งแกร่งในธุรกิจ
หลักอย่างสมาร์ตโฟนและ IoT ซึ่งมีอตัรากำไรดีขึ้นอยา่งชัดเจน อีกทั้งได้รับแรงหนุนจากยอดส่งมอบรถยนต์ไฟฟา้ SU7 ทีแ่ตะ
ระดับ 75,869 คันในไตรมาสเดียว ส่งผลให้กำไรสุทธิออกมาอยู่ที่ 1.07 หมื่นล้านหยวน เพิ่มขึน้ 64% YoY (ดีกว่าคาด 14.1%) 

- Xiaomi ยังคงเดินหนา้กลยทุธ์ระยะยาว เพือ่นำพาธุรกิจรถยนต์ไฟฟ้า (EV) ก้าวขึ้นสู่เวทีระดับโลก ภายใต้วสิัยทัศน์ของผู้
ก่อตั้ง Lei Jun ซึ่งมุ่งหวังให้บริษัทกลายเป็นผู้ผลิตรถยนต์ช้ันนำ โดยหลังจากเปิดตัวรถซดีานไฟฟ้ารุน่ SU7 ไปเมื่อปีที่แล้ว 
ล่าสดุ Xiaomi ได้เปิดตวั YU7 รถ SUV ไฟฟ้ารุ่นแรก ซึ่งเตรียมเร่ิมวางจำหน่ายภายในเดอืนกรกฎาคมนี้ 

- แม้ธุรกิจ EV ยังคงขาดทุนแตม่ีแนวโนม้ที่กำลังปรับตวัดีขึ้น สะท้อนจากการขาดทนุในธุรกิจ EV ที่ลดลงจาก 700 ล้านหยวนใน 
Q4 ปี 2024 เป็น 500 ล้านหยวนใน Q1 ปี 2025 บ่งช้ีถึงการควบคุมต้นทุนที่ดีขึ้นและประสิทธิภาพการผลิตที่พัฒนาอย่าง
ต่อเนือ่ง นอกจากนั้น Xiaomi ยังคงเป้าหมายส่งมอบรถยนต์ไฟฟา้ปีนี้ไวท้ี่ 350,000 คัน แม้จะเผชิญแรงกดดันจากเหตุการณ์
อุบตัิเหตุในเดือนมนีาคม โดยผู้บริหารยืนยันวา่เหตุการณ์ดังกลา่วไม่กระทบแผนงานหลักในปนีี้ 

- ตลาด EV ในจีนกำลังแข่งขนัอยา่งดุเดอืด โดย BYD ผูน้ำตลาดได้เปิดศึกดา้นราคาตั้งแตต่้นปี ทั้งยังเสนอเทคโนโลยีขับขี่
อัจฉริยะโดยไม่คิดค่าบริการเพิ่มเติม และไดป้ระกาศปรับลดราคาสนิค้าลงสูงสุดถึง 34% ความเคลือ่นไหวเหล่านี้กดดนัให้ 
Xiaomi ตอ้งบริหารสมดุลระหวา่งราคาขายกับการรักษากำไรอยา่งรอบคอบ โดยเฉพาะกับรุ่น SU7 และ YU7 ที่ยังอยู่ในช่วงบุก
ตลาด 

- ธุรกิจสมาร์ตโฟนของ Xiaomi ยังคงเป็นหัวใจหลักที่ช่วยพยุงผลกำไร โดยรายไดเ้ตบิโต 8.9% YoY ขณะที่ยอดส่งมอบในจีน
พุ่งข้ึนถึง 40% จากแรงกระตุ้นของนโยบายสนบัสนุนผูบ้ริโภคของภาครัฐ ขณะที่กลุม่ Internet of Things (IoT) และสมาร์ตดีไวซ์
ก็ไม่แพ้กัน โดยรายได้ในหมวดนีเ้ติบโตเกอืบ 60% YoY ครอบคลมุตั้งแต่เคร่ืองใช้ไฟฟ้าในบา้น ไปจนถึงอุปกรณ์สวมใส่อัจฉริยะ 

- อีกหนึ่งก้าวสำคัญคือการเปิดตัว Xring ชิปที่ Xiaomi ออกแบบเอง ซึ่งถือเป็นจดุเร่ิมต้นของการลดการพึ่งพาซพัพลายเออร์
รายใหญ่อยา่ง Qualcomm และวางรากฐานดา้นเทคโนโลยีของตนเองในระยะยาว ซึ่ง Xring ยังเป็นสว่นหนึ่งของแผนลงทุนระยะ 
10 ปี เพื่อเสริมความแข็งแกร่งในอตุสาหกรรมเซมิคอนดักเตอร์ และสนับสนนุผลติภัณฑ์ไฮเอนด์ของบริษัทในอนาคต 

  ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงแนะนำเกง็กำไรอย่างระมัดระวังต่อหุน้ Xiaomi โดยเช่ือว่าการเตบิโตของกำไรหลัก รายได้ที่หลากหลาย 
และการเดินหนา้อย่างจริงจังในธุรกิจ EV และเซมิคอนดักเตอร์ คอืสญัญาณของการเปลี่ยนผา่นเชิงคุณภาพทีอ่าจนำไปสู่ Re-
rating ของหุ้นในระยะยาว แต่ในระยะสั้น เรายังประเมินว่าหุ้นได้สะทอ้นมมุมองเชิงบวกจำนวนมากไปแล้ว หลังราคาฟื้นตัวเกือบ 
90% ใน 6 เดอืน ส่งผลให้ปัจจุบันราคาหุ้นซื้อขายอยู่ที่ระดบั Forward P/E 27.9 เท่า เหนอืกวา่ค่าเฉลี่ย 5 ปียอ้นหลังอยู่เกอืบ 
+1SD 

 

 



 

 

 

- สิ่งทีน่่าสนใจทีสุ่ดในรอบนี้ไม่ใช่แค่กำไรโต 64% YoY หรือ Gross Margin ทำจุดสูงสุดใหมท่ี่ 22.8% เป็นการพิสูจน์ศักยภาพ
ในการขยายธุรกิจใหม่ โดยยังคงควบคุมงบประมาณอย่างมีประสทิธิภาพที่ไม่ใช้จ่ายเกินความจำเปน็ โดยเฉพาะในธุรกิจ EV ซึ่ง
แม้ยังขาดทุน แต่กำไรข้ันตน้ของเซกเมนต์นีด้ีขึ้นตอ่เนือ่งแตะ 23.2% ขณะที่ธุรกิจหลักเดมิ ทั้งสมาร์ตโฟนและ IoT ยังเติบโตได้ดี 
ช่วยถ่วงดุลความเสีย่งของธุรกิจใหม่ โดยปัจจัยสนับสนนุมุมมอง ได้แก่ 

1) การยกระดับ Xiaomi จากผู้ผลิตฮาร์ดแวร์ราคาถูกไปสูเ่ทคโนโลยีคุณภาพสูง Xiaomi ยืนยนัการเดินหนา้กลยทุธ์ 
Premiumization อย่างตอ่เนื่อง โดยเฉพาะในกลุ่มสมาร์ตโฟน, Tablet และ Home Appliance โดยราคาขายเฉลี่ยต่อหน่วยของ
สมาร์ตโฟนเพิ่มขึน้เปน็ 1,211 หยวน เตบิโต 5.8% YoY สว่นแบ่งตลาดระดับ High-end โตขึน้แตะ 25% รวมถึงการใช้ Xring 
chip ที่พฒันาเองในรุ่นแฟลกชิป เร่ิมสร้างตัวตนใหม่ทีพ่ึ่งพิงเทคโนโลยีของตัวเองมากขึ้น ลดแรงกดดันด้าน Margin จากการ
พึ่ง Qualcomm รองรับการเติบโตในระยะยาว 

2) EV เร่ิมมสีัญญาณตั้งตัวไดแ้มย้ังไม่ถึงจุดคุ้มทุน โดย SU7 ส่งมอบ 75,869 คันในไตรมาส 1 และยอดส่งมอบรวมสะสมทะลุ 
258,000 คัน ถือว่าเปน็ Rollout ที่เร็วทีสุ่ดในบรรดาผูเ้ลน่หน้าใหม ่ขณะที่ Gross margin ในธุรกิจ EV ดีขึ้นต่อเนือ่งจาก 
15.4% มาสู่ 23.2% ใน 4 ไตรมาสล่าสุด รวมถึงการที่บริษทัไม่ลดราคาแม้มสีงครามราคาในตลาดจีน สะทอ้นความมั่นใจใน
ศักยภาพของตวัรถ และควบคุมการขยายไดด้ี นอกจากนั้น การที่บริษัทเตรียมจำหน่าย YU7 ซึ่งเปน็ SUV รุ่นแรกของบริษัท 
คาดว่าจะเป็นปัจจัยช่วยหนุนต่อยอดส่งมอบให้ถึงเป้าหมายทีต่ั้งเปา้ไว้ในปีนี้ 

3) IoT และ Home Appliance กลายเป็น Growth Engine ตัวใหมท่ี่กำไรสูง สะท้อนจากรายไดท้ี่โต 59% YoY และอตัรากำไร
ขั้นต้นที่แตะ 25.2% สูงกว่าธุรกิจสมาร์ตโฟน ถอืเป็นเซกเมนต์ทีท่ั้งโตเร็วและทำกำไรดี โดย Xiaomi ตั้งเป้าเป็น Top 2 แบรนด์
เคร่ืองใช้ไฟฟ้าในจีนภายในปี 2030 และเร่ิมลงทนุในโรงงานที่ผลิตเอง 

4) กลยุทธ์ R&D ที่หนักแน่น และมองไกลกว่าการทำสินค้า บริษัทประกาศแผนลงทนุ R&D ตอ่อีก 5 ปีข้างหน้า (2026–2030) ที่ 
2 แสนล้านหยวน ขณะทีท่ีม R&D มีถึง 21,700 คน เป็นอันดับต้นๆ ของบริษัทเทคโนโลยีจีน หนนุโอกาสในการพฒันาเทคโนโลยี
ช้ันสูงแบบ End-to-end 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันด้านราคาของตลาด EV จีน 2) ต้นทุนช้ินส่วนอเิล็กทรอนิกส์ที่เพิ่มขึ้น 3) การพึ่งพา
ตลาดจีนในสัดส่วนรายไดสู้งข้ึน 4) ปัญหาทางการเมืองและกฎระเบียบในตลาดต่างประเทศ 

 

   PDD Holdings (PDD US) -13.6% หลังบริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาต่ำกว่าคาด เนือ่งจาก
แพลตฟอร์มในประเทศได้รับผลกระทบจากการแข่งขันในประเทศที่รนุแรง และธุรกิจระหว่างประเทศไดรั้บผลกระทบจากความไม่
แน่นอนด้านการค้าทั่วโลก 

- รายได้รวมอยู่ที่ 9.57 หมื่นล้านหยวน +10.2% YoY (ต่ำกวา่คาด 5.8%) 

- อตัรากำไรข้ันต้น (GPM) อยูท่ี่ระดับ 57.2% -510bps YoY (ต่ำกว่าคาดที่ระดับ 58.2%) 

- กำไรสทุธิตอ่หุ้น (EPS) อยู่ที ่11.4 หยวน -44.9% YoY (ต่ำกวา่คาด 40.3%) 

 



 

 

 

- การตอบโต้กันดว้ยภาษีระหวา่งสหรัฐฯ กับจีน ตามมาด้วยการผ่อนคลายช่ัวคราวเป็นเวลา 90 วนั ได้สร้างความไมแ่นน่อน
อย่างมากให้กับธุรกิจระดับโลกอย่าง Temu 

- นายเฉนิ เหล่ย ประธานและซอีีโอร่วมของบริษัทกลา่ววา่ “การเปลี่ยนแปลงอย่างมากในสภาพแวดล้อมทางนโยบายภายนอก 
เช่น ภาษีศุลกากร ได้สร้างแรงกดดันอย่างมนีัยสำคัญตอ่ร้านค้าของเรา” 

 

   Block (XYZ US) +5.81% หลังเตรียมเปดิให้บริการชำระเงินด้วย Bitcoin ผ่าน Square  

- Block ผู้ให้บริการเทคโนโลยีการชำระเงินชื่อดัง ประกาศแผนการเปิดตัวบริการรับชำระเงินดว้ย Bitcoin บนแพลตฟอร์ม 
Square ซึ่งถือเปน็ก้าวสำคัญในการยกระดับการใช้งานคริปโตเคอร์เรนซีในชีวิตประจำวัน โดยจะอาศัยการเช่ือมตอ่กับ 
Lightning Network เพือ่ให้ร้านค้าสามารถรับ Bitcoin ได้โดยตรงผ่านเคร่ือง Square ดว้ยการทำธุรกรรมที่รวดเร็วและตน้ทนุ
ต่ำ 

- Block ระบุวา่ บริการดังกลา่วจะเร่ิมเปดิให้ใช้งานในช่วงคร่ึงหลังของปี 2025 และตั้งเป้าขยายการให้บริการแก่ร้านค้าทุกรายที่
มีคุณสมบัตติามเกณฑ์ภายในปี 2026 ทั้งนี้ ขึ้นอยู่กับการอนมุัติจากหน่วยงานกำกับดแูล โดยถอืเปน็การตอ่ยอดจากฟเีจอร์ 
Bitcoin Conversions ทีเ่ปิดตัวในปี 2024 ซึ่งอนุญาตให้ร้านค้าสามารถแปลงรายไดบ้างสว่นจากยอดขายประจำวนัให้
กลายเป็น Bitcoin ได้โดยอตัโนมตั ิ

- Miles Suter หัวหนา้ฝ่ายผลิตภัณฑ์ Bitcoin ของ Block กล่าวว่า โครงการนี้สอดคลอ้งกับพนัธกิจของบริษัทที่ตอ้งการสร้าง
โอกาสทางเศรษฐกิจให้แก่ผู้ประกอบการรายย่อย โดยการรับชำระด้วย Bitcoin จะช่วยให้การรับเงนิของร้านค้าเกดิขึ้นไดเ้ร็วขึ้น 
และลดภาระตน้ทนุในการดำเนินธรุกรรม ลูกค้าจะสามารถชำระเงินได้อยา่งง่ายดายเพยีงแค่สแกน QR Code ที่หน้าเคาน์เตอร์ 
โดยระบบของ Square จะจัดการกับขั้นตอนที่ซบัซอ้นทั้งหมด เช่น การแปลงค่าเงินตามอตัราแลกเปลี่ยนเรียลไทม์ และการแจ้ง
สถานะการโอนเงินแบบอัตโนมตัิ 

- โครงการนี้สะทอ้นถึงกลยุทธ์ระยะยาวของ Block ทีต่อ้งการผลกัดันให้ Bitcoin กลายเป็นโครงสร้างพื้นฐานทางเศรษฐกิจแห่ง
อนาคต โดยนอกจาก Square แล้ว กลุม่ผลติภัณฑ์อื่นในเครือ Block ที่เกี่ยวขอ้งกับ Bitcoin ยังรวมถึง Cash App ที่มีฟเีจอร์
ซื้อ-ขายและส่ง Bitcoin, Bitkey กระเป๋าเงนิแบบ Self-custody พรอ้มระบบ Multi-signature, Proto โครงการเพื่อสร้าง
เคร่ืองมือให้การขุด Bitcoin เป็นเร่ืองเข้าถึงได้มากขึ้น, Spiral องค์กรที่สนับสนนุโครงการ Open-source เพือ่ส่งเสริมการใช้ 
Bitcoin ในมติิทางสังคม 

- ในเดอืนพฤษภาคมนี้ Block เตรียมอัปเกรด Bitkey ให้มีระบบความเป็นส่วนตัวและความปลอดภยัเพิ่มขึน้ โดยเน้นความง่าย
ในการใช้งานสำหรับผู้ใช้งานทั่วไป ซึ่งเป็นจุดที่ทำให้ Bitkey โดดเดน่ในตลาดกระเป๋าเงนิดิจิทลั ขณะเดยีวกัน Proto กำลังพัฒนา
เคร่ืองมือขดุ Bitcoin ที่สามารถใช้งานได้ในวงกวา้งมากข้ึน เพือ่ลดการกระจุกตัวของอุตสาหกรรมเหมืองคริปโต 

 

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


