
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดผสมผสาน (DJIA +0.65%, S&P500 +0.41% และ Nasdaq -0.18%) 

โดยตลาดหุน้ Dow Jones ปรับตวัขึ้นเด่นสุดหลังไดแ้รงหนุนจากการรายงานผลประกอบการที่
ดีกว่าคาดของ Cisco Systems อย่างไรก็ตาม ดัชนี Nasdaq ได้รับแรงกดดันจากการปรบัตัว
ลงของหุ้นกลุม่เทคโนโลย ีนำโดย Amazon -2.42%, Meta -2.35% และ Tesla -1.40%  
- Jerome Powell ประธาน Fed เปดิเผยในการประชุม Thomas Laubach Research 

Conference ซึ่งมีการทบทวนกรอบนโยบายของ Fed โดยระบุว่า ภาวะเศรษฐกิจได้
เปลี่ยนแปลงไปอย่างมากนับตั้งแต่ที่ธนาคารกลางไดท้บทวนกรอบนโยบายคร้ังล่าสุดในปี 
2020 อีกทั้ง Powell ได้กล่าวว่า “อัตราดอกเบีย้แท้จริงที่สูงขึน้ อาจสะทอ้นถึงความเปน็ไปไดท้ี่
เงินเฟอ้จะมีความผนัผวนมากข้ึนในอนาคต เมื่อเทียบกับช่วงวิกฤตเศรษฐกิจในทศวรรษ 2010 
และเราอาจกำลังก้าวเข้าสู่ยุคทีเ่กิดภาวะช็อกด้านอุปทานบ่อยคร้ังข้ึน และอาจรุนแรงข้ึน ซึ่งถอื
เป็นความทา้ทายมากขึน้ตอ่เศรษฐกิจและธนาคารกลางตา่งๆ” 
- นอกจากนี้ แม้ว่า Powell ไม่ไดร้ะบุถึงการเรียกเก็บภาษีศุลกากรของประธานาธบิดี Donald 

Trump ในการกล่าวถ้อยแถลง แต่ก่อนหน้านี้ Powell ได้กล่าวถึงความเปน็ไปไดท้ี่มาตรการ
ภาษีดังกล่าวจะชะลอการขยายตวัทางเศรษฐกิจ และทำให้เงินเฟอ้ดีดตวัขึ้น แตเ่ป็นเร่ืองยากที่จะ
ประเมินผลกระทบของภาษีดังกลา่ว โดยเฉพาะเมื่อ Trump ได้ผอ่นคลายทา่ที พร้อมเปิดชอ่ง
เจรจากับประเทศคู่ค้าเป็นเวลา 90 วัน 
- ราคาน้ำมนั -2.42% หลังจาก Trump เปิดเผยว่า “ใกล้บรรลุขอ้ตกลง” กับอิหร่านในการยตุิ

การพัฒนาอาวุธนิวเคลียร ์ แลกกับการผ่อนคลายมาตรการควำ่บาตรทางเศรษฐกิจ ซึ่งนัก
ลงทุนกังวลว่า หากอิหร่านสามารถกลับมาส่งออกน้ำมันได้อีกคร้ัง อาจทำให้ตลาดกลับเขา้สู่
ภาวะอปุทานลน้ 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ส่วนใหญอ่อกมาต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด โดย PPI เดือนเม.ย. อยู่

ที่ -0.5% MoM (ตลาดคาดที่ +0.2% MoM vs. เดอืนกอ่นที่ +0.0%), Industrial Production 
เดือน เม.ย. อยู่ที ่+0.0% MoM (ตลาดคาดที ่+0.1% MoM vs. เดือนก่อนที ่ -0.3%) ขณะที่ 
Initial Jobless Claims สปัดาหส์ิน้สุดวันที่ 10 พ.ค. อยู่ที่ระดบั 2.29 แสนตำแหน่ง (ตลาดคาด
ที่ 2.28 แสนตำแหน่ง vs. เดือนกอ่นที ่2.29 แสนตำแหน่ง) 
- Cisco Systems (CSGO US) +4.85% หลังบริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 3 ปีบัญช ี

2025 ออกมาสูงกวา่คาด โดยรายได้รวมอยูท่ี่ 1.41 หมื่นลา้น +11.4% YoY (สูงกว่าคาด 
0.7%) ขณะที่ EPS อยู่ที่ $0.96 +9.1% YoY (สูงกว่าคาด 4.8%) อีกทั้งบริษัทปรับเพิ่ม
คาดการณ์รายได้ในปีงบการเงนิ 2025 โดยได้แรงหนุนจากกระแสความนิยมของ AI ทีเ่พิ่มขึน้
อย่างต่อเนือ่ง 
- Walmart (WMT US) -0.5% หลังบริษัทรายงานยอดขายต่ำกว่าตลาดคาดเล็กนอ้ย ขณะที่

บริษัทยังปรับคาดการณ์รายไดท้ัง้ปีข้ึนตอ่เนือ่ง โดยบริษัทมีรายได้รวม $165.6 พันล้าน 
+2.5% YoY ตำ่กว่าคาดเล็กนอ้ย (-0.25%) จากผลกระทบ Leap day แต่ยังสะทอ้นความ
แข็งแกร่งของกลยุทธ์ Omnichannel โดยเฉพาะการเตบิโตของ eCommerce ที่ +22% YoY  
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,322.75 0.65% 

S&P500 5,916.93 0.41% 

NASDAQ 19,112.32 -0.18% 

Europe STOXX600 546.95 0.56% 

Japan NIKKEI225 37,755.51 -0.98% 

China 
CSI300 3,907.20 -0.91% 

HSCE 8,509.67 -0.97% 

India NIFTY50 25,062.10 1.60% 

Thailand SET 1,194.49 -1.83% 

Vietnam VN30 1,401.49 0.26% 

Gold Gold Futures 3,226.60 1.20% 

Oil WTI Oil Futures 61.62 -2.42% 

USD US Dollar Index 100.88 -0.16% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.43% -10 

TH Gov 10Y 1.89% -2 

 



 

 
 
หนุนรายได้หลักของ Walmart U.S. ซึ่งมี SSS +4.5% YoY ขณะที่กลุ่ม Sam’s Club เติบโต 
+6.7% และ Walmart International เติบโต +7.8% YoY (Constant currency) 
- นอกจากนี ้บริษัทปรับคาดการณร์ายได้ทั้งปี FY26 ขึ้น โดยคาดรายได้จะโต +3.0% ถึง +4.0% 

แบบ Constant currency จากเดมิที่ +3.0% และคาด Adjusted EPS อยู่ในช่วง $2.50–$2.60 
พร้อมคงมุมมองการเตบิโตของกำไรจากการดำเนินงานไว้ที่ +3.5% ถึง +5.5% แม้จะมีปัจจัย
ลบจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายภาษีและผลกระทบค่าเงิน 
- Alibaba (BABA US, 9988 HK) เผยผลประกอบการไตรมาส 4 ปีบัญชี 2025 (สิ้นสุด มีนาคม 

25) ออกมาผสมผสาน การเติบโตในธุรกิจหลักอยา่งอีคอมเมร์ิซยังทำไดด้ี ขณะที่ในธุรกิจ
คลาวด์ และ AI แม้จะเห็นการเตบิโตทีเ่ร่งตัวขึน้ แต่ถูกบดบังด้วยกำไรที่ออกมาน้อยกว่าคาด 
จากเม็ดเงินการลงทุนทีอ่ยู่ในระดบัสูง โดยรายได้ไตรมาสล่าสุดที่ 2.37 แสนล้านหยวน เพิม่ขึ้น 
7% YoY แม้จะตำ่กว่านักวิเคราะห์คาดเล็กน้อยที่ 2.38 แสนล้านหยวน แต ่Alibaba ยังคงแสดง
ให้เห็นถึงความสามารถในการเตบิโตทีม่ั่นคง ท่ามกลางสภาวะเศรษฐกิจจีนที่ยังไม่ฟื้นตัวอย่าง
เต็มที่ การเติบโตนี้ยังสะทอ้นถึงความแข็งแกร่งในตลาดภายในประเทศ โดยเฉพาะกลุ่มธุรกิจ 
Taobao และ Tmall ทีม่ีการเติบโตของ Customer Management Revenue (CMR) ถึง 12% 
YoY ซึ่งนับเปน็การเติบโตที่รวดเร็วทีสุ่ดนับตั้งแต่ไตรมาสแรกของปี 2024 ด้านกำไรสทุธิ 
Alibaba สามารถทำกำไรขยายตัวเกอืบ 4 เทา่ แม้ว่าส่วนใหญ่จะมาจากการขายสินทรัพย์และ
การลงทุน ซึ่งเป็นผลกำไรเชิงกลยุทธ์ทีเ่กิดขึน้คร้ังเดียว (One-time Gain) มากกว่าการ
ดำเนินงานหลัก ขณะที่กำไรแบบ Non-GAAP ที่เตบิโต 23% YoY แม้จะต่ำกว่านักวิเคราะห์คาด 
แต่การเติบโตนีแ้สดงให้เหน็ถึงการควบคุมตน้ทุนและการเพิ่มประสิทธิภาพในการดำเนนิงานได้
อย่างมปีระสิทธิภาพ 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ แนะนำซื้อเก็งกำไรในช่วงที่ราคามีการยอ่ตวั มอง Alibaba ยังคงเป็นหนึ่งใน

บริษัทเทคโนโลยยีักษ์ใหญ่ของจีนที่มีศักยภาพในการเติบโตระยะยาวจากการปรับโครงสร้าง
ธุรกิจคร้ังใหญ่สู่การลงทุนใน AI และ Cloud Computing ที่สำคัญ บริษัทได้ประกาศแผนการ
ลงทุนกวา่ 3.80 แสนล้านหยวนในโครงสร้างพื้นฐาน AI ภายใน 3 ปีข้างหน้า นี่สะท้อนถึงความ
มุ่งมั่นที่จะก้าวขึ้นเป็นผูน้ำดา้น AI ไม่เพียงแค่ในจีนแต่รวมถึงระดบัโลกด้วย นอกจากนี้ การ
เปิดตัวโมเดล AI รุ่นใหมอ่ย่าง Qwen 3 ซึ่งมีความสามารถเทียบเท่ากบั DeepSeek ยังเป็น
สัญญาณของการพฒันาเทคโนโลยีทีล่้ำหนา้ แตท่่ามกลางความก้าวหน้านี้ Alibaba ยังคง
ต้องเผชญิแรงกดดันจากการชะลอตวัของผู้บริโภคในจีนที่ยังไม่ฟืน้ตัวเต็มที่ และแรงกดดนัตอ่อ
อัตรากำไรจากเม็ดเงินลงทุนที่สูงขึ้น 
- NetEase (NTES US, 9999 HK) เผยผลประกอบการไตรมาส 1/25 สะทอ้นการเติบโตจากเกม

และการจัดการต้นทนุอย่างมีประสิทธิภาพ โดยรายได้รวมของบริษัทเพิม่ขึ้น 7% YoY ซึ่งดีกวา่
นักวิเคราะห์คาด การเตบิโตดังกลา่วได้รบัแรงหนุนจากรายได้จากธุรกิจเกมที่แข็งแกร่ง 
โดยเฉพาะจากเกมใหม่ทีเ่ปิดตัวและเกมยอดนิยมอย่างตอ่เนือ่ง อีกทั้ง NetEase ยังมีการ
จัดการต้นทนุอย่างมีประสิทธิภาพ ส่งผลให้อัตรากำไรข้ันตน้ปรับตัวสูงข้ึนอยา่งมีนยัสำคัญ 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ แนะนำซื้อเก็งกำไร หลังผลประกอบการของ NetEase สะทอ้นถึงศักยภาพในการ

เติบโตทีแ่ข็งแกร่งในธุรกิจเกมและการจัดการต้นทนุทีม่ีประสทิธิภาพ ซึ่งเปน็แกนหลักของการ
เติบโตในระยะยาว การเติบโตของรายได้จากเกมถอืเป็นตัวขับเคลือ่นหลักที่ช่วยผลักดันรายได้
รวมของบริษัทท่ามกลางสภาวะตลาดที่ยังมีความไมแ่น่นอน หนุนจาก 1) การขยายตวัของ 
 



 

   
 
พอร์ตโฟลิโอเกมและกลยุทธ์ระยะยาว 2) ประสิทธิภาพการจัดการต้นทนุและอตัรากำไรทีสู่งข้ึน 
และ 3) แนวโนม้การเติบโตของ Deferred Revenue ซึ่งเป็นตัวบ่งช้ีเชิงบวกต่อรายได้ในอนาคต 
- Geely Automobile (175 HK) +2.30% หลังบริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 

ออกมาแข็งแกร่ง โดยรายไดอ้ยูท่ี่ 7.25 หมื่นล้านหยวน +39% YoY (ต่ำกว่าคาด 5.0%) ขณะที่
กำไรสุทธิอยู่ที ่5.67 พันล้านหยวน +263% YoY (สูงกว่าคาด 36.5%) ได้แรงหนุนจากตัวเลข
การขายรถยนต์ที่แข็งแกร่งอยู่ที ่7.03 แสนคัน +48% YoY โดยเฉพาะรถยนต์แบรนด ์ Galaxy 
ซึ่งมียอดขายเพิม่ขึ้น 214% YoY 
- ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในวันนี้: สหรัฐฯ Housing Starts เดือน เม.ย. (ตลาดคาดที่

ระดับ 1.36 ล้านยนูิต vs. + เดอืนก่อนที่ระดับ 1.32 ล้านยูนติ) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Walmart, NetEase, Alibaba 
 
NETEASE รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาดกีวา่ตลาดคาด สะทอ้นการ
เตบิโตจากเกมทีแ่ขง็แกรง่ โดยฝา่ยกลยทุธฯ์ แนะนำซือ้เกง็กำไร 

 
Source: Company Report, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng (HSI) -0.79%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +0.10% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) -1.56% หลังตลาดได้รับแรงกดดันจากรายงานของธนาคารกลางจีน (PBOC) ซึ่งระบุวา่ ยอดปลอ่ยกู้ใหม่ของ
ธนาคารพาณิชย์ในเดือน เม.ย.  ชะลอตัวลงแรงจากปีที่ผ่านมา 

     ธนาคารกลางจีน (PBOC) เปิดเผยวา่ ยอดปล่อยกู้ใหม่ของธนาคารพาณิชย์ในเดือน เม.ย.อยูท่ี่ 2.85 แสนลา้นหยวน -
61% YoY (vs. ปีกอ่นที่ 7.32 แสนล้านหยวน) เนือ่งจากสงครามการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ ส่งผลให้ความต้องการสินเช่ือ
ลดลง อีกทั้งยังทำให้ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจมีความระมัดระวังในการกู้ยืมเงนิ 

     Tencent (700 HK) -0.19% ขณะที่ UBS ปรับราคาเป้าหมายขึ้นสู่ระดับ HKD710 (จากเดิม HKD700) พร้อมให้
คำแนะนำ "ซื้อ" หลังผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาสูงกว่าคาด โดยรายได้รวมอยูท่ี่ 1.80 แสนลา้นหยวน +12.9% YoY 
(สูงกว่าคาด 2.5%) ขณะที่ EPS อยู่ที่ 6.58 หยวน +25.1% YoY (สูงกว่าคาด 3.0%) หลังได้แรงหนนุจากจำนวนผู้ใช้งาน 
WeChat ที่ปรับตัวเพิ่มขึน้อย่างตอ่เนื่อง และรายได้จากธุรกิจเกมทีเ่ติบโตแข็งแกร่ง นอกจากนี้ UBS ได้ปรับเพิม่ประมาณการ
กำไรต่อหุ้น (EPS) ของ Tencent สำหรับปี 2025-2027 ขึ้นจากเดิมอีก 1-2% 

     Geely Automobile (175 HK) +2.30% หลังบริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาแข็งแกร่ง โดยรายไดอ้ยู่
ที่ 7.25 หมื่นล้านหยวน +39% YoY (ต่ำกวา่คาด 5.0%) ขณะที่กำไรสุทธิอยูท่ี่ 5.67 พันลา้นหยวน +263% YoY (สูงกว่าคาด 
36.5%) ได้แรงหนุนจากตัวเลขการขายรถยนตท์ี่แข็งแกร่งอยูท่ี่ 7.03 แสนคัน +48% YoY โดยเฉพาะรถยนต์แบรนด์ Galaxy ซึ่ง
มียอดขายเพิ่มขึน้ 214% YoY 

     Xiaomi (1810 HK) -0.50% เนือ่งจากยอดขายรถยนต์ไฟฟ้าของ Xiaomi ในจีนปรบัตวัลดลงอยา่งต่อเนือ่ง หลังเกิด
อุบตัิเหตุรา้ยแรงทีเ่กี่ยวขอ้งกับรถยนต์รุ่น SU7 ของบริษทัเมือ่เดอืน มี.ค.ที่ผ่านมา โดยยอดส่งมอบรถยนตล์ดลงตอ่เนื่อง ซึ่ง
ลดลงจาก 7,200 คันในสัปดาห์ทีส่ามของเดอืน เม.ย. เหลือเพียง 5,200 คันในสัปดาห์ทีส่องของเดอืน พ.ค. อีกทั้ง Deutsche 
Bank ระบุว่า สาเหตุหลักทีท่ำให้ยอดขายร่วงลงคือ อบุัตเิหตเุกี่ยวกับรถยนต์ SU7 ซึ่งทำให้มีผู้เสียชวีิตสามราย ตลอดจนการที่
ผู้บริโภคไม่พอใจทีบ่ริษัทโฆษณาเกินจริงเกี่ยวกับดีไซน์ฝากระโปรงหน้าของรถรุ่น SU7 Ultra ทำให้เร่ิมมีการยกเลิกคำสั่งซือ้รถ
รุ่นดังกล่าว 

     NetEase (9999 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาสูงกว่าทีต่ลาดคาด โดยรายได้รวมอยู่ที ่2.88 หมื่น
ล้านหยวน +7% YoY (สูงกว่าคาด 1.2%) และ EPS อยูท่ี่ 17.5 หยวน +34% YoY (สูงกว่าคาด 27.5%) หลังได้แรงหนุนจาก
ธุรกิจเกมที่เติบโตอยา่งแข็งแกร่ง ขณะที่อตัรากำไรข้ันต้น (GPM) อยู่ที่ระดับ 64.1% +73bps YoY (สูงกว่าคาดที่ระดับ 61.8%) 

 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Walmart Inc. (WMT US) -0.5% หลังบริษัทรายงานยอดขายต่ำกว่าตลาดคาดเล็กน้อย ขณะที่บริษัทยังปรับคาดการณ์
รายได้ทั้งปีข้ึนตอ่เนื่อง 

- Walmart รายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปีงบประมาณ 2026 โดยมีรายได้รวม $165.6 พันลา้น +2.5% YoY ต่ำกว่า
คาดเล็กน้อย (-0.25%) จากผลกระทบ Leap day แต่ยังสะทอ้นความแข็งแกร่งของกลยุทธ์ Omnichannel โดยเฉพาะการเตบิโต
ของ eCommerce ที ่+22% YoY หนุนรายได้หลักของ Walmart U.S. ซึ่งมี SSS +4.5% YoY ขณะที่กลุ่ม Sam’s Club เติบโต 
+6.7% และ Walmart International เติบโต +7.8% YoY (Constant currency) 

- กำไรจากการดำเนนิงาน (Operating income) อยู่ที ่$7.14 พันล้าน +4.3% YoY โดยได้แรงหนุนจาก Margin ที่ดีขึ้นในกลุม่ 
Walmart U.S. และรายได้จากการเป็นสมาชิกทีเ่ตบิโตถึง +14.8% YoY ทั้งนี้ กำไรสทุธิอยูท่ี่ $4.49 พันลา้น (-12.1% YoY) 
ขณะที่กำไรสทุธิตอ่หุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยูท่ี่ $0.61 (สูงกว่าคาด 5.27%) 

- ธุรกิจโฆษณาเติบโตโดดเดน่ +50% YoY ทัว่โลก โดย Walmart Connect ในสหรัฐฯ โต +31% สว่นการให้บริการส่งสนิค้า
รวดเร็วและ Marketplace ยังได้รับความนิยมต่อเนือ่ง ขณะที่รายได้จากกลุ่ม DTC และบริการรับสนิค้าที่หน้าร้านยังเป็นกำลัง
หลักของ eCommerce 

- บริษัทปรบัคาดการณ์รายได้ทั้งปี FY26 ขึ้น โดยคาดรายได้จะโต +3.0% ถึง +4.0% แบบ Constant currency จากเดิมที ่
+3.0% และคาด Adjusted EPS อยู่ในช่วง $2.50–$2.60 พร้อมคงมุมมองการเตบิโตของกำไรจากการดำเนินงานไว้ที่ +3.5% 
ถึง +5.5% แม้จะมีปัจจัยลบจากการเปลีย่นแปลงนโยบายภาษีและผลกระทบค่าเงิน 

 

     NetEase (NTES US, 9999 HK) เผยผลประกอบการไตรมาส 1 ปี สะทอ้นการเตบิโตจากเกมและการจัดการต้นทุนอย่าง
มีประสิทธิภาพ 

- NetEase บริษัทผู้ให้บริการอนิเทอร์เน็ตและเกมชั้นนำของจีน ได้ประกาศผลประกอบการไตรมาสแรกปี 2025 ที่สะท้อนถึงการ
เติบโตอย่างมัน่คงท่ามกลางความท้าทายจากภาวะเศรษฐกิจโลก โดยรายได้รวมของบริษัทเพิม่ขึ้น 7% YoY ซึ่งดีกว่า
นักวิเคราะห์คาด การเตบิโตดังกล่าวได้รบัแรงหนุนจากรายได้จากธุรกิจเกมที่แข็งแกร่ง โดยเฉพาะจากเกมใหม่ทีเ่ปิดตัวและเกม
ยอดนิยมอยา่งตอ่เนือ่ง นอกจากนี้ NetEase ยังมีการจัดการต้นทนุอยา่งมีประสทิธิภาพ ส่งผลให้อตัรากำไรข้ันตน้ปรับตัว
สูงข้ึนอย่างมีนยัสำคัญ 

- ในไตรมาส 1 NetEase มีรายไดร้วมอยูท่ี่ 2.88 หมื่นลา้นหยวน เพิ่มขึ้น 7% YoY โดยรายได้หลักมาจากธุรกิจเกมและบริการ
เสริม (Value-Added Services: VAS) สร้างรายไดอ้ยูท่ี่ 2.40 หมื่นล้านหยวน เติบโต 12.1% YoY สูงกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดที่ 
2.31 หมื่นล้านหยวน 

- รายได้จากเกม (ไม่รวม VAS) เติบโตถึง 15% YoY โดยมีปัจจัยสำคัญมาจากเกมยอดนิยมอย่าง Identity V ที่ยังคงรักษาฐาน
ผู้เล่นได้อย่างแข็งแกร่ง และเกมใหม่ที่เพิ่งเปิดตัวอยา่ง Marvel Rivals ซึ่งสามารถประสบความสำเร็จในการเข้าสู่ตลาด
ต่างประเทศได้อย่างรวดเร็ว ในส่วนของความร่วมมือกับ Blizzard เกมหลักอยา่ง World of Warcraft, Hearthstone และการ
กลับมาของ Overwatch ยังคงได้รับการตอบรับทีด่ีในตลาดจีน โดยเฉพาะการเปดิตวักิจกรรมพิเศษที่ช่วยดึงดดูผู้เล่นอย่าง 



 

 

ต่อเนือ่ง นอกจากนี้ NetEase ยังได้เร่ิมการทดสอบทางเทคนิคของ Diablo 3 ในเดือนเมษายน ซึ่งคาดว่าจะเป็นอีกหนึ่ง
แรงผลักดันต่อการเตบิโตในอนาคต  

- ในขณะเดยีวกัน Once Human ซึ่งเป็นเกมมือถอืทีเ่ปิดตัวในเดอืนเมษายน สามารถสร้างความนิยมได้ทนัที โดยขึ้นอันดบั 1 
สำหรับยอดดาวน์โหลดบน iOS ในกว่า 160 ประเทศทัว่โลก ซึ่งแสดงให้เห็นถึงความสำเร็จในการขยายฐานผู้เล่นสูต่ลาดสากล
อย่างมปีระสิทธิภาพ 

- นอกจากนี้ NetEase ได้เสริมความแข็งแกร่งของพอร์ตโฟลิโอเกมด้วยเกมใหมท่ี่กำลังอยู่ระหวา่งพัฒนา เช่น MARVEL Mystic 
Mayhem, Destiny: Rising, และ Ananta ที่คาดว่าจะช่วยกระตุ้นการเตบิโตของรายได้ในไตรมาสถัดไป 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ แนะนำซือ้เก็งกำไร หลังผลประกอบการของ NetEase สะท้อนถึงศักยภาพในการเติบโตที่แข็งแกร่งในธุรกิจ
เกมและการจัดการตน้ทนุที่มปีระสิทธิภาพ ซึ่งเปน็แกนหลักของการเติบโตในระยะยาว การเติบโตของรายได้จากเกมถอืเป็นตัว
ขับเคลือ่นหลักที่ช่วยผลักดันรายได้รวมของบริษัทท่ามกลางสภาวะตลาดทีย่ังมีความไม่แน่นอน 

1) การขยายตัวของพอร์ตโฟลิโอเกมและกลยุทธ์ระยะยาว 

- NetEase ไดเ้นน้การขยายตัวของพอรต์โฟลิโอเกมอย่างตอ่เนื่อง ทั้งการเปิดตัวเกมใหมแ่ละการเพิม่ประสิทธิภาพของเกมทีม่ี
อยู่ ตัวอย่างที่โดดเด่นได้แก่ Marvel Rivals ทีส่ามารถติดอนัดับท็อปใน Steam หลังจากการเปดิตัว Season 2 และ Once 
Human ที่ประสบความสำเร็จในการครองอันดบัหนึ่งสำหรับยอดดาวน์โหลดใน iOS มากกว่า 160 ประเทศหลังมีการเปิดตัว 
นอกจากนี้ NetEase ยังมีการพฒันาเกมใหม่ ๆ เช่น MARVEL Mystic Mayhem, Destiny: Rising และ Ananta ซึ่งสะทอ้นถึง
การลงทุนใน IP (Intellectual Property) ใหม่ๆ ทีม่ีศักยภาพในการเติบโตในอนาคต 

- การขยายพอร์ตโฟลิโอเกมของ NetEase ไม่เพียงแต่ช่วยเพิ่มฐานผู้เล่นให้กวา้งขึ้น แต่ยังลดความเสี่ยงจากการพึ่งพาเกมเดี่ยว 
(Single Title Dependency) ทีอ่าจได้รับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของรสนยิมผู้บริโภคในระยะยาว นอกจากนี้ NetEase 
ยังได้ขยายสู่ตลาดต่างประเทศดว้ยการเปิดตัวเกมใหม่ในภูมิภาคยุโรปและอเมริกาเหนอื พรอ้มทั้งการร่วมมือกบั Blizzard ใน
ประเทศจีน เพื่อเสริมความแข็งแกร่งในตลาดเกมออนไลน์ที่ใหญท่ี่สดุในโลก 

2) ประสิทธิภาพการจัดการต้นทนุและอตัรากำไรที่สูงข้ึน 

- NetEase แสดงให้เหน็ถึงความสามารถในการจัดการตน้ทุนอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยสามารถลดค่าใช้จ่ายด้านการขายและ
การตลาด (S&M Expenses) ลงได้ถึง 33% YoY ซึ่งสะทอ้นถึงการปรับกลยุทธ์การตลาดให้มีประสทิธิภาพมากขึ้น การลดลง
ของค่าใช้จ่ายนี้มสี่วนสำคัญในการผลักดันกำไรจากการดำเนนิงานให้เตบิโตขึน้ถึง 37% YoY แม้จะมีการลงทุนในเกมใหม่ ๆ และ
การขยายฐานผู้เล่นไปยังตลาดตา่งประเทศก็ตาม ขณะเดยีวกัน NetEase ยังสามารถเพิ่มอัตรากำไรขั้นต้นขึ้นเปน็ 64.1% 
(+3.3 pps จากไตรมาสกอ่น และ +0.7 pps จากปีก่อน) ซึ่งเป็นผลจากการเติบโตของรายได้ในธุรกจิเกมที่มีความสามารถใน
การทำกำไรสูง การบริหารต้นทนุการผลิตทีม่ีประสทิธิภาพ และการควบคุมค่าใช้จ่ายในสว่นของการผลิตเกม การเติบโตทั้งใน
ส่วนของกำไรจากการดำเนินงานและอัตรากำไรข้ันต้นนี้ บ่งช้ีถึงโครงสร้างต้นทนุทีแ่ข็งแกร่งและความสามารถในการขยายธุรกิจ
ได้อยา่งมั่นคง แม้จะตอ้งเผชิญกับการลงทุนเพื่อขยายตลาดและการพัฒนาเกมใหม่ 

 

 

 



 

 

3) แนวโน้มการเตบิโตของ Deferred Revenue ซึ่งเป็นตัวบ่งช้ีเชิงบวกต่อรายได้ในอนาคต 

- Deferred Revenue ที่เพิม่ขึ้น 19% QoQ และ 20% YoY สะทอ้นถึงการเตบิโตที่เร่งตัวขึน้และมีความเป็นไปได้สูงที่จะส่ง
ผลบวกต่อรายได้ในไตรมาสถัดไป โดยปกติแลว้ Deferred Revenue จะถูกบันทึกเปน็รายไดเ้มือ่มกีารให้บริการจริงในอนาคต 
ทำให้คาดการณ์ไดว้่า NetEase จะมีแรงส่งที่แข็งแกร่งตอ่เนื่องในไตรมาสที ่2 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรงในตลาดเกม 2) การควบคุมจากรัฐบาลจีน 3) ความไม่แน่นอนในตลาด
ต่างประเทศ 4) ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 

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


