
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปดิลบ (DJIA -0.27%, S&P500 -0.39%, Nasdaq -0.38%) โดยตลาด

เคลื่อนไหวในกรอบแคบ ขณะทีน่ักลงทุนมีความกังวลถึงสถานะการคลังและการผลักดันแผน
ปรับลดภาษีของรัฐบาลสหรัฐฯ 
- อัตราผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ อาย ุ 10 ปี ปรบัตัวขึน้ 4bps เนือ่งจากนักลงทุนมี

ความกังวลถึงสถานะการคลังของสหรัฐฯ หลังมีรายงานข่าวว่า ประธานาธิบดสีหรัฐฯ Donald 
Trump เดินทางไปยังรัฐสภาสหรัฐฯ เพือ่โนม้น้าวสมาชิกพรรครีพับลิกันให้ผา่นร่างกฎหมาย
ปรับลดอัตราภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาและนติิบุคคล ด้านนักวเิคราะห์เตอืนว่าการปรบัลด
อัตราภาษีคร้ังใหม่จะทำให้สหรัฐฯ มีภาระหนีส้ินเพิ่มขึน้อีก $3-$5 ล้านล้าน จากปัจจุบนัทีม่ี
ภาระหนี้สินอยูท่ี่ระดับ $36.2 ล้านล้าน ซึ่งเปน็เหตุให้ก่อนหนา้นี้ Moody’s Rating ได้ประกาศ
ลดอนัดบัเครดติของรัฐบาลสหรัฐฯ จากระดับสูงสุด Aaa ลงสู่ระดบั “Aa1” 
- ธนาคารกลางจีน (PBOC) ปรับลดอตัราดอกเบีย้เงินกู้ LPR ทั้ง 1 ปี และ 5 ปลีง 10 bps สู่ระดับ 

3.0% และ 3.5% ตามลำดับ ซึง่เป็นคร้ังแรกนับตั้งแต่การลดอัตราดอกเบี้ย 25bps ในเดือน
ตุลาคม สะท้อนความพยายามกระตุ้นเศรษฐกิจท่ามกลางแรงกดดันด้านอปุสงค์ในประเทศและ
ภาวะเงินฝดื ขณะเดียวกันธนาคารพาณิชย์ของรัฐหลายแห่งได้ลดอตัราดอกเบี้ยเงินฝากลง
มากถึง 25bps เพือ่ลดแรงกดดนัจาก NIM กอ่นหนา้นี ้ โดยอตัรา LPR 1 ปีส่งผลตอ่สนิเช่ือ
ธุรกิจและครัวเรือน ขณะที่อตัรา 5 ปีใช้เป็นเกณฑ์สำหรับสนิเช่ือทีอ่ยูอ่าศัย ด้านอตัราดอกเบี้ย
บ้านผ่านกองทุนทีอ่ยูอ่าศัยของรัฐถูกปรับลดลง 25bps เช่นกัน ทั้งนี้ เงือ่นไขการผอ่นคลายนี้
เป็นส่วนหนึ่งของมาตรการกระตุน้ชุดใหญ่ที่รัฐบาลประกาศในต้นเดือน 
- MicroStrategy (MSTR US) +0.85% ขานรับราคา Bitcoin ปรับตัวขึ้นเหนอืระดับ $106,000 

หลัง JPMorgan อนุญาตให้ลูกค้าสามารถซื้อ Bitcoin ซึ่งถอืเปน็สญัญาณล่าสุดทีแ่สดงให้เห็น
ว่า Bitcoin ได้เร่ิมเข้าสู่กระแสหลกัของการลงทุน การตัดสินใจในคร้ังนี้ถือเป็นการเปลี่ยนแปลง
ท่าทีคร้ังสำคัญของ Jamie Dimon ประธานเจ้าหนา้ที่บริหาร JPMorgan ซึ่งเคย
วิพากษ์วิจารณ์ Bitcoin และตลาดคริปโทเคอร์เรนซอีย่างหนัก  
- Home Depot (HD US) -0.61% หลังรายได้โตตามคาด แต่กำไรลดลงและคงเป้า EPS ทั้งปีต่ำ

กว่าปีก่อน โดยรายได้ไตรมาส 1 ปี 2025 อยูท่ี่ $3.99 หมื่นลา้น +9.4% YoY (สูงกว่าคาด 
1.5%) ส่วนยอดขายสาขาเดมิ (Same-store sales) หดตัว -0.3% แต่ในสหรัฐฯ ยังบวก
เล็กนอ้ยที่ +0.2% ขณะที่กำไรสทุธิต่อหุน้ (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $3.56 -1.9% YoY 
(ต่ำกว่าคาด 0.83%) นอกจากนี ้ บริษัทคงเปา้ทั้งป ี 2025 โดยคาดยอดขายโต +2.8%, SSS 
+1.0%, กำไรต่อหุ้น (Adjusted Diluted EPS) จะลดลงราว -2% YoY มาอยูท่ี่ประมาณ 
$14.84 (จาก $15.24 ในปี 2024) และ Gross margin อยู่ที่ 33.4% ขณะที ่Operating margin 
อยู่ที่ 13.0% 
- Trip .com (TCOM US, 9961 HK) เผยผลประกอบการไตรมาส 1 ออกมาสอดคลอ้งกับ

นักวิเคราะห์คาด ด้วยแรงหนุนจากความตอ้งการทั้งในและต่างประเทศ ไตรมาสแรกของปี 2025 
Trip .com รายงานรายไดสุ้ทธิที ่1.39 หมื่นล้านหยวน เพิม่ขึ้น +16% YoY และ +9% QoQ 
สอดคล้องกับนักวเิคราะห์คาดการณ์ โดยรายได้จากทุกธุรกิจหลักยังคงเติบโตอยา่งตอ่เนื่อง  
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,677.24 -0.27% 

S&P500 5,940.46 -0.39% 

NASDAQ 19,142.71 -0.38% 

Europe STOXX600 554.02 0.73% 

Japan NIKKEI225 37,529.49 0.08% 

China 
CSI300 3,898.17 0.54% 

HSCE 8,589.08 1.52% 

India NIFTY50 24,683.90 -1.05% 

Thailand SET 1,189.14 0.18% 

Vietnam VN30 1,407.52 2.01% 

Gold Gold Futures 3,284.60 1.58% 

Oil WTI Oil Futures 62.56 -0.21% 

USD US Dollar Index 100.12 -0.31% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.49% 4 

TH Gov 10Y 1.86% -1 

 



 

 
 
นำโดยธุรกิจที่พักที่เพิม่ขึ้น +23% YoY สะทอ้นถึงความตอ้งการเดินทางทั้งในประเทศและ
ระหว่างประเทศทีแ่ข็งแกร่ง ขณะทีธุ่รกิจจองตั๋วโดยสารเติบโต +8.4% YoY โดยมแีรงส่งจากการ
จองเที่ยวบนิขาออก (Outbound) และเทีย่วบนิระหว่างประเทศเปน็หลัก ดา้นกำไรสทุธิตอ่หุ้น แม้
จะมีการปรับตัวลดลงจาก 6.00 หยวน ในไตรมาสแรกของปี 2025 เปน็ 5.96 หยวน ในไตรมาส
ล่าสดุ แต่ยังดีกวา่นักวเิคราะห์คาด 5.31%  
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมมุมองเชิงบวกตอ่ Trip .com มองบริษัทกำลังเข้าสู่จุดเปลี่ยนสำคัญจาก

บริษัท OTA ที่แข็งแกร่งในจีนสู่การเป็นแพลตฟอร์มทอ่งเที่ยวระดบัโลก ซึ่งไม่เพยีงแสดงให้เห็น
จากการเติบโตของรายได้ในตลาดต่างประเทศ แต่ยังรวมถึงบทบาทเชิงนโยบายในการผลักดัน 
Inbound travel เข้าสู่จีน โดยมีการพัฒนา Product suite ที่ตอบโจทย์นักเดินทางทั้งกลุม่นัก
ธุรกิจ ผู้สูงวัย และนักเดนิทางรุ่นใหม่ผ่านกลยุทธ์ Content + Commerce ที่ผสมผสานความ
เป็น OTA กับการนำเสนอประสบการณ์เฉพาะทาง 
- Alphabet (GOOGL US) เปิดทศิทางใหม่ในงาน Google I/O 2025 เดินหน้าใช ้AI ครอบคลุม

ทุกผลิตภณัฑ์ ในงาน Google I/O 2025 บริษัทได้เปดิเผยวิสยัทัศน์ใหม่อยา่งเต็มรูปแบบในการ
นำ AI เขา้มาผนวกรวมกับผลติภณัฑ์หลักอยา่ง Search, Android, Chrome และอุปกรณ์ใหม่ 
ๆ อย่างแว่นตาอัจฉริยะ โดยมีเป้าหมายเพือ่รักษาฐานผู้ใชเ้ดิม พร้อมกับก้าวสู่การเป็น
โครงสร้างพื้นฐานของชีวิตดิจิทัลในยุค Generative AI อย่างแท้จริง จุดเดน่ของงานในปีนีอ้ยูท่ี่
การเปิดตัว AI Mode ใน Google Search ซึ่งถือเป็นการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างของระบบ
ค้นหาที่ Google ครองตลาดมายาวนานกวา่ 25 ปี โดย AI Mode ใช้โมเดล Gemini 2.5 เพื่อ
สร้างประสบการณ์ค้นหาแบบตอบโต้ เข้าใจบริบท และเช่ือมโยงข้อมลูจากผลติภัณฑ์อืน่ของ 
Google เช่น Gmail หรือ Docs เข้ามาในหน้าผลลพัธ์โดยตรง อกีฟีเจอร์สำคัญคือ Search 
Live ซึ่งตอ่ยอดจากโครงการ Project Astra โดยจะเปิดให้ทดลองใน Labs ฤดูร้อนนี้ ช่วยให้ผู้ใช้
สามารถใช้กล้องมอืถือสอบถามข้อมลูจากวัตถุรอบตัวแบบเรียลไทม์ เปน็การเปดิมติิใหม่ของ 
Search ที่ไม่ได้จำกดัอยู่แค่ช่องพมิพ์คำถาม 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมุมมองเชิงบวกต่อหุน้ Alphabet โดยมองวา่บริษัทได้แสดงศักยภาพและ

วิสัยทัศน์ระยะยาวอย่างชัดเจนในงาน Google I/O 2025 ที่เนน้การผสาน Generative AI เข้า
กับผลิตภณัฑ์หลัก ไม่ว่าจะเป็น Search, Android, Chrome, หรือแม้กระทั่ง Smart Glasses 
ซึ่งตอกย้ำเป้าหมายของ Alphabet ในการวางตวัเปน็โครงสร้างพืน้ฐานของโลก AI ในอนาคต 
มากกว่าการเป็นเพียงผู้ให้บริการ Search แม้ราคาหุ้นจะปรับตวัลงหลังงานจากความกังวล
เร่ืองการสูญเสยีสว่นแบ่งตลาด Search และแรงกดดันด้านกฎหมาย แตเ่รามองว่าเปน็จังหวะ
สะสมหุ้นในเชิงกลยุทธ์ เนื่องจาก 1) บริษัทมีฐานผู้ใช้งานขนาดใหญ่ในทุกแพลตฟอร์ม และเร่ิม
ล็อกอิน AI เข้าสู่ชีวติประจำวันของผู้ใช้อย่างแนบเนียน 2) แผน AI Ultra และ AI Pro สะทอ้น
ความสามารถในการสร้างโมเดลรายได้ใหม่ที่ไม่พึ่งโฆษณาเพียงอย่างเดยีว 3) โครงการลงทุน
ระยะยาว เช่น Smart Glasses, Project Astra และ Gemini ใน Chrome จะเปน็เคร่ืองมือปอ้งกัน
ความเสี่ยงจากการถูกแทนที่โดย Chatbot 
- Tesla (TSLA US) Elon Musk ยืนยันวา่ Tesla จะเร่ิมทดสอบบริการ Robotaxi แบบไร้คนขับใน 

Austin, Texas ภายในสิน้เดอืนมิถุนายน โดยจะเริ่มจากรถประมาณ 10 คันในบางเขตที่
ปลอดภัยทีสุ่ด และค่อย ๆ  ขยายสู ่1,000 คันในไม่กี่เดือนถัดไป โครงการนี้มีความสำคัญสูงมาก
ต่ออนาคตของ Tesla หลัง Musk เปลี่ยนโฟกัสบริษทัจากการสร้าง EV ราคาถูก มาสู่การ
ผลักดัน บริการ Robotaxi และหุ่นยนต์ Optimus ซึ่งเป็นองค์ประกอบหลักในการประเมินมลูค่า 



 

   
 
บริษัทในระยะยาว อีกทั้ง  Musk ให้สัมภาษณว์่า “ในระยะยาว สิ่งเดียวทีส่ำคัญคือ Autonomy 
และ Optimus” พร้อมกล่าวว่าตนจะลดบทบาทในทำเนียบขาว และกลับมาโฟกัสที่ Tesla เป็น
หลัก 
- BYD (1211 HK) +2.49% หลังบริษัทลงนามข้อตกลงความร่วมมอืเชิงกลยทุธ์กับ China Auto 

Rental (CAR) ณ สำนักงานใหญ่ในเซินเจ้ิน โดย Wang Chuanfu ประธานและซอีีโอของ BYD 
และ Hongfei Yu ประธาน CAR บรรลุข้อตกลงความร่วมมอืเชิงลึกสำหรับแผนจัดซือ้รถยนต์
ช่วงฤดูร้อนปี 2025 ภายใต้ความร่วมมอืนี ้ ทั้งสองฝ่ายจะผลักดนัการพัฒนาอย่างยั่งยืนของ
การเดินทางด้วยพลังงานสะอาดและตลาดรถเช่าในจีน 
- ติดตามรายงานผลประกอบการฯ ในวันนี้ อาทิ  Baidu (ตลาดคาดรายได้ -2% YoY และ EPS 

-25%), Snowflake (ตลาดคาดรายได้ +22% YoY และ EPS +52%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Trip .com, Home Depot, Alphabet, Tesla 
 
การปรบัลดอตัราภาษเีงนิไดบ้คุคลธรรมดาและนติบิคุคลจะทำใหส้หรฐัฯ มภีาระหนีส้นิเพิม่ขึน้
อยา่งมาก จากปจัจบุนัทีม่ภีาระหนีส้นิอยูท่ีร่ะดบั $36.2 ลา้นลา้น 

 
Source: US Department of the Treasury, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng Index (HSI) +1.49%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +1.52% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +1.15% โดยดัชนี HSI ปรับตวัขึ้นโดยได้แรงหนุนจากการที่ธนาคารกลางจีน (PBoC) ปรับลดอัตราดอกเบีย้เงินกู้
หลัก (LPR) แตะระดบัตำ่สุดคร้ังใหม่ในรอบเจ็ดเดือน เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจและบรรเทาผลกระทบทีอ่าจเกิดจากสงครามการค้า
ระหว่างจีนกับสหรัฐฯ รวมถึงการเปิดตัวซือ้ขายของ CATL ในตลาดหุ้นฮ่องกงเปน็วันแรก ซึ่งราคาหุน้ปิด +16% หลังจากบริษทั
ระดมทุนได้ $4.6 พันล้าน ถอืเปน็ IPO ที่ใหญ่ทีสุ่ดของโลกในปนีี้ ทัง้นี้ หุ้นในกลุม่ Health Care +2.54%, IT +1.53% และ 
Consumer Discretionary +1.50% เป็นกลุ่มหลักที่ปรับตวัขึ้นหนนุดัชนี 

     ธนาคารกลางจีน (PBOC) ปรับลดอัตราดอกเบีย้เงินกู้ LPR ทั้ง 1 ปี และ 5 ปีลง 10 bps สู่ระดบั 3.0% และ 3.5% 
ตามลำดบั ซึ่งเป็นคร้ังแรกนับตั้งแต่การลดอตัราดอกเบีย้ 25bps ในเดอืนตุลาคม สะทอ้นความพยายามกระตุน้เศรษฐกิจ
ท่ามกลางแรงกดดันด้านอุปสงค์ในประเทศและภาวะเงินฝดื ขณะเดยีวกันธนาคารพาณิชย์ของรัฐหลายแห่งได้ลดอตัราดอกเบี้ย
เงินฝากลงมากถึง 25bps เพือ่ลดแรงกดดันจาก NIM กอ่นหนา้นี้ โดยอตัรา LPR 1 ปสี่งผลต่อสินเช่ือธุรกิจและครัวเรือน ขณะที่
อัตรา 5 ปีใช้เป็นเกณฑ์สำหรับสนิเช่ือทีอ่ยูอ่าศัย ด้านอตัราดอกเบีย้บ้านผา่นกองทุนที่อยู่อาศัยของรัฐถูกปรับลดลง 25bps 
เช่นกัน ทั้งนี้ เงือ่นไขการผอ่นคลายนี้เปน็สว่นหนึ่งของมาตรการกระตุ้นชุดใหญท่ี่รัฐบาลประกาศในตน้เดอืน 

     CATL (3750 HK) บริษัทแบตเตอร่ียักษ์ใหญ่ของจีนปรับตัวขึ้น +16% แตะระดับ HK$306.20 ในวันแรกของการซื้อขายใน
ตลาดหุ้นฮ่องกง หลังระดมทนุไดสู้งถึง HKD3.57 หมื่นล้าน ($4.6 พันลา้น) ซึ่งนบัเป็นการเสนอขายหุ้น IPO ใหญ่ทีสุ่ดของโลก
ในปีนี้ แม้บริษัทจะอยู่ในรายชื่อแบล็กลิสต์ของกระทรวงกลาโหมสหรัฐฯ ก็ตาม โดยราคาหุ้นฮ่องกงของ CATL ยังคงสูงกว่าหุ้นที่
ซื้อขายในเซินเจ้ินซึ่งปรับขึ้นเพียง +1.2% กระแสตอบรับเชิงบวกตอ่หุ้น CATL สะทอ้นความเช่ือมั่นของนักลงทนุตอ่สถานะผูน้ำ
ของบริษัทในเทคโนโลยีรถยนต์พลังงานสะอาด ทา่มกลางความตึงเครียดในความสมัพันธ์จีน-สหรัฐฯ โดยการระดมทุนในคร้ังนี้
มีโอกาสขยายเปน็ $5.3 พันล้าน หากมีการใช้สิทธิเพิ่มทนุ ทั้งนี้ CATL มีส่วนแบ่งการตลาดในแบตเตอร่ีรถยนต์ไฟฟา้อยู่ที่
ประมาณ 38% เทียบกับ 17% ของคู่แข่งอย่าง BYD และเป็นซัพพลายเออร์รายสำคัญให้แก่ Tesla, Volkswagen, Ford และ 
Mercedes-Benz โดยมียอดขาย $5 หมื่นล้าน และกำไรสทุธิ $7 พันลา้น ในปีที่ผ่านมา 

     BYD (1211 HK) +2.49% หลังบริษัทลงนามขอ้ตกลงความร่วมมอืเชิงกลยทุธ์กับ China Auto Rental (CAR) ณ 
สำนักงานใหญ่ในเซินเจ้ิน โดย Wang Chuanfu ประธานและซอีีโอของ BYD และ Hongfei Yu ประธาน CAR บรรลุข้อตกลง
ความร่วมมือเชิงลึกสำหรับแผนจดัซื้อรถยนต์ช่วงฤดูร้อนปี 2025 ภายใต้ความร่วมมือนี้ ทั้งสองฝ่ายจะผลักดันการพัฒนา
อย่างยั่งยนืของการเดินทางดว้ยพลังงานสะอาดและตลาดรถเช่าในจีน 

 

 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Trip .com (TCOM US, 9961 HK) เผยผลประกอบการไตรมาส 1 ออกมาสอดคล้องกับนักวิเคราะห์คาด ดว้ยแรงหนนุ
จากความตอ้งการทั้งในและต่างประเทศ 

- ในไตรมาสแรกของปี 2025 Trip .com Group ได้สะทอ้นใหเ้ห็นถึงพลวตัใหม่ของอุตสาหกรรมการท่องเที่ยวที่กลบัมาฟื้น
ตัวอย่างแข็งแกร่งทั่วโลก พร้อมบทบาทเชิงรุกของบริษัทในการใช้เทคโนโลยีและการขยายตลาดต่างประเทศเปน็กลไกหลักในการ
เติบโต โดยเฉพาะการผลักดัน Inbound travel สู่จีนจากนโยบายภาครัฐ และการยกระดบัแพลตฟอร์มให้เปน็จุดหมายหลักของ
นักเดนิทางทั้งในและนอกประเทศ ผลประกอบการที่แข็งแกร่งเหนอืความคาดหมายในไตรมาสนี้ ไมเ่พยีงสะทอ้นถึงความยืดหยุน่
ของธุรกิจ แต่ยังแสดงให้เห็นว่าบรษิัทกำลังเขา้สู่จุดเปลีย่นผา่นทีส่ำคัญ ซึ่งอาจวางรากฐานสู่การเปน็ผู้เลน่ระดับโลกอย่างแท้จริง
ในยุคหลังโควิด 

- ไตรมาสแรกของปี 2025 Trip .com รายงานรายได้สทุธิที่ 1.39 หมื่นล้านหยวน เพิ่มขึ้น +16% YoY และ +9% QoQ 
สอดคล้องกับนักวเิคราะห์คาดการณ์ โดยรายได้จากทุกธุรกิจหลักยังคงเติบโตอยา่งตอ่เนื่อง นำโดยธุรกิจที่พักที่เพิ่มขึน้ +23% 
YoY สะทอ้นถึงความตอ้งการเดนิทางทั้งในประเทศและระหว่างประเทศที่แข็งแกร่ง ขณะที่ธุรกิจจองตัว๋โดยสารเติบโต +8.4% 
YoY โดยมีแรงส่งจากการจองเทีย่วบินขาออก (Outbound) และเทีย่วบินระหวา่งประเทศเป็นหลัก 

- ด้านรายได้จากแพ็กเกจทวัร์และการเดินทางเพื่อองค์กรยังคงขยายตัวที่ระดับ +7.2% YoY และ +12% YoY ตามลำดบั แม้จะ
เห็นการลดลงของรายได้จาก Corporate travel แบบไตรมาสตอ่ไตรมาสถึง -18% ซึ่งเป็นปัจจัยตามฤดูกาล ขณะที่การใช้จ่าย
ด้านการพฒันาเทคโนโลยี การตลาด และการบริหารงานยังคงควบคุมได้ดี ส่งผลให้ Trip .com สร้างกำไรสุทธิถึง 4.3 พันลา้น
หยวน ใกลเ้คียงกับปีกอ่นหนา้ และทำ EBITDA margin ได้สูงถึง 31% เทียบกับไตรมาสกอ่นที่ 23% 

- นอกเหนอืจากผลการดำเนินงานทางการเงนิแลว้ บริษัทยังได้รายงานความสำเร็จเชิงกลยุทธท์ี่สำคญั โดยเฉพาะใน 3 ด้าน
หลัก ได้แก่ การเตบิโตของตลาดตา่งประเทศ, การขยายธุรกิจ Inbound สู่จีน และการนำนวัตกรรม AI มาใช้ในทุกข้ันตอนของ
ประสบการณ์ผู้ใช้งาน 

- ในไตรมาสแรก การจองการเดินทางผ่าน OTA platform ต่างประเทศของ Trip .com เติบโตสูงกว่า +60% YoY โดยเฉพาะใน
ภูมิภาคเอเชียแปซิฟิกซึ่งกลายเปน็ฐานที่แข็งแกร่งที่สดุของบริษัท โดยมีกลยุทธเ์น้น Localized services, การใช้ App-first 
approach และการสร้างแบรนด์ผา่น Joint ventures เช่น ความร่วมมือกบั JTV ในญี่ปุน่ ซึ่งช่วยเพิม่สัดสว่นการจองผ่าน 
Mobile app ถึง 70% ของยอดจองทั้งหมดในต่างประเทศ 

- Trip .com ได้รับอานิสงส์จากนโยบายของรัฐบาลจีนที่ผอ่นคลายข้อจำกัดด้านวีซ่า ทั้งการยกเว้นวีซ่าสำหรับประเทศในเอเชีย
และนโยบาย Transit visa 240 ช่ัวโมง ส่งผลให้การจองการเดินทางเข้าสู่จีนเพิม่ขึ้นถึง +100% YoY โดยเฉพาะจากประเทศใน
เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ เช่น ไทย อินโดนีเซีย มาเลเซีย และเกาหลีใต ้ขณะที่การจองโรงแรมจากกลุม่ประเทศเหลา่นีเ้พิ่มขึน้กว่า 
+240% YoY บริษัทไดเ้ปิดตัวบริการเสริม เช่น City tours ฟรีในเซีย่งไฮ้และปักก่ิง และปรับร้านค้าหนา้เมอืงให้เป็น Multilingual 
service center เพือ่เสริมประสบการณ์นักเดนิทางต่างชาติ 

- บริษัทลงทุนใน AI อย่างต่อเนือ่ง โดยระบบ TripGenie และเคร่ืองมือแนะนำอัจฉริยะ (เช่น TripBest) กลายเป็นตัวช่วยหลักของ
ผู้ใช้ตั้งแต่การวางแผนจนถึงบริการหลังการขาย โดย TripGenie เพิ่มระยะเวลาการใช้งานตอ่ Session ได้ถึง 50% ขณะที่  

 



 

 

Chatbot และระบบ Self-service ของบริษัทสามารถตอบคำถามได้กว่า 80% ของทุกเคส สะทอ้นถงึความก้าวหนา้ในการ
ยกระดับประสทิธิภาพและประสบการณ์ลูกค้าอย่างเปน็รูปธรรม 

- นอกจากนี้ บริษัทยังได้ขยายบรกิารเฉพาะกลุ่มอย่างจริงจัง โดยกลุ่มผู้สูงอายซุึ่งมีเวลาว่างและกำลังซื้อ ได้กลายเป็นกลุม่
ลูกค้าใหม่ทีเ่ติบโตอย่างรวดเร็ว โดยบริษัทไดพ้ัฒนาแพ็กเกจและโรงแรมมากกว่า 7,000 รายการสำหรับกลุ่มนี้ พร้อมบริการ
ดูแลส่วนตัวตลอดการเดนิทาง อกีทั้งยังใช้สื่อแนววดิีโอสั้นเพือ่เข้าถึงกลุ่มผู้สูงวยัอยา่งได้ผล ส่วนกลุ่มคนรุ่นใหม่ก็หันมาสนใจ 
Travel + Experience มากข้ึน เช่น การทอ่งเทีย่วเพื่อเข้าร่วมเทศกาลดนตรีหรือกิจกรรมเฉพาะกลุม่ โดยในไตรมาสแรก รายได้
จากผลิตภัณฑ์ลักษณะนีเ้ตบิโตมากกว่า +400% YoY 

- ด้านกำไรสทุธิตอ่หุ้น แม้จะมีการปรับตัวลดลงจาก 6.00 หยวน ในไตรมาสแรกของป ี2025 เป็น 5.96 หยวน ในไตรมาสล่าสุด 
แต่ยังดีกว่านักวเิคราะห์คาด 5.31% โดยกำไรที่ลดลงเป็นผลจาก 1) ค่าใช้จ่ายด้านการพัฒนาเทคโนโลยี (R&D) เพิม่ขึ้น +13% 
YoY สว่นค่าใช้จ่ายด้านบริหารทัว่ไป (G&A) เพิม่ขึ้น +11% โดยหลักมาจากต้นทนุบุคลากรที่สูงข้ึน ซึ่งแม้จะเป็นการลงทุนเพือ่
การเติบโต แตส่่งผลกดดนั Margin ในระยะสั้น 2) Sales & Marketing เพิม่ขึ้นถึง +30% YoY ตามแผนเร่งขยายแบรนด์และการ
หาลูกค้าทั้งในและนอกประเทศ แมค่้าใช้จ่ายนี้ลดลง QoQ ตามฤดูกาล แต่ YoY ถอืว่าเพิม่ขึ้นแรง จึงกระทบอตัราทำกำไรตอ่หุ้น 
3) จำนวนหุ้นเฉลีย่ถ่วงน้ำหนักแบบ Diluted เพิม่จาก 675.9 ล้านหุน้ เปน็ 702.1 ล้านหุ้น ซึ่งอาจมาจากการใช้สิทธิหุ้นพนักงาน 
(Share-based compensation) หรือการออกหุ้นใหม่บางส่วน ทำให้แม้กำไรสุทธิจะใกลเ้คียงเดิม แตก่ำไรต่อหุ้นลดลงเพราะฐาน
หุ้นใหญ่ขึ้น  

     ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมมุมองเชิงบวกตอ่ Trip .com มองบริษทักำลังเขา้สู่จุดเปลี่ยนสำคัญจากบริษัท OTA ที่แข็งแกร่งใน
จีนสู่การเปน็แพลตฟอร์มท่องเที่ยวระดับโลก ซึ่งไมเ่พียงแสดงให้เห็นจากการเติบโตของรายได้ในตลาดต่างประเทศ แต่ยังรวมถึง
บทบาทเชิงนโยบายในการผลักดนั Inbound travel เข้าสู่จีน โดยมกีารพัฒนา Product suite ทีต่อบโจทย์นักเดินทางทั้งกลุม่
นักธุรกิจ ผู้สูงวัย และนักเดินทางรุ่นใหม่ผ่านกลยุทธ์ Content + Commerce ที่ผสมผสานความเป็น OTA กับการนำเสนอ
ประสบการณเ์ฉพาะทาง 

- แรงส่งสำคัญคือการใช้ AI เป็น Engine กลางทีเ่ช่ือมโยงทุกกระบวนการ ตั้งแต่การแนะนำเส้นทาง การดูแลลูกค้า ไปจนถึง 
Post-sale service โดยเฉพาะ TripGenie ที่ช่วยเพิม่ Engagement กับผู้ใช้ และ Chatbot ที่ดูแลคำถามกว่า 80% ของเคส
ทั้งหมดได้แบบอัตโนมตัิ ยิ่งตอกยำ้ให้เห็นว่า Trip .com กำลังพัฒนาไปสู ่Travel tech platform ทีม่ีมูลค่าเชิง Ecosystem 
มากกว่าการเป็น OTA แบบเดิม 

- อย่างไรก็ตาม การหดตวัเล็กนอ้ยของ EPS สะทอ้นความทา้ทายในแง่ของการรักษาคุณภาพของการเติบโต โดยเฉพาะเมือ่
บริษัทเดนิหน้าลงทุนทั้งด้านบุคลากร เทคโนโลยี และการตลาด เพือ่เร่งขยายฐานผู้ใชน้อกประเทศจีน ซึ่งนำไปสู่การเพิ่มต้นทุนใน
ระดับทีสู่งกว่าการเติบโตของกำไรในระยะสั้น อีกทั้งการเพิ่มขึน้ของจำนวนหุ้นยังส่งผลให้กำไรต่อหุ้นลดลงแม้กำไรสทุธิจะคงที่ 

- นอกจากนี้ Competitive landscape ในจีนยังอยู่ในภาวะเปลีย่นผ่าน โดยคู่แข่งบางรายเร่ิมนำเสนอ Membership programs 
ที่ Aggressive ขึ้น ซึ่งแม้ผูบ้ริหารย้ำว่า Competition ยังคงสมเหตสุมผล แต่ได้สะท้อนถึงความจำเปน็ที่ Trip .com ต้อง
ยกระดับ Loyalty program และการรักษาฐานลูกค้าเก่าอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะในตลาดทีเ่ร่ิมอิ่มตัว 

- ในมมุมองเชิงกลยทุธ์ ความแข็งแกร่งของบริษัทจึงอยู่ที่ความสามารถในการสร้างความสมดุลระหว่างการเตบิโตเชิงปริมาณ 
(ผ่าน Expansion และ Marketing) กับการควบคุมตน้ทนุเพือ่รักษา Profitability และ Margin โดยเฉพาะในภาวะทีอ่ตุสาหกรรม
การท่องเที่ยวยังคงเผชิญความผนัผวนจากเศรษฐกิจ การเมอืง และค่าเงิน 



 

 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ตน้ทุนการตลาดและบุคลากรสูงข้ึนต่อเนือ่ง 2) การแข่งขันในตลาดจนีกลับมารุนแรงข้ึน 3) การ
พึ่งพารายได้ในจีนเปน็หลัก 4) ความไม่แน่นอนของนโยบายการท่องเที่ยวและประเดน็ภูมิรัฐศาสตร์ 

 

    Home Depot (HD US) -0.61% หลังรายได้โตตามคาด แต่กำไรลดลงและคงเปา้ EPS ทั้งปีตำ่กว่าปีก่อน 

- Home Depot รายงานรายได้ไตรมาส 1 ปี 2025 อยู่ที่ $3.99 หมื่นลา้น +9.4% YoY (สูงกวา่คาด 1.5%) ส่วนยอดขายสาขา
เดิม (Same-store sales) หดตวั -0.3% แต่ในสหรัฐฯ ยังบวกเล็กน้อยที่ +0.2% ขณะที่กำไรสุทธติอ่หุ้น (Adjusted Diluted 
EPS) อยู่ที่ $3.56 -1.9% YoY (ต่ำกว่าคาด 0.83%)  

- รายได้หลักยังคงมาจากยอดขายโปรเจกต์เล็กของลูกค้าทั่วไป โดยกลุ่ม Spring Event และสินค้า DIY ขนาดเล็กยังมีแรงซือ้ แม้
โปรเจกต์ขนาดใหญ่ยังชะลอตวัเนือ่งจากอตัราดอกเบีย้ทีสู่งข้ึน อยา่งไรก็ตาม จำนวน Transaction เพิ่มขึน้ +2.1% YoY และ
ราคาต่อบิล (Average ticket) ทรงตัว 

- แม้รายไดเ้ตบิโต แต่กำไรยังหดตวัจากค่าใช้จ่ายในการดำเนนิงานที่เพิม่ขึ้น โดย SG&A เพิ่มขึน้ +12.9% และต้นทุนสินค้าขาย 
(COGS) เพิ่มขึ้น +10.1% ทำให้ Operating margin ลดลงจาก 13.9% เหลือ 12.9% 

- บริษัทคงเปา้ทั้งปี 2025 โดยคาดยอดขายโต +2.8%, SSS +1.0%, กำไรต่อหุน้ (Adjusted Diluted EPS) จะลดลงราว -2% 
YoY มาอยู่ที่ประมาณ $14.84 (จาก $15.24 ในปี 2024) และ Gross margin อยู่ที่ 33.4% ขณะที่ Operating margin อยู่ที ่
13.0% 

 

     Alphabet (GOOGL US) เปิดทิศทางใหม่ในงาน Google I/O 2025 เดินหน้าใช้ AI ครอบคลมุทุกผลติภัณฑ์ 

- ในงาน Google I/O 2025 บริษัทได้เปดิเผยวิสยัทัศน์ใหมอ่ยา่งเตม็รูปแบบในการนำ AI เขา้มาผนวกรวมกับผลติภัณฑ์หลัก
อย่าง Search, Android, Chrome และอุปกรณ์ใหม ่ๆ อย่างแว่นตาอัจฉริยะ โดยมีเปา้หมายเพือ่รักษาฐานผู้ใช้เดิม พร้อมกบั
ก้าวสู่การเป็นโครงสร้างพื้นฐานของชีวิตดิจทิัลในยุค Generative AI อยา่งแท้จริง 

- จุดเด่นของงานในปนีี้อยู่ที่การเปิดตัว AI Mode ใน Google Search ซึ่งถือเป็นการเปลีย่นแปลงเชงิโครงสร้างของระบบค้นหาที่ 
Google ครองตลาดมายาวนานกว่า 25 ปี โดย AI Mode ใช้โมเดล Gemini 2.5 เพือ่สร้างประสบการณ์ค้นหาแบบตอบโต้ เข้าใจ
บริบท และเช่ือมโยงข้อมลูจากผลติภัณฑ์อืน่ของ Google เช่น Gmail หรือ Docs เข้ามาในหน้าผลลพัธ์โดยตรง 

- อีกฟเีจอร์สำคัญคือ Search Live ซึ่งตอ่ยอดจากโครงการ Project Astra โดยจะเปิดให้ทดลองใน Labs ฤดูร้อนนี้ ช่วยให้ผู้ใช้
สามารถใช้กล้องมอืถือสอบถามข้อมลูจากวัตถุรอบตัวแบบเรียลไทม์ เป็นการเปิดมิติใหม่ของ Search ที่ไม่ได้จำกดัอยู่แค่ช่อง
พิมพ์คำถาม 

- นอกจากการพลิกโฉม Search แล้ว Google ยังเปดิตวัแผนสมาชิกใหม่ AI Ultra Plan สำหรับผู้ใช้ระดับมอือาชีพในราคา 
$249.99 ต่อเดอืน มาพรอ้มสิทธิเ์ข้าถึงโมเดลขัน้สูง พืน้ที่จัดเก็บขอ้มูลขนาด 30TB และฟเีจอร์สำหรับควบคุมอุปกรณ์แบบ
อัตโนมตัิ บริษัทชี้วา่ แผนนี้จะเป็นทางเลือกทีเ่ทยีบได้กบับริการจากคู่แข่งอย่าง OpenAI และ Anthropic ที่กำลังรุกตลาดกลุ่มพรี
เมียม 



 

 

- ในฝั่งของฮารด์แวร์ Google ประกาศกลับเขา้สูต่ลาดแว่นตาอัจฉริยะ ด้วยการนำ Android XR และ Gemini เขา้มาผสานกันใน
แว่นรุ่นต้นแบบที่สามารถแปลภาษาแบบเรียลไทม์ ตอบคำถามตามสิ่งที่ผู้ใช้เหน็ และเช่ือมต่อกับบรกิารอื่น ๆ ใน Ecosystem ได้
โดยตรง ความร่วมมือกับแบรนดแ์ฟชั่นอย่าง Warby Parker และ Gentle Monster ช่วยให้ผลติภณัฑ์นี้ไม่เพียงเปน็อุปกรณ์
เทคโนโลยี แต่ยังมีความนา่สวมใสใ่นชีวิตประจำวนั 

- ในส่วนของนวตักรรมด้าน AI อืน่ ๆ Google ได้โชว์ความกา้วหนา้จาก Project Astra ซึ่งรวมถึงการใช้ AI เพือ่สรุปขอ้มลูจาก
ภาพ กลอ้ง หรือข้อความ และสร้างวิดีโอที่สมจริงผ่าน Veo 3 และ Imagen 4 พร้อมแปลภาษาในวิดโีอแบบทนัที และยังมี
เคร่ืองมืออื่น ๆ อย่าง Beam (ระบบวิดีโอคอล 3D), Flow (ระบบสร้างฉากภาพยนตร์), Smart Replies for Gmail, และ Coding 
Agent อยา่ง Jules ทีเ่ร่ิมเปิดให้ทดลองใช้ในวงกว้าง 

- แม้จะมีการเปดิตวัเทคโนโลยทีี่ลำ้สมยัและแผนธุรกิจใหม่มากมาย ราคาหุ้น Alphabet ยังปรับตัวลงเล็กนอ้ย 1.54% หลังจบ
งาน ซึ่งนักวเิคราะห์บางรายมองวา่เป็นผลจากแรงขายทำกำไรหลังราคาหุ้นปรับขึ้นต่อเนือ่งก่อนงาน 

- อย่างไรก็ตาม Google แสดงจุดยืนที่ชัดเจนว่าบริษัทไม่ไดอ้ยู่ในตำแหน่งตามหลังในการแข่งขัน AI หากแต่กำลังวางโครงสร้างที่
ลึกกว่า ดว้ยการฝัง AI เข้าไปในระบบที่ผู้ใชอ้ยู่กับมันทุกวัน โดยไม่จำเป็นตอ้งเรียนรู้วิธีการใช้งานใหม ่บริษัทยังคงเพิ่มงบลงทนุ
ในเทคโนโลยี AI อยา่งตอ่เนื่อง ซึ่งคาดว่าปนีี้จะอยูท่ี่ $7.5 หมื่นลา้น จาก $5.25 หมื่นล้านในปีกอ่น สะท้อนถึงความจริงจังของ 
Google ในการเปน็ผู้นำยุคใหม่ทีไ่ม่ใช่แค่เร่ืองของ Search แต่คือการสร้างอินเทอร์เฟซใหม่ของโลกดิจิทัลที่กำลังเปลี่ยนไปอย่าง
รวดเร็ว 

     ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น Alphabet โดยมองว่าบริษัทไดแ้สดงศักยภาพและวสิัยทัศน์ระยะยาวอยา่ง
ชัดเจนในงาน Google I/O 2025 ที่เนน้การผสาน Generative AI เข้ากับผลติภัณฑ์หลัก ไม่ว่าจะเป็น Search, Android, 
Chrome, หรือแม้กระทั่ง Smart Glasses ซึ่งตอกย้ำเป้าหมายของ Alphabet ในการวางตัวเป็นโครงสร้างพื้นฐานของโลก AI ใน
อนาคต มากกว่าการเป็นเพียงผู้ให้บริการ Search แม้ราคาหุ้นจะปรับตัวลงหลังงานจากความกังวลเร่ืองการสูญเสยีสว่นแบ่ง
ตลาด Search และแรงกดดันดา้นกฎหมาย แตเ่รามองว่าเป็นจังหวะสะสมหุ้นในเชิงกลยทุธ์ เนื่องจาก 1) บริษัทมีฐานผู้ใช้งาน
ขนาดใหญ่ในทุกแพลตฟอร์ม และเร่ิมลอ็กอนิ AI เข้าสู่ชีวิตประจำวนัของผู้ใช้อยา่งแนบเนียน 2) แผน AI Ultra และ AI Pro สะท้อน
ความสามารถในการสร้างโมเดลรายได้ใหม่ที่ไม่พึ่งโฆษณาเพียงอย่างเดยีว 3) โครงการลงทุนระยะยาว เช่น Smart Glasses, 
Project Astra และ Gemini ใน Chrome จะเป็นเคร่ืองมอืป้องกันความเสี่ยงจากการถูกแทนที่โดย Chatbot 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) กฎหมายตอ่ต้านการผูกขาด 2) ภาวะเศรษฐกิจและภาษี 3) แรงกดดนัอตัรากำไรจากการลงทนุที่
สูง 4) การแข่งขันทางดา้น AI ที่รุนแรง 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

     Tesla (TSLA US) เร่ิมทดสอบบริการ Robotaxi ที่ Austin ปลายเดอืนนี ้โดย Elon Musk ย้ำ “Autonomy และ Optimus 
คืออนาคตของบริษัท” 

- Elon Musk ยนืยันว่า Tesla จะเร่ิมทดสอบบริการ Robotaxi แบบไร้คนขับใน Austin, Texas ภายในสิ้นเดอืนมิถุนายน โดยจะ
เร่ิมจากรถประมาณ 10 คันในบางเขตที่ปลอดภัยที่สุด และค่อย ๆ ขยายสู ่1,000 คันในไม่กี่เดอืนถัดไป 

- โครงการนี้มีความสำคัญสูงมากต่ออนาคตของ Tesla หลัง Musk เปลี่ยนโฟกัสบริษัทจากการสร้าง EV ราคาถูก มาสู่การ
ผลักดัน บริการ Robotaxi และหุน่ยนต์ Optimus ซึ่งเปน็องค์ประกอบหลักในการประเมนิมลูค่าบริษัทในระยะยาว 

- Musk ให้สัมภาษณ์วา่ “ในระยะยาว สิ่งเดยีวทีส่ำคัญคือ Autonomy และ Optimus” พร้อมกล่าววา่ตนจะลดบทบาทใน
ทำเนียบขาว และกลับมาโฟกัสที่ Tesla เป็นหลัก 

- ขณะเดียวกัน NHTSA (หน่วยงานด้านความปลอดภยับนถนนของสหรัฐฯ) กำลังสอบสวนระบบ Full-Self Driving (FSD) ของ 
Tesla จากกรณีอบุัตเิหตุในสภาพถนนทีม่ีทัศนวิสยัต่ำ และได้ขอขอ้มลูเพิม่เติมจาก Tesla เกี่ยวกบัความปลอดภยัของ 
Robotaxi 

- Musk เปดิเผยว่า Tesla กำลังเจรจากับบริษัทรถยนต์รายใหญ่อืน่ ๆ เพือ่ ให้ลิขสิทธิ์ใช้งานซอฟต์แวร์ FSD ซึ่งเป็นหัวใจของ
บริการ Robotaxi 

- ด้าน xAI สตาร์ทอัพ AI ของ Musk ซึ่งควบรวมกับแพลตฟอร์ม X (Twitter เดมิ) ในเดอืนมนีาคม กำลังขยายโครงสร้าง
พื้นฐานเพือ่ฝึกโมเดล AI ระดบัสูง ด้วยการใช้ ชิป Blackwell จาก Nvidia จำนวน 1 ลา้นตวั ในคลัสเตอร์ซูเปอร์คอมพิวเตอร์
ขนาดใหญ่ช่ือ "Colossus" ทีเ่มอืง Memphis 

- Musk ยังกล่าวว่าไม่มแีผนรวม Tesla กับ xAI ในตอนนี้ แต่ก็ "ไมป่ิดโอกาส" หากได้รับการอนุมตัจิากผู้ถือหุ้นในอนาคต 

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


