
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวกในวันพฤหัสบดีที่ผ่านมา (DJIA +0.28%, S&P500 +0.40%, 

NASDAQ +0.39%) หลังตลาดได้แรงหนุนจากการรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ที่
ดีกว่าคาดของบริษัทเทคโนโลยียกัษ์ใหญ่อย่าง Nvidia อีกทั้งตลาดยังได้แรงหนนุจากการที่
ศาลการค้าระหว่างประเทศของสหรัฐฯ ระงับการเก็บภาษีการค้าส่วนใหญท่ี่ประธานาธิบด ี
Donald Trump ประกาศไว้ก่อนหน้านี้ โดยระบุว่า เป็นการใช้อำนาจเกินขอบเขต อย่างไรก็ตาม 
ภายหลังศาลอุทธรณ์ของรัฐบาลกลางสหรัฐฯ ได้ระงับคำตดัสินของศาลการค้าระหวา่ง
ประเทศของสหรัฐฯ เป็นการช่ัวคราว โดยอนมุัติให้มาตรการภาษศุีลกากรของประธานาธบิด ี
Trump ยังคงมีผลบังคับใช ้
- ศาลอทุธรณ์เขตเฟเดอรัล เซอร์กิตในกรุงวอชิงตนั ระงับคำตัดสนิของศาลการค้าไว้ชั่วคราว 

โดยคำสั่งนี้จะ “หยดุชั่วคราว” คำตัดสินกอ่นหนา้ทีม่ีผลยกเลกิการเก็บภาษี ซึ่งเอกสารที่
รัฐบาล Trump ยืน่ตอ่ศาลอทุธรณ์นั้น กระทรวงยุติธรรมสหรัฐฯ ระบวุ่า คำตัดสินของศาล
การค้าระหว่างประเทศของสหรัฐฯ เมือ่วนัพุธ (28 พ.ค.) ได้ส่งผลกระทบต่อการดำเนินการ
ทางการทูตของรัฐบาล และแทรกแซงอำนาจเฉพาะตัวของประธานาธิบดี Trump ในการดำเนนิ
นโยบายตา่งประเทศ 
- กระทรวงพาณิชย์สหรัฐฯ เปิดเผยตัวเลขประมาณการคร้ังที ่ 2 ของ GDP ไตรมาส 1/25 

ออกมาอยู่ที่ระดบั -0.2% Annualized QoQ (ตลาดคาดและคร้ังก่อนที่ -0.3%) โดยได้รับ
ผลกระทบจากการปรับตัวลงของการใช้จ่ายของผู้บริโภค รวมทั้งตวัเลขนำเข้าทีพุ่่งข้ึน +42.6% 
Annualized QoQ จากการที่บริษัทต่างๆ เร่งนำเข้าสินค้ากอ่นที่ Trump จะประกาศมาตรการ
เรียกเก็บภาษีศุลกากรคร้ังใหญ่ในเดอืน เม.ย. 
- Tesla (TSLA US) +0.43% ขณะที่บริษัทเตรียมให้บริการรถไร้คนขับ Model Y คันแรกใน 

Austin เดือนมิถนุายน ทาง Elon Musk เผยทดสอบแล้วไร้เหตุขดัข้อง โดยบริษัทเร่ิมทดสอบ
รถยนต์ Model Y แบบไร้คนขบัในเมอืง Austin รัฐเท็กซัส โดยคาดว่าจะให้บริการคันแรกได้
ภายในเดือนมิถนุายนนี ้ตามคำกล่าวของ Elon Musk ซอีีโอของบริษัทเมือ่วันพฤหัสบดทีี่ผ่าน
มา ท่ามกลางกระแสขา่ววา่ Tesla เตรียมเปดิตวับริการ Robotaxi อย่างเปน็ทางการในเร็วๆ นี ้
อีกทั้ง  Musk เปดิเผยผ่านโพสตบ์นแพลตฟอร์ม X วา่การทดสอบดำเนินไปเร็วกว่ากำหนดเดิม
หนึ่งเดือนและจนถึงขณะนี้ยังไม่มเีหตุการณ์ผิดปกติใด ๆ เกิดขึน้ โดยเขาเคยระบุไว้กอ่นหนา้นี้วา่ 
Tesla วางแผนเร่ิมทดสอบบริการ Robotaxi ด้วย Model Y จำนวน 10–20 คัน และเดมิทีคาด
ว่าจะเร่ิมได้ภายในสิ้นเดอืน มิ.ย.  
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมองในระยะสัน้ หุ้น Tesla ยังมีโอกาสเก็งกำไรได้จาก Sentiment เชิงบวก 

เช่น การที่ Elon Musk กลับมาให้ความสำคัญกับการบริหารบรษิัทเตม็ตวั การเปดิตวั Model 
Y รุ่นปรับปรุง และกระแสคาดหวังต่อผลิตภัณฑ์ใหมอ่ยา่ง รถยนต์โมเดลราคาถูก, Semi 
Truck, Robotaxi และ Optimus ซึ่งอาจช่วยหนนุความเช่ือมั่นของนักลงทุนได้ชั่วคราว ขณะที่ใน
ระยะยาว เรายังคงมุมมองเป็นกลาง เนื่องจาก Valuation ปัจจุบันสะท้อนความคาดหวังใน
ระดับสูงไปแล้ว ความเสี่ยงจากการล่าช้าในการเปิดตัวผลติภัณฑ์ใหม่ หรือการตอบรับที่ต่ำกว่า
คาด อาจนำไปสู่แรงขายทำกำไรหากความหวังไมเ่ป็นจริง  
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30 พฤษภาคม 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,215.73 0.28% 

S&P500 5,912.17 0.40% 

NASDAQ 19,175.87 0.39% 

Europe STOXX600 547.88 -0.19% 

Japan NIKKEI225 38,432.98 1.88% 

China 
CSI300 3,858.70 0.59% 

HSCE 8,559.71 1.37% 

India NIFTY50 24,833.60 0.33% 

Thailand SET 1,164.01 0.28% 

Vietnam VN30 1,431.57 -0.04% 

Gold Gold Futures 3,317.10 0.67% 

Oil WTI Oil Futures 60.94 -1.46% 

USD US Dollar Index 99.28 -0.60% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.42% -6 

TH Gov 10Y 1.81% 0 

 



 

 
 
- Costco (COST US) รายงานรายได้ไตรมาส 3 ปีบัญชี 2025 ที่ $6.3 หมื่นล้าน +8% YoY (ต่ำ

กว่าคาด 0.14%) แม้การเติบโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSS) แข็งแกร่งกว่าคาด โดย SSS 
excluding gas โต +8.0% เทยีบกับทีต่ลาดคาด +7.0% จากความนิยมใน Private label 
(สินค้าภายใต้แบรนด์ Costco) และพฤติกรรมผู้บริโภคที่หันมาซื้อของใช้จำเปน็แบบ Bulk 
(ปริมาณมาก) ในภาวะเงนิเฟอ้ ขณะที่กำไรสทุธิตอ่หุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $4.28 
(สูงกว่าคาด 0.97%) แม้รายไดต้่ำกว่าคาด แต่การบริหารต้นทนุและยอดขายสินค้าจำเป็นยัง
ช่วยประคอง Margin ไดด้ ี
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมมีุมมองบวกต่อ Costco แตด่้วย Valuation ที่สูงและรายได้ทีต่่ำกว่าคาด 

การเข้าซือ้เก็งกำไรในจังหวะที่ราคาปรับฐานอาจเป็นกลยุทธท์ี่ดีกวา่ ทั้งนี ้ แม้ว่าราคาหุน้ 
Costco อาจจะเผชิญแรงกดดนัจากรายได้ทีต่่ำกว่าคาด แต่โดยภาพรวมแล้วผลประกอบการ
ไตรมาส 3 ปี 2025 ยังคงแข็งแกร่ง จากยอดขายสาขาเดิม (SSS excluding gas) ที่ยังเติบโตได้
แข็งแกร่งกว่าคาด (+8.0% YoY) พร้อมกับความสามารถในการทำกำไรที่ดีกวา่คาด ดว้ยการ
บริหารต้นทนุทีด่ ี
- Zscaler (ZS US) +4.95% ในช่วง After Hours หลังรายงาน Q3 FY2025 ดีกว่าคาด บริษัท

รายงานรายได้ Q3 FY2025 ที่ $678.2 ล้าน เพิม่ขึ้น +23% YoY (สูงกว่าคาด 1.8%) หนุนจาก
ความตอ้งการโซลูชัน Zero Trust Security จากภาครัฐและองค์กรขนาดใหญ่ ขณะที่กำไรสุทธิ
ต่อหุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $0.84 ลดลง -4.6% YoY (สูงกว่าคาด 11.2%) และ 
Outlook สำหรับ Q4 FY2025 บริษัทคาดรายไดอ้ยู่ที่ $705–$707 ล้าน ขณะทีท่ั้งปีคาดรายได้
รวมที่ $2.659–$2.661 พันล้าน  
- Adidas (ADS GR) +0.73% ขณะที่นักวเิคราะห์ BNP Paribas มีการออกคำแนะนำ 

Outperform และ UBS มองยังไม่เห็นสัญญาณชะลอตวัในปี 2025 และ 2026 หนึ่งในเหตุผล
หลักที่ทำใหน้ักวิเคราะห์จาก BNP Paribas มองบวกคือผลงานของ Bjørn Gulden CEO คน
ปัจจุบัน ซึ่งเคยอยู่กบั Puma มาก่อน และมบีทบาทสำคัญในการพลิกแบรนด์ Adidas ให้
กลับมามีชีวติชีวาอีกคร้ัง โดยเฉพาะในกลุม่สนิค้าพรีเมียมที่ผสมผสานระหวา่งแฟชั่นและกีฬา
ได้อยา่งลงตัว ซึ่งตอบโจทย์ความต้องการของตลาดยุคใหม่ ขณะที่ UBS Global Research ซึ่ง
เพิ่งเข้าเยี่ยมชมสำนักงานใหญ่ของ Adidas ในเยอรมนี ได้ออกมาสนบัสนุนมมุมองในเชิงบวก 
โดยระบุวา่ธุรกิจของ Adidas ยังไม่มีสญัญาณชะลอตัวในปี 2025 หรือ 2026 นักวิเคราะห์ของ 
UBS ให้ข้อมลูวา่คำสั่งซือ้จากร้านค้าปลีกยังแน่นและไม่มีการยกเลิกคำสั่งซื้อเกิดขึ้นในช่วงที่
ผ่านมา แมเ้ศรษฐกิจโลกยังผันผวน 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่ Adidas สำหรับหุ้นในกลุ่ม Sportswear ซึ่งแสดง

ศักยภาพในการฟื้นตัวได้ดีหลังผ่านวิกฤติ Yeezy ขณะที่ผลประกอบการไตรมาส 1 แสดงให้
เห็นการเติบโตที่แข็งแกร่ง ไม่วา่จะเป็นยอดขาย อตัรากำไรข้ันต้น และกำไรจากการดำเนนิงาน 
ตอกยำ้ว่าการปรับกลยทุธ์ของ Adidas กำลังแสดงให้เห็นในเชิงคุณภาพของบริษัทที่ไม่ได้เพียง
แค่กลับมาแต่กำลังยนืระยะการเตบิโตภายใต้ฐานธุรกิจที่มั่นคงกว่าเดิม และเป็นการเตบิโตที่
ไม่ได้อิงกับเซเลบริตี้แบรนด์หรือจังหวะทางการตลาดช่ัวคราว 
- Li Auto (2015 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาผสมผสาน รายได้รวมอยูท่ี่ 

2.59 หมื่นล้านหยวน +1.1% YoY (สูงกว่าคาด 3.2%) หนุนจากยอดส่งมอบรถยนต์ทีอ่อกมา
แข็งแกร่งอยู่ที่ 9.28 หมื่นคัน +15.5% YoY (สูงกว่าคาด 1.9%) ด้านอตัรากำไรข้ันต้น (GPM) 



 

  อยู่ที่ระดับ 20.5% -10bps YoY (สูงกว่าคาดที่ระดับ 20.0%) ขณะที่ EPS อยู่ที่ 0.96 หยวน -
20.7% YoY (ต่ำกว่าคาด 37.0%) 
- ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญของสหรัฐฯ ในวนันี้ อาทิ Core PCE Price Index เดอืน เม.ย. 

(ตลาดคาด +0.1% MoM vs. เดือนกอ่นที่ +0.0%), Personal Income เดอืน เม.ย. (ตลาด
คาด +0.3% MoM vs. เดอืนกอ่นที่ +0.5%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Adidas, Tesla, Costco, Zscaler 
 
COSTCO เผยผลประกอบการไตรมาส 3 ปบีญัช ี2025 มกีำไรและยอดขายตอ่สาขาเดมิ 
(SSS) สงูกวา่ตลาดคาด ฝา่ยกลยทุธฯ์ แนะนำเกง็กำไรในจงัหวะทีร่าคามกีารปรบัฐาน 

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng (HSI) +1.35%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +1.37% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +2.46% หลังศาลของสหรัฐฯ ระงับการเก็บภาษีการค้าส่วนใหญ่ที่ประธานาธิบดี Donald Trump ประกาศไว้ก่อน
หน้านี้ โดยระบุวา่ เป็นการใช้อำนาจเกินขอบเขต ซึ่งหนุน Sentiment เชิงบวกและคลายความกังวลของนักลงทนุตอ่ประเด็นภาษี
การค้า 

     ศาลการค้าระหว่างประเทศของสหรัฐฯ (US Court of International Trade) มีมติ 3:0 ว่าภาษสี่วนใหญท่ี่ประธานาธิบดี 
Donald Trump ใช้อำนาจพิเศษในการประกาศใช้นั้น “เกินขอบเขตอำนาจของประธานาธิบด”ี และ “ผิดกฎหมาย” ส่งผลให้ต้อง 
“ระงับการเก็บภาษีส่วนใหญ่ทนัท”ี รวมถึงภาษี Flat global tariff และภาษี Fentanyl จากจีน แคนาดา และเม็กซิโก โดยคำตัดสิน
นี้เกิดจากการฟอ้งร้องโดยกลุ่มรฐัที่นำโดยพรรคเดโมแครตและกลุม่ธุรกิจขนาดเล็กที่โต้แย้งวา่ทรัมป์ใช้อำนาจจากกฎหมาย 
International Emergency Economic Powers Act (IEEPA) อยา่งไม่เหมาะสม โดยอ้าง “ภาวะฉุกเฉินจากการขาดดุลการค้า” 
ซึ่งศาลมองว่าไม่เข้าขา่ยภาวะฉุกเฉินตามกฎหมายดังกล่าว 

     CSPC Pharmaceutical (1093 HK) +11.7% ขณะที่บริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาผสมผสาน 
รายได้รวมอยู่ที ่7.01 พันล้านหยวน -22% YoY (ตำ่กว่าคาด 19.1%) ด้าน EPS อยู่ที่ 0.12 หยวน -9.4% YoY (สูงกวา่คาด 
2.8%) อย่างไรก็ตาม นักวเิคราะห์จาก Nomura ระบุว่า สาเหตทุี่รายได้ในไตรมาสนี้ชะลอตัวลงแรงเมื่อเทียบกับปทีี่ผ่านมา 
เนือ่งจากปีที่ผ่านมาบริษัทมีรายได้ที่สูงกวา่ปกติ ขณะทีน่ักวิเคราะห์คาดผลประกอบการไตรมาส 2/25 จะมีการฟื้นตัวขึน้ YoY 
และ QoQ ตามลำดบั 

     Li Auto (2015 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาผสมผสาน รายได้รวมอยูท่ี่ 2.59 หมื่นล้านหยวน  
+1.1% YoY (สูงกว่าคาด 3.2%) หนุนจากยอดส่งมอบรถยนต์ทีอ่อกมาแข็งแกร่งอยู่ที่ 9.28 หมื่นคัน +15.5% YoY (สูงกวา่
คาด 1.9%) ด้านอัตรากำไรข้ันตน้ (GPM) อยู่ที่ระดบั 20.5% -10bps YoY (สูงกว่าคาดที่ระดบั 20.0%) ขณะที่ EPS อยู่ที ่
0.96 หยวน -20.7% YoY (ต่ำกว่าคาด 37.0%) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Adidas (ADS GR) +0.73% ขณะทีน่ักวิเคราะห์ BNP Paribas มีการออกคำแนะนำ Outperform และ UBS มองยังไม่เหน็
สัญญาณชะลอตวัในปี 2025 และ 2026 

- Adidas แบรนด์กีฬาชือ่ดังจากเยอรมน ีเร่ิมได้รับความเช่ือมั่นมากข้ึนจากนักวิเคราะห์ ล่าสุด BNP Paribas เร่ิมต้นการ
วิเคราะห์หุ้นของ Adidas ด้วยคำแนะนำ Outperform พรอ้มตั้งราคาเป้าหมายไวท้ี่ 290 ยูโรต่อหุ้นในยุโรป โดยมองวา่แนวโนม้
การเติบโตของรายได้ในระยะกลางที่ยังดูดีและอัตรากำไรทีป่รับตวัได้ดีขึ้น ขบัเคลือ่นโดยการฟืน้ตวัของแบรนด์ และการปรับตัว
รับพฤติกรรมผูบ้ริโภคใหม่หลังยุคโควิด 

- หนึ่งในเหตุผลหลักที่ทำให้นักวเิคราะห์มองบวกคือผลงานของ Bjørn Gulden CEO คนปัจจุบัน ซึง่เคยอยู่กบั Puma มากอ่น 
และมบีทบาทสำคัญในการพลิกแบรนด์ Adidas ให้กลับมามีชีวติชีวาอีกคร้ัง โดยเฉพาะในกลุม่สนิค้าพรีเมยีมที่ผสมผสาน
ระหว่างแฟชั่นและกีฬาไดอ้ย่างลงตัว ซึ่งตอบโจทย์ความต้องการของตลาดยุคใหม่ 

- ขณะที ่UBS Global Research ซึ่งเพิ่งเขา้เยี่ยมชมสำนักงานใหญ่ของ Adidas ในเยอรมนี ไดอ้อกมาสนับสนุนมุมมองในเชิง
บวก โดยระบุว่าธุรกิจของ Adidas ยังไมม่ีสัญญาณชะลอตัวในปี 2025 หรือ 2026 นักวิเคราะห์ของ UBS ให้ข้อมูลว่าคำสั่งซือ้
จากร้านค้าปลีกยังแน่นและไม่มีการยกเลิกคำสั่งซือ้เกิดขึน้ในช่วงทีผ่่านมา แมเ้ศรษฐกิจโลกยังผันผวน 

- จุดเด่นทีท่ำให้ UBS มั่นใจใน Adidas คือไลน์ผลติภัณฑ์ใหมท่ี่กำลังจะเปิดตัวในอีก 12–18 เดอืนขา้งหน้า โดยเฉพาะรองเท้า
อย่างรุ่น Tokyo และ Taekwondo ที่เร่ิมได้รับความนิยมมากข้ึน แทนที่รุ่นคลาสสิกอย่าง Samba และในกลุม่เสื้อผา้ Adidas ก็
กำลังรีเฟรชไลนส์ินค้าใหม่เพือ่ดึงดูดกลุม่ลูกค้ารุ่นใหม่ ๆ อีกด้วย 

- นอกจากนี้ UBS ยังมองว่าความตอ้งการรองเทา้วิ่งของ Adidas ยังค่อนข้างแข็งแกร่งและบางรุ่นมปีัญหาสนิค้าไม่พอขาย 
นักวิเคราะห์ยังช้ีว่า Adidas มีความสามารถดา้นนวัตกรรมและประวัติแบรนดท์ี่แข็งแกร่ง ทำให้บริษัทมีความยดืหยุ่นและพร้อม
รับมือกับกระแสแฟชั่นทีเ่ปลีย่นแปลงเร็วไดด้ีกว่าคู่แข่งหลายราย 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมมุมองเชิงบวกต่อ Adidas สำหรับหุ้นในกลุ่ม Sportswear ซึ่งแสดงศักยภาพในการฟืน้ตวัได้ดีหลัง
ผ่านวิกฤติ Yeezy ขณะที่ผลประกอบการไตรมาส 1 แสดงให้เห็นการเตบิโตทีแ่ข็งแกร่ง ไม่ว่าจะเป็นยอดขาย อตัรากำไรข้ันต้น 
และกำไรจากการดำเนนิงาน ตอกย้ำว่าการปรบักลยทุธ์ของ Adidas กำลังแสดงให้เหน็ในเชิงคุณภาพของบริษัทที่ไม่ไดเ้พียงแค่
กลับมาแต่กำลังยนืระยะการเติบโตภายใต้ฐานธุรกิจที่มั่นคงกว่าเดมิ และเปน็การเติบโตที่ไม่ได้อิงกับเซเลบริตี้แบรนด์หรือจังหวะ
ทางการตลาดช่ัวคราว 

- อย่างไรก็ตาม ยังมีปัจจัยภายนอกที่นักลงทุนตอ้งจับตามองอย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะความไม่แนน่อนด้านนโยบายการค้าของ
สหรัฐฯ เนื่องจาก Adidas มีฐานการผลิตหลักในเอเชีย เช่น เวยีดนาม จีน และอนิโดนเีซยี ความเสี่ยงด้านภาษีนำเขา้อาจกระทบ
ต่อทั้งต้นทุนสินค้า ราคาขาย และกำไรในตลาดอเมริกา ซึ่งเป็นหนึ่งในตลาดที่มีบทบาทสำคัญตอ่การเติบโตระยะถัดไป 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรง 2) การพัฒนาผลิตภัณฑ์และเทคโนโลยีทีล่่าช้า 3) ความสามารถในการขยาย
ช่องทางจำหน่ายที่ไมส่มดุล 4) ภาวะเศรษฐกิจและกำลังซือ้ของผู้บริโภคที่ชะลอลง 

 

 



 

 

 

     Tesla (TSLA US) +0.43% ขณะทีบ่ริษัทเตรียมให้บริการรถไร้คนขับ Model Y คันแรกใน Austin เดือนมิถนุายน ทาง 
Elon Musk เผยทดสอบแลว้ไร้เหตุขัดข้อง 

- Tesla เร่ิมทดสอบรถยนต ์Model Y แบบไร้คนขับในเมอืง Austin รัฐเท็กซัส โดยคาดว่าจะให้บริการคันแรกได้ภายในเดอืน
มิถุนายนนี้ ตามคำกล่าวของ Elon Musk ซอีีโอของบริษัทเมือ่วันพฤหัสบดทีี่ผ่านมา ท่ามกลางกระแสข่าวว่า Tesla เตรียม
เปิดตัวบริการ Robotaxi อย่างเปน็ทางการในเร็ว ๆ นี ้

- Musk เปดิเผยผ่านโพสต์บนแพลตฟอร์ม X วา่การทดสอบดำเนนิไปเร็วกวา่กำหนดเดมิหนึ่งเดือนและจนถึงขณะนี้ยังไม่มี
เหตุการณ์ผิดปกติใด ๆ เกิดขึ้น โดยเขาเคยระบุไว้ก่อนหน้านีว้่า Tesla วางแผนเร่ิมทดสอบบริการ Robotaxi ด้วย Model Y 
จำนวน 10–20 คัน และเดิมทีคาดว่าจะเร่ิมได้ภายในสิ้นเดอืนมิถุนายน 

- แม ้Musk ยังไม่ไดย้ืนยนัวันที่เปดิตัวอย่างเป็นทางการ แต่รายงานจาก Bloomberg News ระบวุ่า Tesla มแีผนเปิดให้บริการ 
Robotaxi ที่ Austin ในวนัที่ 12 มถิุนายนนี้ อย่างไรก็ตาม ทาง Tesla ยังไม่ได้ให้ความเห็นต่อประเดน็ดังกล่าว 

- ความเคลือ่นไหวคร้ังนีเ้กิดขึ้นไมน่านหลังจาก Musk ประกาศถอนตัวจากการทำงานในฝ่ายบริหารของประธานาธิบดี Donald 
Trump ซึ่งเขาเคยเป็นผูน้ำโครงการปรับลดขนาดหน่วยงานรัฐบาลกลาง เพือ่เพิม่ประสทิธิภาพการใช้จ่าย แม้ท้ายทีสุ่ดจะไม่
สามารถบรรลุเปา้หมายด้านงบประมาณไดต้ามที่ตั้งใจ 

- ช่วงที่ผ่านมา Tesla เผชิญกับแรงกดดันจากหลายด้าน ทั้งยอดขายทีล่ดลงทั่วโลก คูแ่ข่งที่เพิม่ขึ้นในตลาดรถยนต์ไฟฟ้า และ
กระแสตอ่ตา้นจากผู้บริโภคบางสว่นที่ไม่เห็นด้วยกบัท่าทีทางการเมืองของ Musk โดยเฉพาะบทบาทของเขาทีเ่กี่ยวขอ้งกับ
รัฐบาลสหรัฐฯ 

- แม้จะยังมีความไม่แน่นอนในหลายด้าน แต่โครงการ Robotaxi ยังคงเป็นหนึ่งในยทุธศาสตร์สำคัญของ Tesla ที่ Musk มองว่า
จะสามารถเปลีย่นโฉมธุรกิจและการคมนาคมในอนาคต 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมองในระยะสั้น หุน้ Tesla ยังมีโอกาสเก็งกำไรได้จาก Sentiment เชิงบวก เช่น การที่ Elon Musk 
กลับมาให้ความสำคัญกับการบริหารบริษัทเตม็ตวั การเปิดตัว Model Y รุ่นปรบัปรุง และกระแสคาดหวังต่อผลติภัณฑ์ใหม่
อย่าง รถยนต์โมเดลราคาถูก, Semi Truck, Robotaxi และ Optimus ซึ่งอาจช่วยหนุนความเช่ือมั่นของนักลงทนุได้ช่ัวคราว 
ขณะที่ในระยะยาว เรายังคงมุมมองเป็นกลาง เนือ่งจาก Valuation ปัจจุบันสะท้อนความคาดหวังในระดับสูงไปแล้ว ความเสีย่ง
จากการล่าช้าในการเปิดตัวผลิตภัณฑ์ใหม่ หรือการตอบรับที่ตำ่กว่าคาด อาจนำไปสู่แรงขายทำกำไรหากความหวังไม่เป็นจริง  

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่สูงข้ึน 2) ความเสี่ยงภาษีทางการค้า 3) Valuation ทีอ่ยู่ในระดับสูง 4) ความไม่
แน่นอนของธุรกิจใหม่ ที่อาจยังไมส่ามารถสร้างรายได้ในทนัที 

 

 

 

 



 

 

 

     Costco (COST US)  เผยรายได้ Q3/2025 ต่ำกวา่คาด ในขณะที่ EPS ดีกว่าคาดเล็กนอ้ยและ SSS แข็งแกร่ง 

- Costco รายงานรายได้ Q3/2025 ที่ $6.3 หมื่นล้าน +8% YoY (ต่ำกว่าคาด 0.14%) แม้การเตบิโตของยอดขายสาขาเดิม 
(SSS) แข็งแกร่งกว่าคาด โดย SSS excluding gas โต +8.0% เทยีบกับทีต่ลาดคาด +7.0% จากความนิยมใน Private label 
(สินค้าภายใต้แบรนด์ Costco) และพฤติกรรมผู้บริโภคที่หันมาซื้อของใช้จำเป็นแบบ Bulk (ปริมาณมาก) ในภาวะเงินเฟ้อ 

- กำไรสทุธิตอ่หุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $4.28 (สูงกว่าคาด 0.97%) แม้รายได้ตำ่กว่าคาด แต่การบริหารต้นทุนและ
ยอดขายสนิค้าจำเป็นยังช่วยประคอง Margin ได้ด ี

- บริษัทระบวุ่ามีการ “Pull forward” สนิค้าบางรายการที่เดิมจะนำเข้าในช่วงซมัเมอร์ เพือ่หลีกเลี่ยงผลกระทบจากมาตรการ
ภาษีนำเขา้ของรัฐบาลสหรัฐฯ และได้ทำการเปลี่ยนเส้นทางสนิค้าบางส่วนไปยังตลาดนอกสหรัฐฯ เพือ่ลดความเสีย่ง 

- แม้คู่แข่งอย่าง Walmart เตรียมปรับขึ้นราคาสนิค้า แต่ Costco ยืนยันว่าจะใช้การขึ้นราคาเป็น “ทางเลอืกสดุท้าย” เพือ่รักษา
ความสามารถในการแข่งขัน โดยเฉพาะในช่วงที่ผู้บริโภคเร่ิมใช้จ่ายน้อยลงและความเช่ือมั่นผู้บริโภคในเดอืนพฤษภาคมแตะระดบั
ต่ำสดุในรอบเกอืบ 3 ป ี

- หุ้น COST เคลือ่นไหวเล็กน้อยในช่วง After Hours โดยนบัตั้งแตต่้นปีราคาหุ้นปรับตวัขึ้นราว +10% YTD สะทอ้นความ
เช่ือมัน่ของนักลงทุนตอ่โมเดลสมาชิกและสนิค้า Private label ของบริษัทที่ยังคงได้เปรียบเชิงโครงสร้าง 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมมุมองบวกต่อ Costco แตด่้วย Valuation ที่สูงและรายไดท้ี่ต่ำกว่าคาด การเข้าซื้อเก็งกำไรใน
จังหวะที่ราคาปรับฐานอาจเป็นกลยุทธ์ทีด่ีกว่า ทั้งนี้ แม้วา่ราคาหุน้ Costco อาจจะเผชิญแรงกดดนัจากรายได้ทีต่่ำกว่าคาด แต่
โดยภาพรวมแลว้ผลประกอบการไตรมาส 3 ปี 2025 ยังคงแข็งแกร่ง จากยอดขายสาขาเดิม (SSS excluding gas) ทีย่ังเตบิโต
ได้แข็งแกร่งกว่าคาด (+8.0% YoY) พร้อมกับความสามารถในการทำกำไรที่ดีกวา่คาด ด้วยการบริหารต้นทุนที่ดี 

- ในสภาพแวดล้อมทีเ่งินเฟ้อยังเปน็ปัจจัยเสีย่งและอตัราดอกเบีย้ยังอยู่ในระดบัสูง หุ้นค้าปลีกที่มีรูปแบบธุรกิจที่สมาชิกจ่าย
ค่าธรรมเนียมอยา่ง Costco จะได้เปรียบ เพราะสามารถรักษากำไรได้แม้กำไรตอ่สนิค้าตอ่หนว่ย (Margin) จะต่ำกวา่คู่แข่ง 
เนือ่งจากผู้บริโภคมีแนวโน้มที่จะมองหาวิธีประหยัดค่าใช้จ่าย ทำให้การซื้อของแบบ Bulk Buying ที่ช่วยลดต้นทุนต่อหน่วยเป็นที่
นิยมมากข้ึน ประกอบกบัราคาสนิค้าที่ถูกกว่าร้านค้าปลีกทัว่ไป และความคุ้มค่าของการเป็นสมาชิก (เช่น ค่านำ้มันที่ถูกกว่าและ
สิทธิพเิศษต่าง ๆ) ทำให้ Costco สามารถรักษาการเตบิโตของฐานสมาชิกและยอดขายได้ แม้ในภาวะที่เศรษฐกิจชะลอตัว 

- นอกจากนี้ หุ้นค้าปลีกทีม่ีฐานลกูค้าหนาแนน่และเนน้สนิค้าจำเป็น เช่น Walmart นบัเปน็อีกตัวเลอืกที่น่าสนใจสำหรับการ
กระจายพอร์ตการลงทุนเพือ่ลดความเสี่ยงในช่วงที่ตลาดมีความผันผวน ซึ่ง Walmart มีโมเดลธุรกิจที่คล้ายกับ Costco ในแง่
ของการใช้ราคาต่ำเป็นจุดขาย และมีช่องทางจำหนา่ยที่หลากหลาย ทั้งค้าปลีกแบบดั้งเดมิและ eCommerce ที่กำลังเตบิโต 

- ทั้ง Costco และ Walmart ไดเ้ปรียบจากพฤติกรรมของผู้บริโภคที่ตอ้งการประหยัดค่าใช้จ่ายในช่วงเงินเฟอ้สูง อีกทั้ง Walmart 
ยังมีการขยายตลาดสู่ Grocery delivery และ Online marketplace ซึ่งช่วยสร้างความตอ่เนื่องของรายได้ ดังนัน้ หากมองหา
โอกาสลงทุนในกลุม่ค้าปลีก Walmart ถือเป็นหุน้ทีส่ามารถกระจายความเสี่ยงร่วมกับ Costco ไดอ้ย่างเหมาะสม 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ตน้ทุนจากภาษนีำเข้าทีสู่งข้ึน 2) Valuation สูง 3) ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 4) การ
แข่งขันที่รุนแรง 



 

 

 

     Zscaler (ZS US) +4.95% ในช่วง After Hours หลังรายงาน Q3 FY2025 ดีกว่าคาด  

- Zscaler รายงานรายได้ Q3 FY2025 ที่ $678.2 ล้าน เพิ่มขึน้ +23% YoY (สูงกวา่คาด 1.8%) หนนุจากความต้องการโซลูชัน 
Zero Trust Security จากภาครัฐและองค์กรขนาดใหญ่ ขณะที่กำไรสุทธิตอ่หุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $0.84 ลดลง -
4.6% YoY (สูงกว่าคาด 11.2%) 

- บริษัทยังมียอด Billings ที่แข็งแกร่งที่ $784.5 ล้าน +25% YoY และ Remaining Performance Obligations (RPO) ที่ 
$4.98 พันล้าน +30% YoY  

- Outlook สำหรับ Q4 FY2025 บริษัทคาดรายได้อยูท่ี่ $705–$707 ล้าน ขณะที่ทั้งปีคาดรายได้รวมที่ $2.659–$2.661 
พันลา้น  

- บริษัทเปิดเผยวา่มีการเข้าซือ้กิจการ Red Canary เพือ่เสริมความสามารถด้าน AI-powered security operations และ
เปิดตัว Zscaler Asset Exposure Management ขยายกลยทุธ์ CTEM อย่างเป็นระบบ 

 

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


