
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวกในวันอังคารที่ผา่นมา (DJIA +0.51%, S&P500 +0.58%, 

Nasdaq +0.81%) หลังได้รับแรงหนุนจากการปรับตวัขึ้นของหุ้นกลุ่มชิป นำโดย Broadcom 
+3.27% และ Nvidia +2.80% ทั้งนี้ นักลงทุนจับตาการเจรจาทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และ
ประเทศคู่ค้า รวมทั้งการเจรจากับจีนที่อาจเกิดขึ้นภายในสัปดาห์นี ้
- องค์การเพื่อความร่วมมอืทางเศรษฐกิจและการพัฒนา (OECD) ปรับลดคาดการณ์การเติบโต

ของเศรษฐกิจโลกในปี 2568 ลงสู่ระดับ 2.9% (จากเดิม 3.1%) โดยสาเหตุหลักมาจาก
มาตรการภาษนีำเขา้ของสหรัฐฯ ที่ประธานาธบิดี Donald Trump ประกาศใช้ อีกทั้ง OECD 
ระบุในรายงานว่า “ภาพรวมเศรษฐกิจโลกตอนนีท้้าทายมากขึ้นเร่ือยๆ และถ้ายังมีการเพิ่มภาษี
นำเขา้สินคา้ขึ้นเร่ือยๆ ขณะที่ความไม่แนน่อนทางนโยบายยังคงอยูจ่ะส่งผลกระทบในทางลบต่อ
แนวโนม้การเติบโตอย่างมาก” 
- เมือ่วันศุกร์ที่ผ่านมา (30 พ.ค.) Trump ระบุผ่าน Truth Social ว่า จีนไดล้ะเมิดขอ้ตกลงกับ

สหรัฐฯ อย่างสิน้เชิงและไม่ปฏิบตัิตามข้อตกลงทวิภาคีเกีย่วกับการทยอยลดภาษนีำเข้า 
อย่างไรก็ตาม กระทรวงพาณิชยจี์นออกแถลงการณ์โดยระบุวา่ “จีนได้ดำเนนิการตามขอ้ตกลง
ร่วมที่เกดิขึ้นเมือ่กลางเดอืน พ.ค. ณ กรุงเจนีวาอยา่งจริงจังต่อเนื่อง ขณะที่สหรัฐฯ กลบัใช้
มาตรการกีดกนัทางการค้าแบบเลือกปฏิบัติกับจนีหลายประการ หนึ่งในมาตรการลา่สดุของ
สหรัฐฯ ได้แก่ การระงับการขายซอฟต์แวร์ออกแบบชิปให้จีน การออกข้อแนะนำใหม่ด้านการ
ควบคุมการส่งออกเทคโนโลยีชิปปัญญาประดิษฐ์ (AI) และการเพิกถอนวีซา่นักเรียนจีน
บางส่วน” ทั้งนี้  จีนประกาศเตรียมใช้มาตรการตอบโตท้ี่แข็งกร้าวเพื่อปกป้องผลประโยชน์ของ
ตนเอง 
- เจ้าหน้าที่ระดับสูงของทำเนยีบขาวระบุกับทาง CNBC ว่า ประธานาธิบดีของสหรัฐฯ และ

ประธานาธิบดีของจีน อาจจะพูดคุยกันทางโทรศัพท์ในสัปดาห์นี้ ซึ่งเป็นความเคลื่อนไหวทีท่ั่ว
โลกจับตาหลังจากที่ความสมัพันธ์ระหว่างสองชาตมิหาอำนาจกลบัมาตึงเครียดอีกคร้ัง ล่าสุด 
(2 มิ.ย.) รัฐบาลสหรัฐฯ ได้เลือ่นการเรียกเก็บภาษีนำเข้าจากจีนอัตรา 25% ตามมาตรา 301 ที่
วางแผนจะบังคับใช้กับสินค้านำเขา้จากจีน ซึ่งรวมถึงช้ินส่วนทีม่ีชิปและเซมิคอนดักเตอร์ออกไป
จนถึงวันที่ 31 ส.ค. (จากเดมิ 1 ม.ิย.) 
- สำนักข่าวรอยเตอร์รายงานว่า รัฐบาล Trump ต้องการให้บรรดาประเทศคู่ค้ายืน่ข้อเสนอ

ทางการค้าที่ดทีี่สดุภายในวันนี้ (4 มิ.ย.) เพือ่เร่งรัดการหารือกอ่นถึงกำหนดเส้นตายในวันที่ 8 
ก.ค. ซึ่งเป็นวนัที่มาตรการภาษตีอบโต้ที่ถูกระงับไว้ช่ัวคราวนั้นจะกลับมามีผลบังคับใช ้
- นอกจากนี ้Trump ประกาศขึ้นภาษีเหล็กและอลูมเินยีมสู่ระดับ 50% (จากเดมิ 25%) โดยอตัรา

ภาษีใหม่จะมีผลใช้บังคับในวันพุธที่ 4 มิ.ย. ซึ่ง Trump ระบุว่า “การปรับขึ้นอตัราภาษีในคร้ังนี้จะ
สร้างความมั่นคงให้แกอ่ตุสาหกรรมเหล็กกลา้ของสหรัฐฯ ยิ่งขึ้นไปอีก” อย่างไรก็ตาม 
คณะกรรมาธิการยุโรปพร้อมที่จะใช้มาตรการโตต้อบ อีกทั้งโฆษกคณะกรรมาธิการกล่าววา่ 
“EU ได้ระงับมาตรการโตต้อบช่ัวคราวเพือ่เปดิทางให้การเจรจา แต่หากไม่สามารถบรรลุ
ข้อตกลงร่วมกันได ้ มาตรการโตต้อบที่มอียูแ่ละที่ขยายเพิม่เติมจะมีผลทนัทีในวันที่ 14 ก.ค. 
หรือเร็วกว่านั้นโดยพิจารณาตามสถานการณ์” 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,519.64 0.51% 

S&P500 5,970.37 0.58% 

NASDAQ 19,398.96 0.81% 

Europe STOXX600 548.44 0.09% 

Japan NIKKEI225 37,446.81 -0.06% 

China 
CSI300 3,852.01 0.31% 

HSCE 8,519.86 1.92% 

India NIFTY50 24,542.50 -0.70% 

Thailand SET 1,149.18 - 

Vietnam VN30 1,437.87 1.04% 

Gold Gold Futures 3,350.20 -0.61% 

Oil WTI Oil Futures 63.41 1.42% 

USD US Dollar Index 99.23 0.53% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.45% 1 

TH Gov 10Y 1.78% - 

 



 

 
 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ S&P Global Manufacturing PMI เดือน พ.ค. ออกมาต่ำกว่า

คาดที่ 52.0 จุด (ตลาดคาดและเดือนก่อนที่ระดบั 52.3 จุด) นอกจากนี้ ตัวเลขเศรษฐกิจจีน
อย่าง Caixin Manufacturing PMI เดือน พ.ค. ออกมาต่ำกวา่คาดเช่นกนัที่ 48.3 จุด (ตลาด
คาดที่ระดับ 50.7 จุด vs. เดือนก่อนที ่50.4 จุด) 
- ตัวเลขเงนิเฟอ้ยุโรป Core CPI เบือ้งต้นเดอืน พ.ค. ออกมาชะลอตวัลงและต่ำกว่าคาด โดยอยู่ที ่

+2.3% YoY (ตลาดคาดที่ +2.4% YoY vs. เดอืนกอ่นที่ +2.7%) ทั้งนี้ จับตาการประชุม ECB 
ในวันที่ 5 มิ.ย. โดยตลาดคาดว่า ECB จะมีมติปรับลดอตัราดอกเบี้ยลง 25bps สู่ระดบั 2.00%  
- Meta Platforms (META US) เดนิหน้าพฒันาระบบโฆษณาอตัโนมัติดว้ย AI เต็มรูปแบบ คาด

เปิดใช้งานภายในสิ้นปี 2026 บริษัทกำลังเร่งพฒันาเคร่ืองมอืโฆษณาแบบครบวงจรที่ขับเคลื่อน
ด้วยเทคโนโลยีปัญญาประดิษฐ์ (AI) โดยตั้งเป้าให้พร้อมใช้งานเตม็รูปแบบภายในสิ้นปี 2026 
ตามรายงานจาก The Wall Street Journal ที่อ้างอิงแหล่งข่าวใกลชิ้ด การเปลีย่นผ่านนีส้ะทอ้น
ยุทธศาสตร์ของ Meta ในการผลักดันขีดความสามารถด้านโฆษณาให้ก้าวหน้าเพือ่ตอบโจทย์
การแข่งขันที่เขม้ข้นในตลาดโฆษณาดิจิทลั โดยระบบใหม่ของ Meta จะเปิดทางให้แบรนด์
สามารถอัปโหลดเพียงภาพสินคา้และงบประมาณ แล้วปลอ่ยให้ AI ของบริษัทจัดการขั้นตอนที่
เหลือทั้งหมด ตั้งแต่การสร้างภาพ วิดีโอ ข้อความโฆษณา ไปจนถึงการเลือกกลุ่มเป้าหมายบน
แพลตฟอร์มอย่าง Facebook และ Instagram แบบอตัโนมัติ ไม่เพียงเทา่นั้น ระบบยังสามารถ
ปรับเปลี่ยนเนือ้หาโฆษณาแบบเรียลไทม์ให้เหมาะกบับริบทเฉพาะของผู้ใช้งานแตล่ะราย เช่น 
ตำแหน่งที่ตั้ง หรือความสนใจเฉพาะบุคคล 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำเก็งกำไร มอง Meta เป็นหนึ่งในบริษัทเทคโนโลยทีี่แสดงศักยภาพใน

การขับเคลือ่นธุรกิจด้วยโครงสรา้งพื้นฐานด้าน AI อย่างต่อเนือ่ง โดยรายไดแ้ละกำไรที่ออกมา
เหนือความคาดหมายในไตรมาสแรก ไม่เพียงสะทอ้นการเตบิโตของตลาดโฆษณา แตย่ังแสดงให้
เห็นถึงความสามารถของ Meta ในการใช้ AI เพือ่เพิม่ประสทิธิภาพของระบบโฆษณา ทั้งในแง่
ของการเจาะกลุม่เป้าหมายและการกำหนดราคาตอ่โฆษณา ซึง่ทำให้รายได้จากธุรกิจหลัก
เติบโตอย่างมัน่คง แม้ในภาวะที่งบโฆษณาของบริษัททั่วโลกเริม่เผชิญแรงกดดนัจากภาวะ
เศรษฐกิจและนโยบายภาษีนำเข้า 
- อุตสาหกรรมรถยนต์พลังงานใหม่ของจีน (NEV) ยังคงแสดงภาพการแข่งขันทีเ่ข้มข้นในเดือน

พฤษภาคม โดยบริษัทรายใหญ่ต่างรายงานยอดขายที่หลากหลาย ทั้งในแง่ของอตัราการ
เติบโตและความเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างในไลน์ผลติภัณฑ์ จาก BYD ที่ยอดขายทรงตัวแตย่ัง
แข็งแกร่งในตลาดตา่งประเทศ ไปจนถึง Xiaomi ที่ยังคงรักษาแรงส่งของ SU7 ได้ต่อเนือ่ง ผู้ผลิต
รายใหญ่หลายรายเร่ิมแสดงให้เห็นชัดถึงการเปลีย่นจุดเนน้จากยอดขายเชิงปริมาณสู่การ
สร้างผลิตภณัฑ์ระดับพรเีมียม และขยายตลาดต่างประเทศเปน็หัวใจสำคัญของกลยุทธ์ โดยใน
เดือนทีแ่ลว้ ภาพรวมการส่งมอบรถยนต์ NEV ของจีนยังคงเตบิโตในระดับ YoY แต่ชะลอลงในแง่ 
MoM สำหรับบางแบรนด์ทีอ่ยู่ระหว่างการเปลี่ยนผ่านผลิตภัณฑ์หรือปรับตำแหน่ง
กลุ่มเป้าหมาย นอกจากนี ้ หลายค่ายยังเร่ิมเปิดตัวรถยนต์รุ่นใหม่ที่มีระบบขับขีอ่ัจฉริยะเทียบ
ช้ัน Tesla แต่ตั้งราคาแข่งขันในระดับ Mass market ซึ่งสะทอ้นถึงแนวโนม้การแข่งขันเชิง
เทคโนโลยีมากขึน้ในตลาด EV จีน 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ประเมินจากภาพรวมยอดส่งมอบในเดือนพฤษภาคม สะทอ้นให้เหน็แนวโน้มที่

ผู้ผลิต EV จีนเร่ิมแสดงจุดยนืและกลยุทธ์ทีแ่ตกต่างกันมากขึ้น โดยเฉพาะ BYD ซึ่งยังคงรักษา
ความเป็นผู้นำในดา้นโครงสร้างธุรกิจที่ครบวงจร ทั้งในแง่ความหลากหลายของผลติภัณฑ์ การ 



 

   
 
กระจายตลาด และความสามารถในการควบคุมห่วงโซอุ่ปทาน ตั้งแต่แบตเตอร่ีไปจนถึงการ
ขยายตลาดต่างประเทศอย่างมีระบบ 
- Alibaba Group (9988 HK, BABA US) และ SAP SE ประกาศความร่วมมือเชิงกลยุทธเ์พือ่เร่ง

การทรานสฟ์อร์มดิจิทัลขององค์กรผ่านเทคโนโลยี Cloud และ AI โดย SAP จะผสานซอฟตแ์วร์
องค์กรช้ันนำเข้ากบั Alibaba Cloud ซึ่งเป็นผู้ให้บริการคลาวด์ทีม่ีความมัน่คง ปรับขยายได้ และ
มีศักยภาพดา้น AI ขั้นสูง โดยในความร่วมมอืนี้ Alibaba Cloud จะได้รับการรับรองในโครงการ 
SAP IaaS Certification ล่าสดุ รองรับการใช้งานโซลูชัน SAP Cloud ERP และ SAP 
Integrated Business Planning (IBP) บนโครงสร้างพื้นฐานของ Alibaba Cloud ไดเ้ตม็
รูปแบบ โดย Alibaba Group เองจะเร่ิมนำ SAP Cloud ERP Private ไปใช้งานภายในองค์กร
ด้วย 
- ติดตามรายงานตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในสัปดาห์นี้: สหรัฐฯ S&P Global Services PMI 

เดือน พ.ค. (ตลาดคาดและเดอืนก่อนที่ระดับ 52.3 จุด), Nonfarm Payrolls เดือน พ.ค. (ตลาด
คาดที่ระดับ 1.30 แสนราย vs. เดือนกอ่นที่ 1.77 แสนราย) และ Unemployment Rate เดือน 
พ.ค. (ตลาดคาดและเดือนก่อนทีร่ะดับ 4.2%), ยุโรป PPI เดอืน เม.ย. (ตลาดคาดที่ -1.8% 
MoM vs. เดือนก่อนที่ -1.6%) และ HCOB Services PMI เดือน พ.ค. (ตลาดคาดและเดือน
ก่อนที่ระดับ 48.9 จุด) และ PPI เดอืน เม.ย. (ตลาดคาดที ่+1.2% YoY vs. เดือนก่อนที ่+1.9%), 
จีน Caixin Services PMI เดือน พ.ค. (ตลาดคาดที่ระดบั 51.0 จุด vs. เดอืนกอ่นที่ 50.7 จุด) 
- ติดตามรายงานผลประกอบการฯ ในสัปดาห์นี้: พุธ Dollar Tree (ตลาดคาดรายได้ -40.6% 

YoY และ EPS -15.5%), พฤหัสบดี Broadcom (ตลาดคาดรายได้ +19.5% YoY และ EPS 
+42.4%) และ Lululemon (ตลาดคาดรายได ้+6.8% YoY และ EPS +2.3%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Dell, Marvell, Meta, อุตสาหกรรม EV จีน, Novo Nordisk, TSMC 
 
OECD ปรบัลดคาดการณก์ารเตบิโตของเศรษฐกจิโลกในป ี2568 ลงสูร่ะดบั 2.9% (จากเดมิ 
3.1%) โดยสาเหตหุลกัมาจากมาตรการภาษนีำเขา้ของสหรฐัฯ

 
Source: OECD, ASPS Global Strategy 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Dell (DELL US) และ Marvell (MRVL U) ตอกยำ้ภาพ AI Infrastructure ดีมานด์ยังแกร่ง, ซัพพลายเชนทีด่ีขึ้น, โอกาสยัง
เปิดกวา้งใน Value Chain 

- ในช่วงเวลาที่กระแสการลงทนุดา้นปัญญาประดิษฐย์ังคงเป็นธีมหลักของตลาดโลก ผลประกอบการล่าสุดของ Dell 
Technologies และ Marvell Technology ได้สะทอ้นสัญญาณที่ชัดเจนวา่ความตอ้งการในโครงสร้างพื้นฐาน AI ยังคงแข็งแกร่ง
และเร่งตัวอย่างตอ่เนือ่ง โดยมีแรงขับเคลือ่นจากการใช้จ่ายของ Hyperscaler รายใหญ่ และองค์กรระดับชาต ิซึ่งตา่งกำลังเร่ง
วางรากฐานด้าน Computing สำหรับโลกยุคใหม่ที่ขบัเคลือ่นด้วย AI 

- Dell Technologies ในฐานะผู้ให้บริการระบบโครงสร้างพื้นฐานครบวงจร รายงานยอดคำสั่งซื้อสำหรับเซิร์ฟเวอร์ที่รองรับ AI 
สูงถึง $1.21 หมื่นล้านในไตรมาสเดียว ซึ่งมากกว่ายอดรวมคำสั่งซือ้ทั้งปีของปีงบประมาณก่อนหน้า ส่งผลให้บริษัทมียอดคำสั่ง
ซื้อคงค้าง (Backlog) ที่สูงถึง $1.44 หมื่นล้าน พร้อมคาดการณว์า่จะสามารถส่งมอบได้ถึง $7 พันล้าน ในไตรมาสถดัไป Jeff 
Clarke COO ของ Dell กล่าวอยา่งมั่นใจว่าแนวโน้มการเตบิโตนีม้าจากลูกค้าหลากหลายกลุ่ม ไม่วา่จะเป็น Hyperscaler ระดับ 
Tier-2 ไปจนถึงองค์กรเอกชนขนาดใหญ่ ทีต่่างกำลังเร่งลงทนุเพือ่สร้าง AI workload infrastructure ภายในองค์กร 

- ถึงแม้ผลกำไรสทุธิตอ่หุ้นจะตำ่กว่าคาดการณ์ของนักวเิคราะห์ในไตรมาสล่าสุด แต่รายได้รวมของ Dell ยังออกมาดีกว่าคาด 
โดยมีการเติบโต 5% YoY โดยเฉพาะในกลุม่ Infrastructure Solutions (ISG) ที่โตถึง 12% YoY ที่ได้แรงหนุนจากรายได้ฝั่ง
เซิร์ฟเวอร์และเนต็เวิร์กที่ $6.3 พันล้าน เพิ่มขึ้น 16% YoY นอกจากนั้น บริษัทมีการปรับประมาณการกำไรสุทธิตอ่หุ้นของทั้งปี
ขึ้นเป็น $9.40 พร้อมส่งสญัญาณว่ารายได้ในไตรมาส 2 อาจแตะระดับ $2.85–$2.95 หมื่นล้าน สงูกว่าที่นักวเิคราะห์คาดไวท้ี่ 
$2.54 หมื่น พร้อมมองกำไรสุทธติ่อหุ้นอยูท่ี่ $2.25 มากกว่าคาดที่ $2.09  

- อีกด้านหนึ่ง Marvell Technology ผู้เชี่ยวชาญด้าน Custom silicon สำหรับ AI workloads ก็รายงานผลประกอบการไตร
มาสแรกที่น่าประทับใจ ดว้ยรายได้รวม $1.90 พันล้าน เติบโต 63% YoY ดีกว่าคาด $1.88 พันล้าน และกำไรสุทธติ่อหุน้อยู่ที่ 
$0.62 เติบโตถึง 158% YoY ดีกว่าคาด $0.61 โดยรายได้จากกลุม่ Data Center คิดเป็น 76% ของรายได้รวม ซึ่ง Marvell 
ระบุว่ารายได้จาก AI ได้กลายเป็นส่วนใหญ่ของรายได้ในกลุม่ดาต้าเซ็นเตอร์แล้วในไตรมาสนี้ โดยเฉพาะจากการส่งมอบ 
Custom AI XPU ให้กับลูกค้า Hyperscaler รายใหญ่ของสหรัฐฯ นอกจากนัน้ บริษัทมองในไตรมาส 2 รายไดอ้ยูท่ี่ประมาณ $2 
พันลา้น ดีกว่าคาดที่ $1.98 พันล้าน และมองกำไรสุทธิตอ่หุ้นอยู่ในช่วง $0.62-$0.72 เท่ากับคาด 

- Matt Murphy CEO ของ Marvell เน้นย้ำถึงความพร้อมเชิงกลยทุธ์ โดยเฉพาะการจองกำลังการผลิต 3nm wafer และ 
Advanced packaging สำหรับชิปเจเนอเรชันใหม่ที่คาดว่าจะเร่ิมผลิตในปี 2026 พร้อมทั้งขยายความร่วมมือกบั Nvidia ผา่น
โครงการ NVLink Fusion และการเติบโตของธุรกิจ Electro-optics ที่ยังแข็งแกร่ง ทั้งหมดนีท้ำให้บรษิัทมั่นใจวา่รายได้จาก 
Custom AI silicon จะเติบโตต่อเนื่องไปถึงปีงบประมาณ 2027 และหลังจากนั้น 

- แม้จะมีความกังวลจากนักวิเคราะห์บางสว่นเกี่ยวกับความเสี่ยงของ Dual sourcing, การพึ่งพาลกูค้ารายใหญ่ และความผนั
ผวนของอัตรากำไรข้ันตน้จากการเปลี่ยน Product mix แต่ผูบ้ริหารของ Marvell ยังคงให้ความเช่ือมั่นในแนวโน้มการเติบโต
อย่างยั่งยนื และไดเ้ตรียมจัดงาน Custom AI Investor Event ในวนัที่ 17 มิถุนายน เพือ่สือ่สารแผนการขยายตลาดและตอกย้ำ
ความเป็นผู้นำใน Custom AI infrastructure 

 



 

 

- เมื่อพิจารณาร่วมกบักรณีที่กระทรวงพลังงานสหรัฐฯ เพิ่งประกาศลงทุนสร้างซูเปอร์คอมพิวเตอร์ Doudna โดยใช้เซิร์ฟเวอร์
จาก Dell และชิป Vera Rubin จาก Nvidia เพือ่ขับเคลือ่นการวิจัยขั้นสูงทั้งในชีววิทยา เคม ีและฟิสิกส์ จะเห็นได้ว่าภาครัฐเองไดม้ี
บทบาทสำคัญในการหนนุดีมานด์ AI infrastructure อย่างต่อเนือ่ง โดยเฉพาะในมิติของเทคโนโลยีระดับชาตแิละความมั่นคง 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่าผลประกอบการลา่สุดของ Dell และ Marvell ไมเ่พยีงสะทอ้นความต้องการ AI infrastructure ที่
ยังคงเร่งตัวอยา่งตอ่เนื่อง แต่ยังแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการสร้างรายได้ของทั้งสองบริษัทไดอ้ย่างเป็นรูปธรรม ภาพรวม
เหล่านี้ยังย้ำให้เหน็ว่า AI infrastructure ไม่ได้เป็นเพียงกระแสระยะสั้น แต่กำลังกลายเปน็หนึ่งในองค์ประกอบหลักของโครงสร้าง
พื้นฐานระดับโลก ทั้งจากฝั่งภาคเอกชน หน่วยงานรัฐ ไปจนถึงองค์กรวิจัย โดย Dell ได้แสดงให้เห็นถงึ Demand visibility ที่
ชัดเจนจากยอดคำสั่งซื้อ AI server ที่พุ่งข้ึนอยา่งมีนยัสำคัญ ขณะที่ Marvell เตบิโตจากฝั่ง Silicon ที่อยูเ่บือ้งหลังการ
ประมวลผล AI โดยเฉพาะในตลาด Custom silicon สำหรับ Hyperscaler ทีเ่ร่ิมเห็นการขยายตวัอย่างตอ่เนือ่ง 

- สำหรับ Dell Technologies ความโดดเด่นอยู่ที่ความสามารถในการสร้างและบริหาร Pipeline ของ AI server ไดอ้ย่างมี
ประสิทธิภาพ โดยไตรมาสนีส้ามารถปิดคำสั่งซือ้ AI server ได้สูงถึง $1.21 หมื่นล้าน พร้อม Backlog ที่แตะระดับ $1.44 หมื่น
ล้าน ขณะทีบ่ริษัทคาดวา่จะรับรู้รายได้จาก AI server ไดม้ากถึง $7 พันล้านภายในไตรมาส 2 เพียงไตรมาสเดยีว ถอืเป็นตวั
เลขทีสู่งข้ึนเมือ่เทียบกบัในอดีต และสะท้อนถึง Execution capability ที่ปรับตัวไดด้ีขึ้น นอกจากนี ้Dell ยังมีจุดแข็งด้านความ
ร่วมมอืกับพารท์เนอร์อย่าง Nvidia, Google, HuggingFace และ Cohere ซึ่งเสริมความน่าเช่ือถอืให้แก่ Positioning ของ Dell 
ในฐานะ Key enabler สำหรับ AI computing ขององค์กรขนาดใหญ่และภาครัฐ 

- ขณะที ่Marvell Technology โดดเด่นในมิติของเทคโนโลยแีละกลยุทธเ์ฉพาะทาง บริษัทมีบทบาทชัดเจนในฐานะผูน้ำดา้น 
Custom silicon สำหรับ Hyperscaler และ AI workloads เฉพาะทาง โดยรายได้จากกลุ่ม Data center คิดเป็น 76% ของ
รายได้รวม และในไตรมาสนี้ AI ไดก้ลายเป็นส่วนใหญ่ของรายได้ในกลุ่ม Data center แล้ว ความสามารถในการปิดดีลกบั 
Hyperscaler รายใหญ่ของสหรัฐฯ และการวาง Roadmap สำหรับ 3nm wafer พร้อม Advanced packaging สำหรับปี 2026 
แสดงถึง Positioning ทีแ่ข็งแกร่งใน Supply chain ของ AI compute ที่ตอ้งการประสิทธิภาพระดับสงู 

- อีกหนึ่งประเด็นสำคัญคือ Dell คาดว่าจะสามารถรับรู้รายได้จาก AI server ได้ถึง $7 พันลา้น ภายในไตรมาสเดียว ซึ่งไมเ่พียง
สะทอ้นถึงความแข็งแกร่งของอปุสงค์เท่านัน้ แต่ยังอาจเป็นสัญญาณว่าซพัพลายเชนของระบบ AI infrastructure โดยรวมเร่ิมมี
ความคลอ่งตัวมากข้ึน การที่ Dell สามารถเร่งการส่งมอบเซิร์ฟเวอร์ AI ได้ในระดับนี้ แสดงถึงความพร้อมของส่วนประกอบหลัก 
ไม่ว่าจะเป็นชิป AI, เซิร์ฟเวอร์, และระบบระบายความร้อน ซึ่งก่อนหน้านีน้ักลงทนุเคยกังวลว่า Nvidia อาจเผชิญขอ้จำกัดดา้น
การผลิตและการส่งมอบชิปในช่วงต้นปี การที่คำสั่งซือ้สามารถแปลงเป็นรายได้จริงในระดับสูงเช่นนี้ จึงอาจสะทอ้นว่าปัญหาคอ
ขวดบางส่วนใน Value chain เร่ิมคลี่คลาย และส่งผลบวกตอ่บริษัทใน Ecosystem เดียวกนั 

- ด้วยเหตุนี้ เรายังคงมีมุมมองเชงิบวกตอ่หุ้นกลุม่ AI supply chain ไม่เฉพาะ Dell และ Marvell แต่รวมถึงผู้เล่นสำคัญอืน่ ๆ ทั้ง 
Nvidia (ผู้นำดา้น AI compute ทีย่ังเป็นแกนหลักของ Ecosystem), Broadcom (ผู้ผลิต Custom ASIC และ Switch ที่จำเป็น
ต่อการจัดการ Data flow), Micron และ SK Hynix (ที่จะไดอ้านิสงส์จากความต้องการ HBM และ DRAM ที่เพิ่มขึ้น), Oracle (ที่
เร่งลงทุนดา้น AI cloud infrastructure และมี Positioning แข็งแกร่งในภาคองค์กร)  

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ความล่าช้าในการส่งมอบ 2) Margin กดดนัจากการแข่งขัน 3) การพึ่งพาลูกค้ารายใหญ ่4) 
ความไม่แน่นอนจากนโยบายภาครัฐ 

 



 

 

     Meta Platforms (META US) เดินหนา้พัฒนาระบบโฆษณาอตัโนมตัิดว้ย AI เตม็รูปแบบ คาดเปิดใช้งานภายในสิน้ปี 2026 

- Meta กำลังเร่งพัฒนาเคร่ืองมอืโฆษณาแบบครบวงจรที่ขับเคลื่อนด้วยเทคโนโลยีปญัญาประดิษฐ์ (AI) โดยตั้งเปา้ให้พร้อมใช้
งานเต็มรูปแบบภายในสิน้ปี 2026 ตามรายงานจาก The Wall Street Journal ทีอ่้างอิงแหล่งข่าวใกล้ชิด การเปลี่ยนผ่านนี้
สะทอ้นยทุธศาสตร์ของ Meta ในการผลักดันขีดความสามารถด้านโฆษณาให้ก้าวหน้าเพื่อตอบโจทย์การแข่งขันทีเ่ข้มข้นใน
ตลาดโฆษณาดิจิทลั 

- ระบบใหม่ของ Meta จะเปิดทางให้แบรนดส์ามารถอัปโหลดเพียงภาพสนิค้าและงบประมาณ แล้วปลอ่ยให้ AI ของบริษัทจัดการ
ขั้นตอนทีเ่หลอืทั้งหมด ตั้งแต่การสร้างภาพ วดิีโอ ข้อความโฆษณา ไปจนถึงการเลอืกกลุม่เปา้หมายบนแพลตฟอร์มอยา่ง 
Facebook และ Instagram แบบอัตโนมตัิ ไมเ่พียงเท่านั้น ระบบยังสามารถปรับเปลี่ยนเนือ้หาโฆษณาแบบเรียลไทม์ให้เหมาะกับ
บริบทเฉพาะของผู้ใช้งานแต่ละราย เช่น ตำแหน่งที่ตั้ง หรือความสนใจเฉพาะบุคคล 

- Mark Zuckerberg ซีอีโอของ Meta ระบุเมื่อสัปดาห์ที่ผ่านมาวา่ นักโฆษณาในปัจจุบันต่างต้องการเคร่ืองมือ AI ทีส่ามารถ
สร้างผลลพัธ์ในระดับขนาดใหญ่ได้จริง เป้าหมายของ Meta คือการสร้างแพลตฟอร์มทีเ่ปรียบเสมือน One-stop AI shop 
สำหรับผู้ลงโฆษณา โดยให้ระบบช่วยบริหารจัดการตั้งแต่ตน้จนจบอย่างอัตโนมตัิและมีประสทิธิภาพ 

- ในขณะเดยีวกัน คู่แข่งในแวดวงเทคโนโลยี ไม่ว่าจะเป็น Google หรือ OpenAI ต่างกำลังพัฒนาเคร่ืองมือสร้างภาพและวิดีโอ
ด้วย AI เพือ่ใช้ในงานโฆษณาเช่นกัน แตย่ังคงมีประเดน็ทีอุ่ตสาหกรรมต้องจับตา ไดแ้ก่ ความปลอดภัยของแบรนด์ การควบคุม
คุณภาพคอนเทนต์ และเสรีภาพในด้านความคิดสร้างสรรค์ 

- Meta มีจุดแข็งจากฐานผู้ใช้งานทั่วโลกมากกว่า 3.43 พันล้านราย ทำให้บริษัทสามารถใช้ข้อมลูจำนวนมหาศาลเพือ่ปรับแต่ง
การแสดงผลโฆษณาให้มปีระสิทธภิาพสูงสดุ นอกจากนี้ แพลตฟอร์มอื่นอย่าง Snap, Pinterest และ Reddit ต่างก็กำลัง
เดินหนา้พัฒนาโซลูชัน AI ของตัวเองเพื่อแย่งชิงส่วนแบ่งตลาดโฆษณาที่กำลังขยายตัวอยา่งรวดเร็ว 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำเก็งกำไร มอง Meta เป็นหนึ่งในบริษัทเทคโนโลยทีี่แสดงศักยภาพในการขับเคลือ่นธุรกิจด้วย
โครงสร้างพื้นฐานดา้น AI อย่างตอ่เนื่อง โดยรายไดแ้ละกำไรที่ออกมาเหนอืความคาดหมายในไตรมาสแรก ไมเ่พียงสะทอ้นการ
เติบโตของตลาดโฆษณา แต่ยังแสดงให้เห็นถึงความสามารถของ Meta ในการใช้ AI เพือ่เพิ่มประสทิธภิาพของระบบโฆษณา ทั้ง
ในแง่ของการเจาะกลุ่มเป้าหมายและการกำหนดราคาตอ่โฆษณา ซึง่ทำให้รายได้จากธุรกิจหลักเตบิโตอยา่งมั่นคง แม้ในภาวะที่งบ
โฆษณาของบริษัททั่วโลกเริ่มเผชิญแรงกดดันจากภาวะเศรษฐกิจและนโยบายภาษีนำเข้า 

- การที่ Meta ให้แนวโน้มรายได้ในไตรมาสถัดไปในระดับที่สอดคลอ้งกับนักวเิคราะห์ ท่ามกลางความไม่แนน่อนดา้นนโยบาย
การค้า ถือเป็นสญัญาณเชิงบวกต่อราคาหุน้ในระยะสั้น โดยเฉพาะเมือ่เทยีบกับบริษัทเทคโนโลยีรายอื่นทีเ่ลอืกจะไม่ให้ 
Guidance หรือปรับลดงบลงทนุลง ขณะที่ Meta กลบัสวนทางด้วยการปรับเพิม่งบลงทุนรายปีจากช่วงก่อนหน้าขึน้ ซึ่งส่วน
ใหญ่เป็นการเร่งการลงทุนใน Data center และโครงสร้างพื้นฐาน AI เพือ่รองรับการเติบโตในระยะยาว 

- อีกหนึ่งประเด็นที่นา่จับตาคือ ความเช่ือมโยงระหว่างแผน CapEx ที่เพิม่ขึ้นของ Meta กับห่วงโซ่การผลิตในอุตสาหกรรม AI 
Infrastructure โดยเฉพาะบริษัทที่เปน็ผู้ผลติชิปหรืออปุกรณ์สำหรับ Data center เช่น Nvidia, Broadcom, Marvell, SK 
Hynix และ Micron ซึ่งเป็นกลุ่มหุน้ที่เราชอบ ซึ่งอาจได้รับอานสิงสจ์ากการลงทุนของ Big tech ทีย่ังคงอยู่ นอกจากนั้น การที ่

 

  



 

 

Meta เร่งใช้จ่ายในช่วงทีต่ลาดเร่ิมมีสัญญาณไมแ่น่ใจกับการขยาย Data center นบัว่าเป็นปัจจัยกระตุ้น Sentiment ในกลุ่มนี้
อย่างมนีัยสำคัญ 

- อย่างไรก็ตาม แม้จะมีปัจจัยบวกหลายดา้น แต่ Meta ยังคงเผชิญความทา้ทายจากปัจจัยภายนอก เช่น การชะลอตัวของงบ
โฆษณาจากผู้ลงโฆษณาในเอเชีย โดยเฉพาะ E-commerce จีนอยา่ง Temu และ Shein ที่ลดงบในตลาดสหรัฐฯ และความเสี่ยง
ด้านกฎระเบียบในยุโรปจากกรณลีะเมิด Digital Markets Act ซึ่งอาจกระทบรายได้จากยุโรปในไตรมาส 3 ขณะที่ Meta กำลัง
เผชิญคดีความสำคัญในสหรัฐฯ ซึ่ง FTC พยายามยืน่ฟอ้งให้แยกกิจการ Instagram และ WhatsApp ออกจากบริษัทแม ่

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) แรงกดดันจากกฎระเบยีบในยุโรป 2) คดีความจาก FTC ในสหรัฐฯ 3) การลดงบโฆษณาของ
ลูกค้า E-commerce 4) การแข่งขันด้าน AI ที่รุนแรง 5) ความไมแ่นน่อนของเศรษฐกิจ 

 

     อุตสาหกรรม EV จีนเดอืนพฤษภาคม การแข่งขนัเชิงกลยทุธ์ยังเข้มข้น ท่ามกลางการเปิดตัวรุ่นใหม่และแรงกดดันจาก
ราคาขาย 

- อตุสาหกรรมรถยนตพ์ลังงานใหม่ของจีน (NEV) ยังคงแสดงภาพการแข่งขันทีเ่ข้มข้นในเดือนพฤษภาคม โดยบริษัทรายใหญ่
ต่างรายงานยอดขายที่หลากหลาย ทั้งในแง่ของอตัราการเติบโตและความเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างในไลน์ผลิตภณัฑ์ จาก BYD 
ที่ยอดขายทรงตัวแต่ยังแข็งแกร่งในตลาดต่างประเทศ ไปจนถึง Xiaomi ที่ยังคงรักษาแรงส่งของ SU7 ได้ต่อเนือ่ง ผู้ผลติรายใหญ่
หลายรายเร่ิมแสดงให้เห็นชัดถึงการเปลีย่นจุดเน้นจากยอดขายเชิงปริมาณสู่การสร้างผลติภัณฑ์ระดับพรีเมียม และขยายตลาด
ต่างประเทศเป็นหวัใจสำคัญของกลยุทธ ์

- ในเดอืนทีแ่ลว้ ภาพรวมการส่งมอบรถยนต ์NEV ของจีนยังคงเติบโตในระดับ YoY แต่ชะลอลงในแง่ MoM สำหรับบางแบรนด์ที่
อยู่ระหว่างการเปลี่ยนผ่านผลติภณัฑ์หรือปรับตำแหน่งกลุม่เปา้หมาย นอกจากนี้ หลายค่ายยังเร่ิมเปิดตัวรถยนต์รุ่นใหม่ทีม่ี
ระบบขับขีอ่ัจฉริยะเทียบชัน้ Tesla แตต่ั้งราคาแข่งขันในระดับ Mass market ซึ่งสะทอ้นถึงแนวโนม้การแข่งขันเชิงเทคโนโลยมีากข้ึน
ในตลาด EV จีน 

BYD: รักษาฐานไว้มัน่ในประเทศ ขยายเร็วในตา่งแดน 

- BYD มียอดขายรวมในเดือนพฤษภาคมที่ 382,476 คัน เพิ่มขึ้น +15.27% YoY และทรงตัว MoM (+0.63%) โดยเป็น
ยอดขายจากรถยนต์สว่นบุคคล 376,930 คัน แบ่งเป็น BEV (รถยนต์ไฟฟา้ 100%) จำนวน 204,369 คัน +39.6% YoY, 
+4.41% MoM และ PHEV (ปลั๊กอินไฮบริด) ที่ 172,561 คัน -6.26% YoY, -2.44% MoM ซึ่งนบัเป็นเดอืนที่ 2 ตดิตอ่กันที่
ยอดขาย PHEV ลดลงทั้ง YoY และ MoM และตำ่กว่ายอดขาย BEV สะท้อนการเปลี่ยนพฤติกรรมผู้บริโภค และอาจส่งผลตอ่กล
ยุทธ์ระยะยาวของ BYD 

- จุดแข็งเด่นชัดในเดอืนนี้คือ ยอดขายต่างประเทศทีพุ่่งข้ึนทำสถติิใหม่ที่ 89,047 คัน +137.46% YoY, +12.60% MoM ซึ่งเปน็
เดือนที่ 6 ติดต่อกนัที่ยอดขายในต่างประเทศทำจุดสูงสุดใหม ่ขณะที่การติดตั้งแบตเตอร่ีของ BYD ได้เตบิโตอยา่งแข็งแกร่ง
เช่นกัน โดยอยู่ที่ 28.476 GWh +101.12% YoY ตอกย้ำบทบาทของบริษัทในฐานะทั้งผู้ผลติรถยนต์และผู้ผลติแบตเตอร่ีช้ันนำ
ของจีน 

 



 

 

Nio: พึ่งพิงแบรนดล์ูก Onvo และ Firefly มากขึ้น ขณะยอดขายแบรนด์หลักยังชะลอ 

- Nio มียอดส่งมอบในเดอืนพฤษภาคมรวม 23,231 คัน เพิ่มขึ้น +13.08% YoY แต่ลดลง -2.80% MoM โดยแบรนด์หลักของ 
Nio เองกลบัมียอดขายลดลงเหลอืเพยีง 13,270 คัน -35.41% YoY และ -31.13% MoM ขณะที่ Onvo ซึ่งเปน็แบรนด์ลูก ส่ง
มอบ 6,281 คัน +42.75% MoM และ Firefly ซึ่งเพิ่งเร่ิมส่งมอบในเดือนเมษายน ทำได ้3,680 คันในเดือนพฤษภาคมแบบเต็ม
เดือนคร้ังแรก สะทอ้นว่ายอดขายรวมของ Nio ได้รบัแรงหนุนหลักจากการเปิดตัวแบรนด์ใหม่ที่จับกลุม่ตลาดกวา้งมากข้ึน 

- ทั้งนี้ Nio อยู่ระหวา่งการอัปเดตรุ่นสำคัญ 4 รุ่น ได้แก่ ES6, EC6, ET5 และ ET5T ซึ่งอาจส่งผลต่อยอดขายในระยะสั้น แต่ใน
เชิงกลยุทธ์ถือเปน็การรีเฟรชกลุม่ผลิตภณัฑ์หลักทีส่ร้างยอดขายถึง 81% ของปี 2024 ซึ่งอาจช่วยให้ยอดขายของแบรนด์หลัก
ฟื้นตวัในไตรมาสถดัไป 

Li Auto: กลับสู่แนวโน้มเตบิโต พร้อมเสริมทพัด้วย SUV ไฟฟา้ลว้นรุ่นแรก 

- หลังจากยอดขายลดลงในเดอืนเมษายน Li Auto กลับมาทำผลงานไดอ้ย่างแข็งแกร่งในเดอืนพฤษภาคม ด้วยยอดส่งมอบ 
40,856 คัน +20.38% MoM และ +16.66% YoY โดยมแีรงหนุนจากการเปิดตัว Li Mega รุ่นใหมแ่ละการรีเฟรชรุ่น L-Series 
EREV บริษัทเตรียมเปิดตัว Li i8 (SUV ไฟฟา้ล้วน 6 ทีน่ั่ง) ในเดือนกรกฎาคม และ Li i6 (SUV 5 ทีน่ัง่) ในเดอืนกันยายน ซึ่งจะ
เป็นก้าวสำคัญสู่การขยายพอร์ต BEV ของบริษัทที่เคยเนน้เฉพาะ EREV 

- แมเ้ดอืนที่ผ่านมา สือ่ทอ้งถ่ินจะมีการรายงานว่าบริษัทปรับลดเปา้ยอดขายป ี2025 จาก 700,000 คัน เหลอื 640,000 คัน แต่
การเติบโตของ Li Auto ยังแข็งแกร่ง โดยมียอดส่งมอบสะสม 167,659 คันในช่วง 5 เดือนแรกของปี +18.73% YoY และ
โครงสร้างธุรกิจยังมั่นคง ทั้งในด้านร้านค้า 506 แห่ง, ศูนย์บริการ 502 แห่ง, และสถานีชาร์จดว่น 2,414 แห่ง ซึ่งเตรียมไว้รองรับ
การขยายผลติภัณฑ์ในคร่ึงปีหลัง 

Xpeng: เติบโต YoY อย่างก้าวกระโดด แมส้ะดดุเล็กนอ้ย MoM 

- Xpeng รายงานยอดส่งมอบ 33,525 คันในเดอืนพฤษภาคม +230.43% YoY แต่ -4.34% MoM โดยรักษาระดับส่งมอบเกิน 
30,000 คันต่อเดือนตดิตอ่กันเปน็เดอืนที่ 7 ซึ่งถอืว่าน่าประทบัใจ แม้จะมีการปรับฐานบ้างในเชิง MoM ขณะที่รถรุ่น X9 MPV ส่ง
มอบ 3,227 คัน เพิ่มขึ้นทั้ง YoY และ MoM ซึ่งถือวา่เปน็ผลติภัณฑ์ราคาสูงสุดของบริษัทที่มีแผนบุกยุโรปในคร่ึงหลังปีนี้ 

- ไฮไลต์สำคัญคือ การเปิดตัว Mona M03 รุ่น Max และ Plus โดยเฉพาะรุน่ Max ทีม่าพรอ้มระบบขบัขี่อัจฉริยะ Turing ของ 
Xpeng ซึ่งรองรับการใช้งานบนถนนสาธารณะทัว่ประเทศจีนโดยไมต่้องเสียค่าสมัครรายเดอืน ระบบนี้ถือเป็น ADAS ขั้นสูงทีม่ี
ความสามารถใกลเ้คียงกับ Tesla FSD ในบางด้าน และนบัเปน็คร้ังแรกที่ฟีเจอร์ขับขีอ่ัจฉริยะระดบันี้ถกูนำเสนอในรถยนต์ราคา
ต่ำกว่า 20,000 ดอลลาร์ฯ ทำใหไ้ด้รับคำสั่งซือ้ถึง 12,566 คันภายในชั่วโมงแรกของการเปิดตัว 

Xiaomi EV: รักษาโมเมนตมั SU7 ได้ต่อเนือ่ง เตรียมรุกตลาด SUV 

- Xiaomi EV ส่งมอบมากกวา่ 28,000 คัน ในเดอืนพฤษภาคม เทา่กับเดอืนเมษายน แม้จะไม่เปดิเผยตัวเลขที่แน่ชัด แต่การรักษา
ยอดขายระดับนี้ตอ่เนือ่งเป็นเดอืนที่ 8 นบัว่ามีเสถียรภาพสูง ในขณะที่รุ่นใหมอ่ย่าง YU7 ซึ่งเป็น SUV รุ่นแรกของบริษัท ได้
เปิดตัวต้นแบบไปแล้วเมือ่ปลายพฤษภาคม และจะเริ่มเปิดตัวจริงในเดือนกรกฎาคม 

- ในไตรมาสแรกของปี 2025 Xiaomi EV ทำรายได้ 1.81 หมื่นล้านหยวน +11% QoQ และลดขาดทุนจากธุรกิจใหม่ลงเหลอื 
500 ล้านหยวน ซึ่งซอีีโอ Lei Jun ระบุว่าธุรกิจ EV จะสามารถพลิกมีกำไรได้ในคร่ึงหลังของปีนี้ ถอืเปน็จุดเปลี่ยนที่สำคัญมากใน
แง่การประเมินความสามารถในการแข่งขันและความยั่งยืนทางธุรกิจ 



 

 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ประเมินจากภาพรวมยอดส่งมอบในเดอืนพฤษภาคม สะท้อนให้เห็นแนวโน้มที่ผูผ้ลิต EV จีนเร่ิมแสดงจุดยืน
และกลยุทธ์ทีแ่ตกต่างกันมากขึ้น โดยเฉพาะ BYD ซึ่งยังคงรักษาความเปน็ผู้นำในดา้นโครงสร้างธุรกิจที่ครบวงจร ทั้งในแง่ความ
หลากหลายของผลติภัณฑ์ การกระจายตลาด และความสามารถในการควบคุมห่วงโซอุ่ปทาน ตั้งแต่แบตเตอร่ีไปจนถึงการขยาย
ตลาดตา่งประเทศอย่างมีระบบ 

- แมล้่าสุดบริษัทจะมีการใช้แคมเปญลดราคาเพือ่กระตุ้นยอดขายในบางกลุม่ผลติภัณฑ์ ซึ่งอาจส่งผลกดดนัตอ่ Margin ในระยะ
สั้น แต่ในเชิงกลยุทธ์ BYD ยังคงมีความได้เปรียบในการปรับสมดลุระหว่าง Volume และ Profitability จากโครงสร้างต้นทนุที่คุม
ได้ และการเตบิโตในตลาดต่างประเทศที่โดดเด่น โดยเฉพาะในเดอืนพฤษภาคมทีม่ียอดส่งออกทำจุดสูงสุดใหมต่ิดต่อกนัเปน็
เดือนที่ 6 สะทอ้นถึงการขยายขอบเขตระดับโลกที่กำลังเกิดขึ้นอยา่งจริงจัง 

- ในอีกด้านหนึ่ง Xpeng และ Xiaomi คือสองแบรนด์ทีน่่าจับตามองสำหรับการเก็งกำไรในเชิงกลยุทธ์ โดยเฉพาะจาก Narrative 
ที่แข็งแกร่ง โดย Xpeng โดดเด่นดา้นเทคโนโลยีการขับขี่อัจฉริยะ (Turing Smart Driving) ที่พยายามเทยีบช้ันกับ Tesla แตต่ั้ง
ราคาขายระดับ Mass market สร้าง Positioning ใหม่ในตลาด EV ทีน่่าสนใจ ทั้งยังมยีอดสั่งจอง Mona M03 ที่แข็งแกร่งมากใน
วันเปดิตวั ซึ่งบ่งช้ีถึงความสามารถในการสร้างกระแส และเข้าถึงฐานลูกค้าใหม่ที่กว้างข้ึน ขณะที่ Xiaomi แม้จะยังไมเ่ปิดเผย
ตัวเลขแน่ชัด แต่การรักษาระดับยอดขายที่มากกว่า 28,000 คันต่อเนื่องในช่วงเปิดตัว ถอืเป็นความสำเร็จของแบรนด์ใหม่ใน
ตลาดที่แข่งขันดุเดือด โดยเฉพาะเมื่อพิจารณาว่ากำลังเตรียมเปิดตัว SUV รุ่นแรก (YU7) ที่จะเขา้มาเสริมพอร์ต และสร้างตัวตน
ในเซกเมนต์ที่ได้รับความนิยมสูง ทั้งนี้การประกาศเปา้หมายพลิกมกีำไรภายในปีนีน้ับเป็นสัญญาณความเช่ือมัน่เชิงบวกจาก
ทางผู้บริหาร  

- Li Auto ฟื้นตัวกลับมาไดอ้ย่างโดดเด่นในเดอืนพฤษภาคม หลังยอดส่งมอบชะลอลงในเดอืนกอ่น โดยทำยอดส่งมอบเพิม่ขึ้น
กว่า 20% จากเดอืนเมษายน สะท้อนถึงความแข็งแกร่งของดีมานด์ และการตอบรับที่ดีตอ่การอัปเดตไลน์ผลติภัณฑ์ โดยเฉพาะ 
Li Mega รุ่นใหม่ แม้จะมีรายงานวา่บริษัทปรับเป้าหมายยอดขายทั้งปีลงเล็กน้อย แต่ภาพรวมในช่วง 5 เดือนแรกของปนีี้ยังเติบโต
ในระดับสองหลักเมือ่เทียบกบัปีกอ่น กลยุทธ์หลักของ Li Auto ยังคงเน้นที่รถยนต์ EREV ซึ่งเปน็จุดแข็งสำคัญทีส่ร้างการเติบโต
มาตลอด ขณะเดียวกันไดเ้ร่ิมขยายไลน์ไปสู่ BEV ด้วยรถรุ่นใหม ่เช่น Li i8 และ Li i6 เพื่อเตรียมความพร้อมรองรับดมีานด์ใน
ตลาดรถไฟฟ้าล้วนที่ขยายตวัตอ่เนือ่ง  

- ในขณะที่ Nio ยังคงสะท้อนภาพของความท้าทายในการรักษายอดขายของแบรนด์หลัก โดยเดอืนพฤษภาคมมยีอดส่งมอบ
ลดลงอย่างมีนัย ทั้งในแง่ YoY และ MoM ขณะที่แบรนดล์ูกอย่าง Onvo และ Firefly กลายเปน็ตัวผลกัดันยอดขายแทนที่แบรนด์
หลัก สะทอ้นว่า Nio กำลังตอ้งพึ่งพิง Segment ใหมเ่พือ่ตอบโจทยค์วามตอ้งการในตลาดทีเ่ปลีย่นไป แม้การอัปเดตผลิตภณัฑ์
หลัก 4 รุ่นจะเป็นสัญญาณของการรีเฟรชไลน์สนิค้าทีส่ำคัญ แตย่งัต้องจับตาว่าโมเดลเหล่านี้จะสามารถดึงยอดขายกลับมาได้
ในไตรมาสถัดไปหรือไม ่

    อีกหนึ่งประเดน็ทีเ่ร่ิมได้รับความสนใจในอุตสาหกรรมยานยนต์พลังงานใหม่ (NEV) ของจีนคอื กรณีที่ทางการจีนเร่ิมตน้
การสอบสวนเร่ือง “รถมอืสองไมล์ศูนย์” (Zero-Mileage Used Cars) ซึ่งอาจส่งผลกระทบตอ่ความโปร่งใสของข้อมูลยอดขาย 
และกระทบตอ่ความเช่ือมั่นของผู้บริโภคและนักลงทุนในระยะถัดไป 

- รถมือสองไมล์ศูนย์ หมายถึงรถที่ถูกขายในระบบเป็นรถมอืสอง แต่ตัวรถไม่เคยถูกใช้งานจริงหรือมเีลขไมล์ตำ่มากใกล้ศูนย์ 
บางคร้ังยังเป็นรถทีเ่พิ่งลงทะเบยีนไม่นาน โดยลักษณะเหลา่นี้ทำให้เกิดข้อสงสัยว่า อาจมีผู้จำหน่าย (ดีลเลอร์) หรือแม้แต่บาง
บริษัทผู้ผลติรถยนต์ใช้ช่องโหว่นี้ในการวนรถหรือขายผ่านช่องทางที่ดูเหมอืนเปน็มอืสอง เพื่อดันยอดส่งมอบหรือให้ยอดขายดู
สูงกว่าความเปน็จริงในรายงานตอ่สาธารณะ ซึ่งเป็นสิ่งทีอ่าจส่งผลต่อทั้งภาพลักษณ์และความโปร่งใสของอุตสาหกรรมโดยรวม 



 

 

- Reuters รายงานเมือ่วนัที่ 27 พฤษภาคม โดยอา้งอิงจากผู้ทีเ่กีย่วข้องกับเร่ืองนีว้่า หนว่ยงานกำกับดูแลของจีน ได้แก่ 
กระทรวงการค้า และสำนักงานกำกับดูแลตลาดแห่งรัฐ (SAMR) ได้มีการเรียกบริษัทรถยนต์รายใหญ่หลายแห่ง รวมถึง BYD 
และ Geely เข้าร่วมประชุมเพื่อหารือเกี่ยวกบักรณีดังกล่าว พร้อมทั้งเร่ิมกระบวนการสอบสวนเบือ้งต้นวา่มีการใช้นโยบายหรือ
กลยุทธ์วนรถผ่านชอ่งทางขายมอืสองอยา่งเปน็ระบบหรือไม่ นอกจากนี้ ยังมีรายงานวา่ ทางการกำลังตรวจสอบว่าบริษัทหรือ
ดีลเลอร์บางรายนำรถใหม่ทีล่งทะเบียนแลว้ แต่ยังไม่ถูกใช้งานจริง มาจัดจำหน่ายในฐานะรถมือสองเพื่อให้มสีิทธิประโยชนต์่าง ๆ 
หรือบรรลุเปา้ยอดขายภายใน 

- แม้ในเบื้องต้นยังไมม่ีผลสรุปหรือบทลงโทษที่ชัดเจน แต่การที่หนว่ยงานภาครัฐให้ความสำคัญกับประเด็นนี้ สะทอ้นถึงความ
ตั้งใจในการปรับปรุงความโปร่งใสในอตุสาหกรรม และลดพฤติกรรมที่อาจนำไปสู่การบดิเบือนข้อมูลสำคัญของตลาด หากการ
สอบสวนขยายวงกว้าง หรือพบหลักฐานที่มนีัยสำคัญ อาจนำไปสูก่ารปรับเปลี่ยนมาตรการด้านนโยบาย  

- ในมมุของนักลงทนุ ประเด็นนี้จึงควรติดตามอย่างใกล้ชิด เนื่องจากอาจกระทบต่อความน่าเช่ือถือของยอดส่งมอบที่บริษัทต่าง 
ๆ รายงานออกมา โดยเฉพาะในชว่งปลายไตรมาสหรือช่วงคร่ึงปี ทีม่ักเป็นชว่งผลักดันยอดขาย ขณะเดียวกัน แบรนดท์ี่มี
โครงสร้างช่องทางจัดจำหน่ายแบบกระจายหลายระดับ อาจตอ้งใช้เวลาในการปรับกระบวนการให้สอดคล้องกับเกณฑ์ใหม่หากมี
การเปลี่ยนแปลงจริง 

- ในระยะสั้น แม้ผลกระทบยังจำกดัอยู่ในเชิงการสอบสวน แต่ในระยะกลางถึงยาว เร่ืองนี้อาจกลายเปน็จุดเปลี่ยนสำคัญที่กระตุ้น
ให้ภาครัฐจัดระเบียบตลาดรถยนต์ NEV ของจีนให้โปร่งใสขึ้น และลดพฤติกรรมปั๊มยอดที่บั่นทอนความเช่ือมั่นของทั้งนักลงทุน
และผู้บริโภค 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันด้านราคาที่ยดืเยื้อ 2) ความไมแ่นน่อนของนโยบายรัฐ 3) ภาวะชะลอตวัของเศรษฐกิจ
ในประเทศ 4) ความเสี่ยงด้านเทคโนโลยีและการใช้งานจริง 5) การขยายตลาดตา่งประเทศที่ไม่เปน็ไปตามคาด 

 

    ยา "เวโกว"ี ของ Novo Nordisk (NVO US) ใช้ในวัยรุ่นอเมรกิันเพิ่มขึน้ +50% YoY แต่ยังอยู่ในวงจำกัด ทา่มกลางความ
กังวลด้านความปลอดภัยและการประกันไม่ครอบคลมุ 

- การใช้ยา "เวโกวี" ในกลุม่วัยรุ่นอเมริกันอายุ 12–17 ปีเพิ่มขึน้ +50% ในปี 2024 มาอยู่ทีอ่ตัรา 14.8 ใบสั่งต่อประชากร 
100,000 ราย (จากอัตรา 9.9 ในปี 2023) และเพิ่มต่อเนือ่งเปน็อตัรา 17.3 ในช่วง Q1/2025 ตามข้อมลูจาก Truveta ที่วเิคราะห์
จาก EHR (Electronic Health Record) กว่า 1.3 ล้านคน แต่จำนวนนี้ยังห่างไกลจากจำนวนวัยรุ่นที่มีภาวะอว้นกวา่ 23,000 
คนต่อประชากร 100,000 รายทั่วประเทศ ซึ่งสะทอ้นถึงขอ้จำกัดดา้นการเขา้ถึงแม้จะมีการแนะนำจาก American Academy of 
Pediatrics ให้ใช้ยาตั้งแตป่ี 2023 

- แม้จะเห็นผลการลดน้ำหนักเฉลีย่ 15–30 ปอนด์ภายใน 6–12 เดอืนจากคลนิิกเช่น Nemours และ Cincinnati Children’s 
Hospital แต่การใช้ "เวโกว"ี ยังมีขอ้จำกัด ทั้งจากความกังวลเร่ืองผลระยะยาวตอ่การเจริญเตบิโต ความไม่ครอบคลมุของ
ประกันสุขภาพ และการขาดทรัพยากรของแพทย์ทัว่ไปในการติดตามผลและประเมนิภาวะแทรกซอ้น เช่น การสญูเสียมวล
กล้ามเนือ้ 

 

 



 

 

- ขณะเดียวกัน รัฐมนตรีสาธารณสุขสหรัฐฯ Robert F. Kennedy Jr. วิจารณ์การใช้ "เวโกวี" กับเด็กว่าเป็นการ 
“Overmedicalize” และอ้างถึงความเสี่ยงทีอ่าจส่งผลตอ่ระบบเมตาบอลิซมึและการเจริญเติบโต โดยไม่มีข้อมูลความปลอดภัยใน
ระยะยาวมากพอ แม้ Novo Nordisk และ Eli Lilly จะยนืยันความปลอดภยัจากการทดลองเบือ้งตน้และอยู่ระหว่างขยายผลใน
กลุ่มวัยรุ่น 

- ผู้เชี่ยวชาญเช่น Dr. Cate Varney และ Dr. Robert Siegel เห็นวา่ "เวโกว"ี ควรใช้เป็นทางเลอืกหลงัจากการจัดการด้วย
พฤติกรรมลม้เหลว และควรอยู่ภายใต้การดแูลของผู้เช่ียวชาญเพือ่บริหารความเสีย่งและความต่อเนื่องในการรักษาทีอ่าจ
ยาวนานหลายป ี

 

     TSMC (TSM US, 2330 TW) เผยยังไมเ่ห็นผลกระทบลูกค้าจากสงครามภาษี แต่กังวลต้นทุนในสหรัฐฯ เพิ่มขึน้ ขณะที่
ความตอ้งการ AI ยังแข็งแกร่งเกินอุปทาน 

- TSMC ยนืยันในงานประชุมผู้ถอืหุ้นวนันี้วา่มาตรการภาษีนำเข้าของรัฐบาลทรัมป์ "ส่งผลกระทบบางส่วน" ตอ่บริษัท แม้จะ
ไม่ได้กระทบโดยตรงในฐานะผูส้่งออก แต่ราคาสนิค้าทีสู่งข้ึนจากภาษีนำเข้าอาจลดอุปสงค์ของลูกค้าลงได้ อย่างไรก็ตาม CEO 
C.C. Wei ช้ีว่า "ความตอ้งการชิปเพือ่ AI ยังคงแข็งแกร่งและสูงกวา่อุปทานอย่างต่อเนือ่ง" และบริษัทยังไม่ได้รับสัญญาณ
เปลี่ยนแปลงจากลูกค้าอย่าง Apple และ Nvidia ในแง่พฤติกรรมสัง่ซื้อ แม้จะมีความไม่แน่นอนเชิงนโยบายจากสหรัฐฯ 

- TSMC อยู่ระหว่างหารือกบักระทรวงพาณิชยส์หรัฐฯ ถึงผลกระทบของภาษตีอ่โครงการลงทุน $1.65 แสนล้านในโรงงานที่
สหรัฐฯ โดยเฉพาะเมื่ออุปกรณ์บางส่วนที่ซือ้จากซัพพลายเออร์อเมริกันผลติในเอเชีย ซึ่งอาจทำให้ต้นทนุเพิ่มขึ้นผา่นภาษนีำเข้า 
Wei ยังเปิดเผยวา่เขาได้แจ้งกับ Trump ว่าแผนการลงทนุเพิม่เติมอกี $1 แสนลา้น "อาจยากที่จะสำเร็จภายใน 5 ปี" ซึ่ง Trump 
ตอบว่า “แค่ทำให้ดีทีสุ่ดก็พอ” 

- ด้านข่าวลอืเร่ืองการขยายโรงงานไปยัง UAE นั้น Wei ปฏเิสธชัดว่า “ไม่เปน็ความจริง” และ “ไม่น่าจะเกิดขึ้น” เพราะไม่มฐีาน
ลูกค้าเพยีงพอในตะวันออกกลาง ขณะที่ความเสี่ยงทางการเมอืงจากความตึงเครียดในชอ่งแคบไต้หวันนัน้ Wei ระบุวา่ "หากมี
เหตุการณท์ี่ไม่พึงประสงค์เกดิขึ้น เป็นเร่ืองที่รัฐบาลตอ้งรับมือ ไม่ใช ่TSMC เพียงลำพัง" 

- ทั้งนี้ ค่าเงินดอลลาร์ไต้หวันที่แขง็ค่าขึ้นยังส่งผลลบต่ออัตรากำไรข้ันต้นของบริษัทเกิน 3 เปอร์เซ็นต์ ตามคำกลา่วของ Wei ซึ่ง
เป็นอีกหนึ่งแรงกดดันด้านการดำเนินงานในไตรมาสนี้ 

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


