
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดลบในวนัศุกร์ที่ผ่านมา (DJIA -1.79%, S&P500 -1.13%, Nasdaq 

-1.30%) โดยตลาดได้รบัแรงกดดันจากความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตร์ระหว่างอิสราเอลและ
อิหร่าน นอกจากนี ้ ยังส่งผลให้ราคาน้ำมนัดบิ WTI แตะระดบั $73 ต่อบาร์เรล และหุ้นกลุ่ม
อุตสาหกรรมป้องกันประเทศปรบัตัวขึ้นแรง อาทิ Lockheed Martin +3.66% และ 
Rheinmetall +2.96% 
- อิหร่านไดย้ิงขีปนาวุธกว่า 100 ลกูโจมตีหลายพื้นที่ของอิสราเอล ซึ่งรวมถึงในกรุงเทลอาวีฟและ

เยรูซาเลมสองเมืองใหญ่ทีสุ่ดของประเทศเพือ่ตอบโต้การโจมตีอย่างรุนแรงของอิสราเอลทีมุ่่ง
สกัดศักยภาพของอิหร่านในการผลิตอาวุธนิวเคลียร์ โดยกอ่นหน้านีเ้มือ่เช้าวันศุกร์ที่ผ่านมา 
(13 มิ.ย.) อิสราเอลโจมตีกรุงเตหะรานของอิหร่าน ส่งผลให้นักวิทยาศาสตร์นิวเคลียร์และผู้
บัญชาการทหารอิหร่านเสียชีวติหลายรายรวมถึง Hossein Salami ซึ่งเปน็หัวหน้ากองกำลัง
พิทักษ์การปฏิวตัิอสิลาม ทั้งนี้ รัฐมนตรีต่างประเทศอิหร่านระบุวา่ อิหร่านพร้อมที่จะยตุิการ
โจมตีตอ่อสิราเอล หากทางอสิราเอลยตุิการโจมตเีมอืงเตหะรานของอิหร่าน อีกทั้ง รัฐมนตรี
ต่างประเทศอิหร่านกล่าวว่า “สงครามคร้ังนี้เป็นสิ่งที่ถูกยัดเยียดให้อิหร่าน และอิหร่านไมม่ี
ทางเลือกอื่นนอกจากต้องตอบโต้” ล่าสดุสำนักข่าวรอยเตอร์รายงานว่า อิหร่านแจ้งตอ่ผู้ไกล่
เกลี่ยจากกาตาร์และโอมานว่า ยงัไม่เปิดรับการเจรจาหยุดยิงในขณะที่ยังถูกอสิราเอลโจมตอียู่ 
ซึ่งจะมีการเจรจาอยา่งจริงจังได้ก็ต่อเมือ่อิหร่านดำเนนิการตอบโตก้ารโจมตีเชิงป้องกัน
ล่วงหน้าของอสิราเอลเสร็จสิน้แลว้เทา่นั้น 
- ประธานาธิบดี Donald Trump ออกคำสั่ง Executive Order ในการอนุมตัิการควบรวมกิจการ

ระหว่าง U.S. Steel กับ Nippon Steel ของญี่ปุน่ หลังจากทั้งสองบริษัทลงนามในขอ้ตกลงด้าน
ความมัน่คงแห่งชาติกับรัฐบาลสหรัฐฯ โดย U.S. Steel และ Nippon Steel เปิดเผยวา่ ข้อตกลง
ดังกล่าวจะทำให้รัฐบาลสหรัฐฯ ได้รับสิทธพิิเศษ Golden Share พร้อมกบัข้อผูกพนับาง
ประการเกี่ยวกับธรรมาภบิาล การผลิตภายในประเทศ และการค้า อย่างไรก็ตาม ทั้งสองบริษัท
ไม่ได้เปดิเผยรายละเอียดว่า สิทธพิิเศษนี้จะให้อำนาจใดแก่รัฐบาลสหรัฐฯ บ้าง อีกทั้งได้ระบวุ่า 
“ขณะนี้ได้ผ่านการอนมุัตดิ้านกฎระเบียบที่จำเป็นทั้งหมดแล้ว และการควบรวมจะเสร็จสิ้นในเร็ว 
ๆ นี้”  
- Adobe (ADBE US) บริษัทซอฟต์แวร์สร้างสรรค์ช้ันนำของโลก ประกาศปรับเพิ่มประมาณการ

รายได้และกำไรสำหรับป ี2025 หลังจากความต้องการใช้เทคโนโลยีปัญญาประดิษฐ์ (AI) ในการ
สร้างสรรค์ภาพและวิดีโอยังคงเตบิโตอย่างตอ่เนือ่ง สะทอ้นถึงความสำเร็จของกลยุทธ์การ
ผสาน AI เขา้กับผลติภัณฑ์หลักของบริษัทอย่างมีประสิทธิภาพในช่วงที่ผ่านมา ในช่วงไตรมาส
แรกของปี 2025 แม้ Adobe จะเผชิญความทา้ทายหลายด้านจากภาวะเศรษฐกิจที่ผันผวน การ
ชะลอตัวของโครงการ และข้อจำกัดด้านงบประมาณของลูกค้าบางกลุ่ม แต่ในไตรมาสที่สอง 
(สิ้นสดุ พฤษภาคม 2025) สถานการณ์เร่ิมปรับตวัดีขึ้นตามการวิเคราะห์ของ Jefferies โดย
ลูกค้าส่วนใหญ่สามารถปรับตัวเข้ากับสภาพแวดลอ้มใหม่ได้สำเร็จ หลายโครงการที่ถูกชะลอ
กลับมาเดนิหน้าตอ่ ทำให้ภาพรวมธุรกิจของ Adobe เร่ิมฟื้นตัวอย่างชัดเจนและกลบัเข้าสู่ทิศ
ทางการเติบโตอีกคร้ัง จากผลงานที่แข็งแกร่งในคร่ึงปีแรก Adobe ได้ประกาศปรับเพิม่ 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,197.79 -1.79% 

S&P500 5,976.97 -1.13% 

NASDAQ 19,406.83 -1.30% 

Europe STOXX600 544.94 -0.89% 

Japan NIKKEI225 37,834.25 -0.89% 

China 
CSI300 3,864.18 -0.72% 

HSCE 8,655.33 -0.85% 

India NIFTY50 24,718.60 -0.68% 

Thailand SET 1,122.70 -0.52% 

Vietnam VN30 1,401.20 -0.78% 

Gold Gold Futures 3,431.20 1.49% 

Oil WTI Oil Futures 72.98 7.26% 

USD US Dollar Index 98.18 0.27% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.40% 4 

TH Gov 10Y 1.68% 0 



 

 
 
คาดการณ์รายไดต้ลอดปี 2025 โดยตั้งเป้ารายได้ใหม่อยู่ที่ระหว่าง $2.35-$2.36 หมื่นล้าน ซึ่ง
สูงข้ึนจากการคาดการณเ์ดมิที่ $2.33-$2.355 หมื่นล้าน ขณะที่กำไรสุทธติ่อหุ้นปรับเพิ่มมา
อยู่ในช่วง $20.50-$20.70 จากเดิมที่คาดไว ้ $20.20-$20.50 อีกทั้งบริษัทยังคาดว่ารายได้
ประจำในส่วน Digital Media (Digital Media ARR) จะเตบิโตถึง 11% YoY 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงให้น้ำหนักเปน็กลางตอ่หุ้น Adobe แมฐ้านธุรกิจยังเติบโตดีและมสีัญญาณ

เบือ้งต้นของ AI adoption ที่เร่ิม Monetize ได้บา้ง แต่จังหวะของการเปลี่ยน AI ไปเปน็แรง
ขับเคลือ่นการเตบิโตอย่างชัดเจนยังต้องอาศัยเวลาอีกระยะ 
- Visa (V US) และ Mastercard (MA US) เผชิญแรงกดดนั หลัง Walmart (WMT US) และ 

Amazon (AMZN US) เดินหน้าศกึษาออก Stablecoin ของตนเอง  โดยราคาหุ้นของสองบริษัท
ยักษ์ใหญ่ในอตุสาหกรรมการชำระเงินอยา่ง Visa และ Mastercard ปรับตัวลงในวันศุกร์ที่ผ่าน
มา หลังรายงานจาก Wall Street Journal เปิดเผยว่าบริษัทค้าปลีกรายใหญอ่ย่าง Walmart 
และ Amazon กำลังอยู่ระหว่างการพิจารณาแนวทางการออกเหรียญดิจิทลัแบบ Stablecoin 
เพื่อใช้ในระบบการชำระเงินของตนเอง ซึ่งหากเกิดขึ้นจริง อาจเปน็การเปลี่ยนแปลงโครงสร้าง
สำคัญในอุตสาหกรรมการชำระเงินและลดบทบาทของเครือข่ายบตัรเครดิตแบบดั้งเดมิอย่างมี
นัยสำคัญ 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ประเมินหากสถานการณ์ล่าสุดที่ Walmart, Amazon และผูเ้ลน่รายอื่นเร่ิมศึกษา

การออก Stablecoin ของตัวเองเกิดขึน้จริงตามที่รายงานนั้น จะสร้างแรงกดดนัเชิง 
Sentiment ตอ่หุ้น Visa และ Mastercard ในระยะสั้น อย่างไรก็ตาม ในมุมมองเชิงกลยุทธ์ เรา
ยังมองวา่ปัจจัยพื้นฐานของทั้งสองบริษัทยังแข็งแกร่งมาก จากโมเดลธุรกิจที่มี Network effect 
สูง, Brand trust ในระดบัโลก, โครงสร้างต้นทนุคงที่ (asset-light) และความสามารถในการเก็บ
ส่วนแบ่งค่าธรรมเนยีมที่ค่อนขา้งเหนียวแน่นในระบบการเงนิโลกปัจจุบัน 
- Xpeng (9868 HK, XPEV US) เตรียมเปดิตวัรถยนต์อัจฉริยะพร้อมระบบขบัขี่กึ่งอตัโนมตัิใน

ฮ่องกงภายในปีหนา้ โดยจะเร่ิมทดสอบระบบช่วยขับ Navigation Guided Pilot (X NGP) ใน
เมอืงเป็นเวลาราว 2 เดือน หลังได้รับอนุมตัิจากหน่วยงานกำกับดแูล ตามคำกลา่วของ CEO 
He Xiaopeng ระหวา่งงาน 2025 International Automotive & Supply Chain Expo โดย He 
ระบุว่าเป้าหมายของ Xpeng คือการใช้เทคโนโลยีนี้เพื่อยกระดับประสิทธิภาพด้านโลจิสติกส์และ
ความปลอดภยับนทอ้งถนน ในฮ่องกง ซึ่งถือเป็นอีกก้าวของบริษัทในการขยายตลาด
ต่างประเทศ โดยเฉพาะในเมืองที่มโีครงสร้างพื้นฐานซับซอ้นและการจราจรหนาแน่น 
- ติดตามรายงานตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในสัปดาห์นี้: สหรัฐฯ Retail Sales เดือน พ.ค. (ตลาด

คาด -0.7 MoM vs. เดอืนกอ่น +0.1%), Housing Starts เดอืน พ.ค. (ตลาดคาดที่ 1.360 ล้าน
ยูนิต vs. เดือนก่อนที่ 1.361 ล้านยูนติ), ยุโรป CPI เดือน พ.ค. (ตลาดคาดที่ +1.9% YoY vs. 
เดือนก่อนที ่+2.2%), จีน Retail Sales เดอืน พ.ค. (ตลาดคาดที่ +4.9% YoY vs. เดือนก่อนที ่
+5.1%) และ Industrial Production เดอืน พ.ค. (ตลาดคาดที่ +6.0% YoY vs. เดอืนกอ่นที ่
+6.1%) 
- ข่าวหุ้นอปัเดต: Adobe, Boeing, กลุ่ม Payments 
 
 
 



 

   
 
องิจาก POLYMARKET ตลาดใหน้ำ้หนกัเพิม่ขึน้สูร่ะดบั 29% ที ่สหรฐัฯ จะมกีารใช้
ปฏบิตักิารทางทหารตอ่อหิรา่นภายในเดอืน มิ.ย. ซึง่เปน็ความเสีย่งสำคญัทีอ่าจทำให้
สงครามบานปลายและเพิม่ความไมแ่นน่อนทางภมูริฐัศาสตรอ์ยา่งมนียัสำคญั 
  

 
Source: Polymarket, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng Index (HSI) -0.59%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) -0.85% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) -1.72% โดยดัชนี HSI ปรับตวัลดลงตาม Sentiment เชิงลบตามตลาดหุ้นทั่วโลก หลังอิสราเอลเปิดฉากโจมตี
อิหร่าน ซึ่งยกระดับความขัดแย้งในตะวนัออกกลางอยา่งมีนยัสำคญั และอาจนำไปสู่ความไม่แนน่อนทางภูมิรัฐศาสตร์ทีเ่พิ่มขึน้ใน
วงกว้าง ทั้งนี้ นับตั้งแตต่้นสัปดาห ์ดัชนี HSI +0.42% WoW, HSCEI +0.30% และ HSTECH -0.89% 

     อิสราเอลเปิดฉากโจมตีทางอากาศใสอ่ิหร่านเมือ่เช้าวันศุกร์ (ตามเวลาทอ้งถ่ิน) ดว้ยเคร่ืองบินกว่า 200 ลำ ยิงถล่ม
เป้าหมายกว่า 100 จุดทั่วกรุงเตหะราน เมอืงนาทานซ์ — ทีต่ั้งโรงงานเสริมสมรรถนะยูเรเนียมหลัก — และเมอืงอืน่ ๆ โดยระบวุ่า
เป็นการ “โจมตีใจกลางโครงการนิวเคลียร์ของอิหร่าน” และเปน็การตอบโต้ตอ่การข่มขูแ่ละการโจมตทีางอากาศจากอิหร่านกอ่น
หน้านี้ โดยรายงานจากสือ่อิหร่านระบุว่าผูบ้ัญชาการกองกำลังพทิักษ์การปฏิวัตอิิสลาม (IRGC) Hossein Salami และเสนาธิ
การกองทัพ Mohammad Bagheri ถูกสังหาร พรอ้มเจ้าหน้าที่อาวุโสอีกอยา่งน้อย 2 ราย 

- แม ้IAEA (International Atomic Energy Agency) ระบวุ่าไม่มีสญัญาณรังสีร่ัวไหลจากโรงงานทีน่าทานซ์ แต่การโจมตีในคร้ัง
นี้ถือเป็นคร้ังแรกที่อสิราเอลโจมตเีป้าหมายทางนิวเคลียร์โดยตรง สร้างความกังวลว่าจะลุกลามเป็นสงครามเต็มรูปแบบใน
ภูมิภาค โดยนายกฯ Benjamin Netanyahu แถลงว่าอสิราเอลจะโจมตี “ตอ่เนือ่งจนกวา่ภัยคุกคามจะถูกกำจัดสิ้น” ทั้งนี้ อิหร่าน
ประกาศตอบโต้ทนัที โดยขู่จะโจมตีฐานทัพหรือทรัพยส์ินของอิสราเอล-สหรัฐฯ ในตะวนัออกกลาง แม้ยังไม่มสีัญญาณการ
ปล่อยขีปนาวุธในทนัที แต่ได้ส่งฝูงโดรนหลายชุดเข้าโจมตี ซึ่งประเทศจอร์แดนระบวุ่าสกดับางส่วนได้ในน่านฟ้าตนเอง 

     Pop Mart (9992 HK) +2.17%  หลังนักวิเคราะห์จากหลายสถาบนัรวมถึง Deutsche Bank, Morgan Stanley และ 
Citigroup ต่างปรับราคาเป้าหมายหุ้น Pop Mart ขึ้นในสัปดาห์นี้ โดย Citi ปรับราคาเปา้หมายเพิม่ถึง 90% สู่ HK$308 ซึ่งถือ
ว่าสูงสดุในตลาดขณะนี้ ทั้งนี ้นับตั้งแตต่้นป ีหุ้น Pop Mart ทะยานแล้วกวา่ +204% YTD โดยเป็นหุน้ที่ปรับตัวขึ้นดีทีสุ่ดในดัชนี 
MSCI China 

     Xpeng (9868 HK, XPEV US) เตรียมเปดิตวัรถยนต์อัจฉรยิะพร้อมระบบขบัขี่กึ่งอัตโนมตัิในฮ่องกงภายในปีหนา้ โดยจะ
เร่ิมทดสอบระบบช่วยขับ Navigation Guided Pilot (X NGP) ในเมอืงเป็นเวลาราว 2 เดือน หลังได้รับอนมุัติจากหน่วยงาน
กำกับดูแล ตามคำกล่าวของ CEO He Xiaopeng ระหวา่งงาน 2025 International Automotive & Supply Chain Expo โดย 
He ระบุว่าเป้าหมายของ Xpeng คือการใช้เทคโนโลยีนีเ้พือ่ยกระดบัประสิทธิภาพด้านโลจิสติกส์และความปลอดภยับนทอ้งถนน 
ในฮ่องกง ซึ่งถือเป็นอีกก้าวของบริษัทในการขยายตลาดต่างประเทศ โดยเฉพาะในเมอืงที่มีโครงสร้างพื้นฐานซับซ้อนและ
การจราจรหนาแน่น 

 

 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Adobe (ADBE US) ปรับเพิ่มคาดการณ์รายได้ปี 2025 รับแรงหนุนจากความต้องการซอฟต์แวร์ AI ที่ยังเติบโตตอ่เนือ่ง 

- Adobe บริษัทซอฟต์แวร์สร้างสรรค์ช้ันนำของโลก ประกาศปรับเพิ่มประมาณการรายไดแ้ละกำไรสำหรับปี 2025 หลังจาก
ความตอ้งการใช้เทคโนโลยีปญัญาประดิษฐ์ (AI) ในการสร้างสรรค์ภาพและวิดีโอยังคงเตบิโตอยา่งตอ่เนื่อง สะทอ้นถึง
ความสำเร็จของกลยุทธ์การผสาน AI เขา้กับผลติภัณฑ์หลักของบริษัทอย่างมีประสิทธิภาพในช่วงทีผ่่านมา 

- ปัจจุบัน Adobe ยังคงรักษาความเปน็ผู้นำในอุตสาหกรรมซอฟต์แวร์ครีเอทีฟ ด้วยผลติภัณฑ์เรือธงอย่าง Photoshop และ 
Premiere Pro ซึ่งได้รับความนยิมอยา่งแพร่หลายในกลุม่ผู้ใช้งานมืออาชีพทัว่โลก ไม่ว่าจะเป็นช่างภาพ นักตัดต่อวิดีโอ ไป
จนถึงครีเอเตอร์และนักออกแบบในอตุสาหกรรมต่าง ๆ ความนิยมที่ตอ่เนื่องนี้ได้กลายเปน็ฐานสำคญัที่ผลักดนัการเติบโตของ
บริษัทอยา่งมั่นคง 

- ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2025 แม้ Adobe จะเผชิญความทา้ทายหลายดา้นจากภาวะเศรษฐกิจที่ผนัผวน การชะลอตัวของ
โครงการ และข้อจำกัดด้านงบประมาณของลูกค้าบางกลุ่ม แต่ในไตรมาสทีส่อง (สิ้นสุด พฤษภาคม 25) สถานการณเ์ร่ิมปรับตัว
ดีขึ้นตามการวเิคราะห์ของ Jefferies โดยลูกค้าส่วนใหญ่สามารถปรับตัวเข้ากับสภาพแวดลอ้มใหมไ่ด้สำเร็จ หลายโครงการที่
ถูกชะลอกลบัมาเดนิหน้าต่อ ทำให้ภาพรวมธุรกิจของ Adobe เร่ิมฟื้นตวัอยา่งชัดเจนและกลับเข้าสูท่ศิทางการเตบิโตอีกคร้ัง 

- จากผลงานที่แข็งแกร่งในคร่ึงปีแรก Adobe ได้ประกาศปรับเพิ่มคาดการณ์รายได้ตลอดปี 2025 โดยตั้งเป้ารายได้ใหม่อยู่ที่
ระหว่าง $2.35-$2.36 หมื่นล้าน ซึ่งสูงขึ้นจากการคาดการณเ์ดมิที่ $2.33-$2.355 หมื่นล้าน ขณะที่กำไรสุทธติ่อหุ้นปรับเพิ่ม
มาอยู่ในช่วง $20.50-$20.70 จากเดิมที่คาดไว้ $20.20-$20.50 อีกทั้งบริษัทยังคาดว่ารายได้ประจำในส่วน Digital Media 
(Digital Media ARR) จะเติบโตถงึ 11% YoY 

- Dan Durn ประธานเจ้าหน้าที่ฝา่ยการเงินของ Adobe เปดิเผยวา่บริษัทเดินหนา้ลงทนุในนวัตกรรม AI อย่างตอ่เนือ่งเพือ่เพิ่ม
คุณค่าให้แก่ลูกค้าในทุกกลุ่ม พรอ้มขยายฐานผู้ใช้งานรายใหม่อยา่งต่อเนือ่งตลอดปีที่ผา่นมา 

- หัวใจสำคัญของกลยทุธ์ AI ของ Adobe คือ Firefly ซึ่งเปดิตวัคร้ังแรกในปี 2023 Firefly เป็นแพลตฟอร์ม AI ที่ชว่ยให้ผู้ใช้งาน
สามารถสร้างภาพและวิดีโอจากคำสั่งข้อความ (Text-to-Image/Video) โดยใช้ฐานขอ้มลูที่ได้รับอนุญาตตามสทิธิ์หรือจาก
แหล่งสาธารณสมบัต ิ(Public Domain) ทำให้กระบวนการสร้างสรรค์ผลงานรวดเร็วยิ่งข้ึน ในขณะทีย่ังคงความถูกต้องตาม
กฎหมายลิขสิทธิ์และรักษาภาพลกัษณ์ของแบรนด์ไดอ้ย่างปลอดภยั ล่าสุดในเดอืนเมษายน 2025 Adobe ได้เพิม่ศักยภาพให้แก่ 
Firefly ดว้ยการนำโมเดล AI จาก OpenAI และ Google มาผสานเข้ากับระบบ เสริมความสามารถในการผลิตเนือ้หา AI ที่
หลากหลายและแมน่ยำมากยิ่งขึ้น 

- ความสำเร็จของกลยทุธ์นีเ้ร่ิมสะท้อนใหเ้ห็นในผลประกอบการไตรมาสที่สองของปี 2025 โดย Adobe สามารถทำรายได้ 
$5.87 พันล้าน เพิ่มขึ้น 11% YoY (สูงกว่านักวิเคราะห์คาด 1.2%) ส่วนกำไรสุทธิตอ่หุ้นอยูท่ี่ $5.06 เพิ่มขึ้น 13% YoY (ดีกว่า
คาด 1.7%) ขณะเดียวกันบริษทัยงัรายงานตวัเลขรายได้ในกลุ่มธุรกิจ Digital Media อยู่ที่ $4.35 พันล้าน เพิ่มขึ้น 11% YoY 
(ดีกว่าคาด 1.5%) ส่วน Digital Experience อยู่ที่ $1.46 พันลา้น เติบโตขึ้น 10% YoY (ดีกว่าคาด 1.3%)  

- สำหรับแนวโน้มในไตรมาส 3 Adobe คาดว่ารายได้จะอยู่ในช่วง $5.875-$5.925 พันล้าน โดยมองกำไรสุทธติ่อหุ้นอยูท่ี่ 
$5.15-$5.20 ซึ่งตัวเลขทั้งหมดลว้นสูงกวา่ที่นักวิเคราะห์คาด 

 



 

 

- Shantanu Narayen ประธานเจ้าหน้าทีบ่ริหารของ Adobe กล่าวว่ากลยทุธ์ในการนำเสนอนวัตกรรมใหม่ ๆ ทั้งในกลุ่ม
ผู้ใช้งานมืออาชีพและผูบ้ริโภคทั่วไปกำลังสร้างความพึงพอใจให้แก่ลูกค้าอยา่งชัดเจน และด้วยผลงานในคร่ึงปีแรกที่แข็งแกร่ง 
บริษัทจึงมีความมั่นใจในการปรับเพิ่มเปา้หมายรายได้และกำไรทั้งป ี2025 นอกจากนี้ การเป็นพันธมติรกับผู้นำด้าน AI อย่าง 
OpenAI และ Google ยังช่วยเสริมความได้เปรียบเชิงกลยทุธ์ในระยะยาว โดย CFO ของ Adobe ยังระบุเพิ่มเติมวา่บริษัทกำลังมี
แนวโนม้สร้างรายได้จากบริการ AI-first direct ARR มากกว่า $250 ล้านภายในสิน้ปีนีอ้ีกด้วย 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงให้น้ำหนักเป็นกลางตอ่หุ้น Adobe แม้ฐานธุรกิจยังเติบโตดีและมสีัญญาณเบือ้งต้นของ AI adoption 
ที่เร่ิม Monetize ได้บา้ง แต่จังหวะของการเปลี่ยน AI ไปเป็นแรงขับเคลื่อนการเตบิโตอย่างชัดเจนยังต้องอาศัยเวลาอีกระยะ 

- อย่างไรก็ดี เรามองบวกตอ่โอกาสในระยะยาวของ Adobe ในการใช้ AI เป็นเคร่ืองมอืเสริมศักยภาพธุรกิจเดิมทั้งฝั่ง Creative 
Cloud และ Digital Experience Platform ซึ่ง Adobe มีความได้เปรียบเชิงโครงสร้างจากฐานลูกค้าขนาดใหญ่, การผนวก AI 
เข้าไปใน Workflow เดิม, ระบบนเิวศของเคร่ืองมอืที่หลากหลายครอบคลมุตั้งแต่มอืสมัครเลน่จนถึงมืออาชีพ, ความปลอดภัย
เชิงลิขสิทธิ์ (Commercially Safe AI) และการเร่ิมขยาย Business model ไปสู่ AI subscription ใหม่ๆ เช่น Firefly, GenStudio 
และ Acrobat AI Assistant 

- การที่บริษทัสามารถรักษาโมเมนตัมรายได้ใน Digital Media ที่ยงัโต +11% และ Digital Experience +10% YoY ท่ามกลาง
สภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัว แสดงถึงความยืดหยุน่ของธุรกิจและฐาน Recurring revenue ที่แข็งแกร่ง ทั้งนี้ การขยายฐานผู้ใช้ 
MAU ทะลุ 700 ล้านคน, การเติบโตของ Firefly subscribers กว่า 30% QoQ และ AI adoption ที่กระจายอยูท่ั้งใน Consumer 
และ Enterprise เปน็ สัญญาณเบือ้งต้นที่ดีของปัจจัยขับเคลื่อนการเติบโตในระยะยาว 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) AI monetization pace ยังตอ้งใช้เวลาพสิูจน์ 2) การแข่งขันที่รุนแรงทัง้ฝ่ัง Low-end / High-
end 3) การชะลอตัวของเศรษฐกิจ 

 

     อินเดียสั่งตรวจ Boeing 787 (BA US) ทุกลำ หลังเหตเุคร่ืองบิน Air India ตกคร่าชีวติ 270 ราย 

- หน่วยงานการบนิพลเรือนของอินเดียสั่งให้สายการบินในประเทศตรวจสอบเคร่ืองบนิ Boeing 787 ทุกลำอย่างเร่งด่วน หลัง
เหตุเคร่ืองบิน Air India เทีย่วบนิมุ่งหน้าสูส่นามบนิ Gatwick ของอังกฤษ ตกหลังจากเทกออฟเพยีงไม่กี่วินาที จนเกดิไฟลุกไหม้
และพุ่งชนอาคาร ส่งผลให้มีผูเ้สียชีวิตอย่างนอ้ย 270 คน เหตุการณ์นี้นบัเปน็ภัยพบิัติทางการบินทีร้่ายแรงที่สุดในรอบทศวรรษ 

- รัฐมนตรีคมนาคม Ram Mohan Naidu กล่าวว่า มีคำสั่งตรวจสอบขยายครอบคลุม Boeing 787 ทั้ง 34 ลำในฝูงบนิของ
อินเดีย ซึ่งรวมถึง 33 ลำของ Air India และ 1 ลำของ IndiGo โดยเร่ิมตรวจไปแล้ว 8 ลำ พร้อมสั่งตรวจเพิ่มเติมระบบควบคุม
เคร่ืองยนต์ การเผาไหม้เช้ือเพลิง และพารามเิตอร์การเทกออฟ 

- แมเ้คร่ืองบนิไม่ได้ถูกสั่งงดบินทั้งหมด แต่รัฐบาลกำลังพิจารณามาตรการเข้มขึน้ ขณะที่ Air India เตือนว่ากระบวนการตรวจ
อาจทำให้เที่ยวบนิระยะไกลบางเทีย่วล่าชา้ 

- เบื้องต้นพบว่าระบบลงจอดยังคงเปิดระหว่างการเทกออฟ และมีประเด็นที่กำลังสอบสวนเพิ่มเตมิเกีย่วกับแรงขับของ
เคร่ืองยนต์และระบบปีก (Flap) โดยผู้รอดชีวติมเีพียง 1 รายจากผู้โดยสารและลูกเรือรวม 242 คน และเคร่ืองบนิได้พุ่งชนหอพัก
ของวิทยาลยัแพทย์ใน Ahmedabad ซึ่งอยู่ใกลส้นามบนิ 



 

 

- รัฐบาลอนิเดียและ Tata Group ซึ่งเข้าซือ้กิจการ Air India เมือ่ปี 2022 ยืนยันว่าจะสบืหาสาเหตุทั้งหมด โดยคณะกรรมการ
สอบสวนจะออกรายงานภายใน 3 เดอืน 

- ทั้งนี้ Air India ประกาศให้เงินช่วยเหลอืเบื้องต้น 2.5 ล้านรูปี ($29,000) ต่อครอบครัวผู้เสยีชีวิต และอีก 10 ล้านรูปีจาก Tata 
Group ขณะที่โรงพยาบาลดำเนินการระบุตัวตนดว้ย DNA และตัวอย่างฟนั ซึ่งล่าช้าเนื่องจากร่างผูเ้สียชีวิตส่วนใหญ่ถูกไฟ
คลอกอย่างหนัก และทำให้ญาติรอรับศพด้วยความเจ็บปวดใจและขาดความชัดเจนจากเจ้าหน้าที่ 

 

     Visa (V US) และ Mastercard (MA US) เผชิญแรงกดดนั หลัง Walmart (WMT US) และ Amazon (AMZN US) เดนิหน้า
ศึกษาออก Stablecoin ของตนเอง 

- ราคาหุ้นของสองบริษัทยักษ์ใหญ่ในอตุสาหกรรมการชำระเงินอย่าง Visa และ Mastercard ปรบัตัวลงในวันศุกร์ที่ผ่านมา หลัง
รายงานจาก Wall Street Journal เปิดเผยวา่บริษัทค้าปลีกรายใหญ่อยา่ง Walmart และ Amazon กำลังอยู่ระหวา่งการ
พิจารณาแนวทางการออกเหรียญดิจิทัลแบบ Stablecoin เพือ่ใช้ในระบบการชำระเงนิของตนเอง ซึ่งหากเกิดขึ้นจริง อาจเป็นการ
เปลี่ยนแปลงโครงสร้างสำคัญในอตุสาหกรรมการชำระเงนิและลดบทบาทของเครือข่ายบัตรเครดติแบบดั้งเดิมอย่างมีนัยสำคัญ 

- จากรายงานขา่วข้างต้น ไม่เพยีงแต่ Walmart และ Amazon เทา่นั้นทีแ่สดงความสนใจตอ่โครงการดังกล่าว แต่ยังรวมถึงบริษัท
อื่น ๆ อย่าง Expedia รวมทั้งสายการบินรายใหญ่หลายแห่งในสหรัฐฯ ทีเ่ร่ิมพิจารณาถึงความเป็นไปได้ในการพัฒนาสกลุเงนิ
ดิจิทัลของตัวเองเพือ่รองรับการชำระเงินภายในประเทศ หากโครงการนี้สามารถดำเนนิการได้จริง จะเป็นการเปลีย่นแปลง
รูปแบบการชำระเงนิมลูค่าหลายพันลา้นดอลลารส์หรัฐฯ ในแต่ละปี โดยเปิดโอกาสให้บริษัทเหลา่นีล้ดการพึ่งพาธนาคาร
พาณิชย์และเครือขา่ยบตัรเครดติอย่าง Visa และ Mastercard ซึ่งเป็นผู้ควบคุมระบบชำระเงนิหลักในปัจจุบัน นอกจากนี ้ยังช่วย
ให้ผู้ค้าปลีกสามารถลดภาระจากค่าธรรมเนียมธุรกรรม (Transaction Fees) ทีต่้องจ่ายให้แกเ่ครือขา่ยบตัรเครดิต 
ขณะเดยีวกันสามารถควบคุมโครงสร้างพื้นฐานด้านการชำระเงินของตนเองได้อยา่งเต็มที่ 

- Stablecoin ซึ่งเป็นแกนกลางของแนวคิดใหม่นี้ คือเหรียญดิจิทัลที่ออกแบบมาใหม้ีมลูค่าคงที่โดยผูกกับสกุลเงินของรัฐบาล 
เช่น ดอลลาร์สหรัฐฯ เพือ่รักษาเสถียรภาพของราคา โดยทัว่ไป Stablecoin จะได้รับการสนับสนุนด้วยสินทรัพย์ทีม่ีความ
ปลอดภัยสูง เช่น เงินสดหรือพนัธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ระยะสัน้ ทำให้เหรียญประเภทนี้มีความผันผวนต่ำและเหมาะสมกบัการ
นำมาใช้ในการชำระเงินในชีวิตประจำวันมากกว่าสกุลเงนิดิจิทลัประเภทอื่น ๆ ที่มีราคาขึ้นลงอย่างรุนแรง 

- อย่างไรก็ตาม ประเด็นสำคัญทีย่ังคงเป็นตวัแปรสำคัญของการตดัสินใจในคร้ังนี้ คือความชัดเจนดา้นข้อกฎหมายและการ
กำกับดูแล โดยเฉพาะร่างกฎหมาย Genius Act ที่กำลังอยู่ในขัน้ตอนการพิจารณาของสภาคองเกรสสหรัฐฯ กฎหมายฉบบันี้มี
เป้าหมายเพื่อวางกรอบการกำกับดูแลการออกและการใช้ Stablecoin ภายในประเทศ ซึ่งแม้จะผ่านการลงมติในชั้นตน้ไปแล้ว แต่
ก็ยังต้องผ่านกระบวนการพิจารณาจากทั้งสองสภากอ่นที่จะมีผลบังคับใช้อย่างเป็นทางการ การทีบ่ริษัทค้าปลีกขนาดใหญเ่ร่ิม
ให้ความสนใจในโอกาสของ Stablecoin สะทอ้นถึงความเปลี่ยนแปลงที่อาจเกิดขึน้ในโครงสร้างของระบบการเงนิสมยัใหม่ ที่เปดิ
โอกาสให้ผู้ประกอบธุรกิจนอกภาคการเงินสามารถเขา้มามีบทบาทสำคัญในระบบการชำระเงินได้โดยตรง 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ประเมินหากสถานการณล์่าสุดที่ Walmart, Amazon และผู้เล่นรายอืน่เร่ิมศึกษาการออก Stablecoin ของ
ตัวเองเกดิขึ้นจริงตามที่รายงานนัน้ จะสร้างแรงกดดนัเชิง Sentiment ต่อหุน้ Visa และ Mastercard ในระยะสัน้ อย่างไรก็ตาม ใน
มุมมองเชิงกลยทุธ์ เรายังมองว่าปัจจัยพื้นฐานของทั้งสองบริษทัยงัแข็งแกร่งมาก จากโมเดลธุรกิจทีม่ี Network effect สูง,  



 

 

Brand trust ในระดับโลก, โครงสร้างต้นทนุคงที่ (asset-light) และความสามารถในการเก็บส่วนแบ่งค่าธรรมเนียมที่ค่อนข้าง
เหนียวแนน่ในระบบการเงินโลกปัจจุบัน 

- กรณี Stablecoin นั้น แม้มีศักยภาพในการ Disrupt ระบบการชำระเงิน แต่ยังเผชิญขอ้จำกัดด้านกฎระเบียบ ความเช่ือมั่นจาก
ผู้ใช้งาน ความพรอ้มของโครงสร้างพื้นฐาน และ Adoption ในวงกว้าง อีกทั้งยังตอ้งใช้เวลาในการพฒันา Ecosystem ที่
เช่ือมโยงกับร้านค้าหลายล้านแห่งทั่วโลก ซึ่ง Visa และ Mastercard มีอยูแ่ลว้ 

- ในเชิงกลยุทธ์ เรามองว่าหากราคาหุ้นปรับฐานจากแรงกดดันขา่วเชิงโครงสร้างเหล่านี้ ยังเป็นโอกาสซือ้เก็งกำไรระยะสัน้จาก
ความแข็งแกร่งเชิงพื้นฐานในระบบ Global payment network ทีท่ั้งสองบริษัทครอบครองอยู่ อีกทั้งทั้งสองบริษทัยังมี
ความสามารถในการปรับตวัผ่านการลงทุนในระบบ Tokenization, Cross-border network, Real-time payment และการ
เป็นพนัธมติรกับ Fintech ซึ่งช่วยลดความเสี่ยงในการถูก Disintermediate โดยตรง 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ความคืบหนา้ของ Genius Act 2) การกีดกันเชิงนโยบายจากผู้กำกบัดูแลบางประเทศ 3) การ
แข่งขันจาก Real-time payment 4) เศรษฐกิจที่ชะลอตวัส่งผลตอ่การใช้จ่ายของผู้บริโภค 

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


