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Fed and BoJ expected to hold rates, Trade deal talks gain traction
❖ Overall : บริษัทราว 1 ใน 3 ในดัชนี S&P500 ได้รายงานผลประกอบการออกมาแล้ว โดยบริษัทราว 80% มีรายได้และก าไรสูงกว่านักวิเคราะห์คาดการณ์ (อิงข้อมูลจาก FactSet) ขณะที่ในสัปดาห์น้ียังมี

การประกาศผลประกอบการออกมาอย่างต่อเน่ือง ติดตามรายงานงบส าคัญ อาทิ กลุ่ม Mag 7 (เช่น Apple, Meta) , กลุ่ม Healthcare (เช่น UnitedHealth Group), VISA, MasterCard, Booking,
Spotify และ Boeing

❖ สหรัฐฯ ประกาศว่าได้บรรลุดีลการค้ากับทางยุโรปแล้ว โดยสหรัฐฯ จะจัดเก็บภาษีน าเข้าในอัตรา 15% (จากท่ีขู่ไว้ที่ 30%) ซึ่ง EU จะตกลงซื้อพลังงานจากสหรัฐฯ มูลค่า $7.5 แสนล้าน และลงทุนใน
สหรัฐฯ $6 แสนล้าน ท้ังน้ี ติดตามความคืบหน้าดีลการค้าของประเทศอื่นๆ ก่อนจะถึงก าหนดเส้นตายวันท่ี 1 ส.ค. ท่ีทางสหรัฐฯ จะจัดเก็บภาษีตอบโต้ในอัตราสูง ซี่งหากบรรลุได้ส าเร็จคาดว่าจะเป็น 
Sentiment หนุนระยะสั้นต่อตลาดหุ้นในประเทศน้ันๆ อย่างไรก็ดี ล่าสุดประธานาธิบด ี Trump ขู่จะจัดเก็บภาษีขั้นต่ าในอัตรา 15-20% (จากเดิม 10-15%) หากไม่สามารถบรรลุข้อตกลงกันได้ ท้ังน้ี 
มาตรการภาษีศุลกากรของ Trump ก าลังจะเผชิญกับการทดสอบส าคัญในศาลสหรัฐฯ ในวันพฤหัสบดีนี้ (31 ก.ค.) ท่ีศาลอุทธรณ์กลางของสหรัฐฯ จะมีการพิจารณาคดีท่ีประธานาธิบดีใช้อ านาจผ่าน
กฎหมาย IEEPA เกินไปกว่าขอบเขตหรือไม่

❖ ส าหรับการประชุมธนาคารกลาง ECB มีมติคงอัตราดอกเบ้ียนโยบาย (Deposit Facility Rate) ตามคาดการณ์ของตลาดท่ี 2% พร้อมทั้งได้ส่งสัญญาณถึงเงินเฟ้อท่ีสอดคล้องกับเป้าหมายระยะกลางท่ี 
2% แล้ว ซึ่งตลาด (ECB Watch Tool) คาดว่า ECB จะมีมติคงอัตราดอกเบ้ียท่ีระดับ 2% ในการประชุมสองคร้ังถัดไป (ก.ย. และ ต.ค.) ก่อนท่ีจะมีการปรับลดอัตราดอกเบ้ียลงได้อีก 1 คร้ัง ณ สิ้นปี (ธ.ค.) 
ทางด้านการประชุม BoJ และ Fed สัปดาห์น้ี ตลาดคาดคงอัตราดอกเบ้ียเช่นเดิม

❖ ประธานาธิบดี Trump ได้ลงนามในค าสั่งฝ่ายบริหาร (Executive orders) 3 ฉบับ ได้แก่ Promoting the Export of the American AI Technology Stack, Accelerating Federal Permitting of
Data Center Infrastructure และ Preventing Woke AI in the Federal Government ซึ่งคาดว่าจะเป็นการช่วยหนุนการเติบโตของอุตสาหกรรม AI ซึ่งครอบคลุมไปถึง Chips, Compute, Power,
Cloud และ Cybersecurity

❖ Quantum Computing เป็นหน่ึงในธีมการลงทุนระยะยาวท่ีน่าสนใจจากศักยภาพการเติบโตที่เร็วท่ีสุดในทศวรรษอีกธีมหน่ึง โดยในปัจจุบันยังอยู่ในระหว่างการ “พัฒนาและทดลอง” ซึ่งหุ้น Pure Play จะ
เก่ียวเน่ืองโดยตรงในส่วนนี้ อย่างไรก็ตาม ด้วยความเสี่ยงและความผันผวนท่ีสูง แนะน าลงทุนในหุ้นขนาดใหญ่ท่ีเก่ียวเน่ืองส าคัญในการพัฒนาเทคโนโลยีน้ี อาท ิNvidia, Microsoft, Alphabet หรือ IBM 
รวมถึงสามารถลงทุนได้ใน QTUM US ซึ่งเป็น ETF ที่เน้นการกระจายการลงทุนไปยังหุ้นที่เกี่ยวกับ Quantum Computing ในทุกภาคส่วน

❖ ส าหรับ Trading Ideas สัปดาห์น้ี แนะน า Eli Lilly, Visa, JPMorgan, Apple, Tencent

❖ Stock Highlight : Coca-Cola, Philip Morris International, กลุ่ม Aerospace & Defense, Tesla, Texas Instruments, Alphabet, AI Semiconductor

❖ Economic Calendar : ติดตามรายงาน IMF, ผลประชุม Fed & BoJ และดีลการค้าก่อน 1 ส.ค.
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Key Economic Calendar : ติดตามรายงาน IMF, ผลประชุม Fed & BoJ และดีลการค้าก่อน 1 ส.ค.

28 Jul CN : CN-US Trade Deal Talks (27-30 Jul)
US : Dallas Fed Manufacturing Activity (Jul)

31 Jul
JP : Retail Sales (Jun), Industrial Production (Jun), BoJ Meeting
CN : Official Manufacturing & Non-Manufacturing PMI (Jul)
EZ : Unemployment Rate (Jun)
US : Personal Spending (Jun), PCE Price Index (Jun), Weekly Initial Jobless Claims (26 Jul)

29 Jul
EZ : 1-Year & 3-Year Inflation Expectations (Jun)
US : S&P CoreLogic CS 20-City Home Price (May), JOLTS Job Openings (Jun), Conf Board Consumer Confidence (Jul), Dallas Fed Services Activity (Jul)
IMF: WEO Report (29 Jul)

1 Aug
JP : Manufacturing PMI (Jul)
CN : Manufacturing PMI (Jul)
EZ : Manufacturing PMI (Jul), CPI (Jul)
US: Nonfarm Payrolls (Jul), Unemployment Rate (Jul), Manufacturing PMI (Jul), U of Michigan Sentiment (Jul), Trump to impose revised reciprocal tariffs starting 1 Aug

30 Jul EZ : Consumer Confidence (Jul), GDP (Q2)
US : ADP Employment Change (Jul), GDP (Q2), Fed Meeting
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บริษัทราว 1 ใน 3 ของดัชนี S&P500 รายงานผลประกอบการออกมาแล้ว รายได้และก าไรยังดีกว่าคาด
Earnings Report
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สัปดาห์นี้ติดตามงบกลุ่ม Mag 7, กลุ่ม Healthcare, VISA, MasterCard, Boeing, Booking, Spotify 
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ลุ้นดีลการค้ารายประเทศ หลัง US-EU บรรลุข้อตกลง ติดตามศาลไต่สวนทางวาจาเรื่องภาษีน าเข้า
Polymarket Poll (28 Jul) US-EU Trade Deal

Key Terms of the Agreement
• 15% baseline tariff on most EU goods exported to the U.S.
✓ This replaces the threatened 30% rate Trump had proposed.
✓ Applies to automobiles, pharmaceuticals, semiconductors, and more.

• $750 billion in U.S. energy purchases by the EU over 3 years
✓ Includes liquefied natural gas, oil, and nuclear fuels.

• $600 billion in additional EU investments in the U.S.
✓ Covers military equipment, infrastructure, and strategic industries.

Federal Court to Rule on Trump’s Tariff Powers Thursday
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ตลาดคาด BoJ และ Fed มีมติคงอัตราดอกเบ้ียในการประชุมสัปดาห์นี้ 
BoJ’s Policy Rate Hike/Cut Probabilities Fed’s Policy Rate Hike/Cut Probabilities

Japan’s Economic Surprise Index Fed Speak Sentiment Index
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ECB เน้นย้ าเงินเฟ้อสอดคล้องกับเป้าหมายระยะกลางที่ 2% แล้ว ด้านตลาดคาดจะคงดอกเบี้ย 2 ครั้งหน้า
ECB’s Monetary Policy Decisions (24 Jul) ECB Watch Tool

ECB Interest Rates
• No change: Deposit facility, main refinancing operations, and marginal lending facility stay at 

2.00%, 2.15%, and 2.40%.
• Decision reflects alignment with inflation target and current economic data.

Inflation & Economic Outlook
• Inflation has reached the 2% medium-term target.
• Domestic price pressures easing; wage growth slowing.
• Eurozone economy remains resilient despite global challenges, partly due to past rate cuts.
• Uncertainty persists, especially from ongoing trade disputes.

Monetary Policy Approach
• ECB will take a data-dependent, meeting-by-meeting stance.
• Interest rate decisions will be based on:

✓ Incoming economic and financial data
✓ Underlying inflation dynamics
✓ Effectiveness of monetary policy transmission

• ECB emphasizes no pre-commitment to a fixed rate path.

APP & PEPP Portfolios
• Portfolios are being gradually reduced.
• No reinvestment of maturing securities—suggesting steady normalization of policy.

Policy Tools & Transmission Protection
• ECB ready to adjust all instruments to maintain price stability.
• Transmission Protection Instrument (TPI) available to address market disruptions threatening 

policy implementation across euro area countries.
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3 ค าสั่งใหม่ฝ่ายบริหารฯ หนุนการเติบโต AI – Chips, Compute, Power, Cloud, Cybersecurity
Trump’s Executive Orders

The US aims to dominate global AI by exporting full-
stack AI packages—hardware, models, data 
systems, and applications—to allies and strategic 
partners. 
• American AI Exports Program to be launched 

within 90 days.
• Proposals from industry consortia due 90 days 

after public call.
• Federal financing tools (e.g., loans, equity 

investments) mobilized via the Economic 
Diplomacy Action Group (EDAG).

The administration seeks to fast-track the buildout of AI data 
centers and related infrastructure by streamlining federal 
permitting and environmental reviews.
American AI Exports Program to be launched within 90 days.
• Applies to projects with >100 MW load or >$500M 

investment.
• Agencies must identify environmental exclusions within 10 

days.
• EPA to issue Brownfield/Superfund site reuse guidance within 

180 days.
• FAST-41 permitting dashboard updates within 30 days.

Federal agencies must only procure large language 
models (LLMs) that adhere to principles of truth-
seeking and ideological neutrality, rejecting models 
influenced by DEI (diversity, equity, inclusion) 
frameworks.
American AI Exports Program to be launched within 
90 days.
• OMB guidance due within 120 days.
• Agencies must revise contracts and adopt 

compliance procedures within 90 days of 
guidance.

• Vendors must cover decommissioning costs if 
terminated for noncompliance.KEY PLAYERS !!!

(Design & Manufacturing & Fabrication Equipment) NVIDIA, AMD, ARM, Intel, Micron, TSMC, ASML, Lam Research, Applied Materials
(Networking & Connectivity) Broadcom, Marvell, Cisco, Arista Networks
(Energy & Power) Vistra, Constellation Energy, Talen Energy, Oklo, GE Vernova, BWX Technologies, NuScale
(AI Cloud Infrastructure & Infrastructure Enablers) Amazon (AWS), Microsoft (Azure), Google Cloud, Vertiv, DigitalOcean, Nabors Industries (NBIS)
(Software, Data & Cybersecurity) Palantir, Oracle, ServiceNow, IBM, CrowdStrike, Palo Alto Networks, Zscaler, Cloudflare, Snowflake, MongoDB
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Quantum Computing (QC) เป็นหนึ่งในเทคโนโลยี Deep Tech ที่เติบโตเร็วท่ีสุดในทศวรรษนี้
Quantum Computing Market 1\ Use Case Category by Quantum Computing 2\
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(QC) ปัจจุบันยังอยู่ในช่วง “พัฒนาและทดลอง” จากความท้าทายในการสร้างและควบคุม Qubit
Progress on Quantum Computing Qubit Technologies Funding
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(QC) หุ้น Pure Play เน้นการพัฒนาเทคโนโลยี Quantum โดยตรง แต่มีความเสี่ยงและผันผวนสูงมาก
Quantum Computing Ecosystem Companies Key Quantum Computing Stocks

Company Group Detail
IonQ

(IONQ US)
Pure Play

(Trapped-Ion Hardware + Cloud)
ผู้น ำ Pure quantum hardware & 

network เงินทุนแข็งแกร่ง แผนขยำยชัดเจน
Rigetti

(RGTI US)
Pure Play

(Superconducting Hardware + Cloud)
พัฒนำ Superconducting qubits มี

คลำวด์ควอนตัมของตัวเอง
D-Wave 

(QBTS US)
Pure Play

(Quantum Annealing Hardware)
เชี่ยวชำญ Quantum annealing รำยใหญ่

ในสำย Optimization
Quantum Computing Inc

(QUBT US)
Pure Play

(Photonic Qubits / Software & Systems)
เน้น Photonic qubits และโซลูชัน
ซอฟต์แวร์ส ำหรับควอนตัม

Nvidia
(NVDA US) Ecosystem / Infrastructure ผู้น ำโครงสร้ำงพื้นฐำนเร่งควอนตัม - AI 

ทั่วโลก
IBM

(IBM US)
Ecosystem

(Hardware + Cloud + Tools)
รำยใหญ่ครบวงจร Hardware + Cloud 

ผลักดัน ecosystem ต่อเนื่อง
Microsoft

(MSFT US) Ecosystem(Azure Quantum + SDK + R&D)
Azure Quantum & SDK รองรับหลำย

เทคโนโลยี มุ่ง R&D ระดับโลก
Google

(GOOG US)
Ecosystem

(Sycamore hardware, Quantum Cloud)
วิจัยเชิงลึก Quantum hardware & Cloud 

platform
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Global Trading Ideas (1/2)

Last Support Resistant

LLY US
(Eli Lilly)

812.69 800 / 768 824 / 852

LLY80 TB
(Eli Lilly)

1.30 1.28 / 1.23 1.32 / 1.36

V US
(Visa)

357.04 347 / 337 363 / 376

VISA80 TB
(Visa)

1.44 1.40 / 1.36 1.46 / 1.52

JPM US
(JPMorgan Chase)

298.62 293 / 280 300 / 315

JPMUS06 TB
(JPMorgan Chase)

3.22 3.16 / 3.02 3.24 / 3.40

Ticker Business OverviewGroup Our view
Price 

Finance

JPMorgan Chase & Co เปน็ธนาคารทีใ่หญ่ทีสุ่ดใน
สหรัฐฯ โดยสินทรัพย์ ให้บริการทางการเงินครบวงจรทัง้
ด้านธนาคารพาณิชย์ การลงทนุ สินเช่ือ บตัรเครดิต 

และบริหารความมัง่ค่ัง

แนะน าเก็งก าไร หลงัการรายงานผลประกอบการของสถาบนัการเงินขนาดใหญ่ของสหรัฐฯ ยังคง
แข็งแกร่ง โดย JPM ยังคงแสดงให้เห็นถึงความเปน็ผู้น าในอุตสาหกรรม ด้วยก าไรสทุธิทีป่รับตัวเพ่ิมข้ึน และ
ท าได้ดีกว่านกัวิเคราะห์คาด โดยเฉพาะในสว่นของรายได้จาก Trading และ Investment Banking ที่
เติบโตอย่างแข็งแกร่งพร้อมกบัท าได้ดีกว่าทีบ่ริษทัเคยคาดการณ์ไว้ นอกจากนัน้ บริษทัได้มกีารปรับเพ่ิม
ประมาณการรายได้ดอกเบีย้สทุธิ (NII) ส าหรับป ี2025 ข้ึนมาอยู่ที ่$9.55 หมืน่ลา้น จากเดิมทีเ่คยมองไว้ที่
 $9.45 หมืน่ลา้น สะทอ้นถึงการบริหารสนิทรัพย์และฐานเงินฝากทีม่ปีระสทิธิภาพ

Healthcare

Eli Lilly and Company เปน็บริษทัยาและชีวเวชภัณฑ์
จากสหรัฐฯ โดดเด่นด้านยารักษาเบาหวาน (เช่น 
Mounjaro) และโรคทางระบบประสาท ม ีPipeline 

แข็งแกร่งและถือเปน็หนึง่ในผู้น ากลุ่มยาเพ่ือการลดน้ าหนกั

แนะน ำเก็งก ำไร  จำกแนวโนม้ระยะยาวของบริษทัคงความแข็งแกร่ง โดยเฉพาะการเปน็ผู้น าในกลุ่มยา
กระตุ้น GLP-1 ซ่ึงมบีทบาทส าคัญทัง้ในการรักษาโรคเบาหวานและภาวะอ้วน ซ่ึงก าลงักลายเปน็ปญัหา
สาธารณสขุระดับโลก โดยลำ่สดุส ำนกังำนยำแห่งยุโรป (EMA) ได้กลบัค ำตัดสนิและแนะน ำกำรอนมุติัยำ 
Kisunla (Donanemab-azbt) ของ Eli Lilly นบัเปน็ Sentiment เชิงบวกของหุ้นในระยะสั้น

Finance

Visa เปน็บริษทัผู้น าระดับโลกด้านระบบช าระเงิน
อิเล็กทรอนกิส์ ให้บริการเครือข่ายบตัรเครดิต -เดบติแก่

ธนาคารและร้านค้าทัว่โลก มรีายได้หลักจาก
ค่าธรรมเนยีมธุรกรรมแทนการปล่อยสินเช่ือโดยตรง

แนะน ำเก็งก ำไร  ด้วยต าแหนง่ผู้น าตลาดทีม่ศัีกยภาพสงูจากการมเีครือข่ายช าระเงินทีใ่หญ่ทีส่ดุในโลก 
และมรีายได้ทีแ่ข็งแกร่งทัง้ในและนอกสหรัฐฯ โดยเฉพาะธุรกรรม Cross-border ทีเ่ติบโตสงู ซ่ึงช่วยเสริม
ความสามารถในการท าก าไรอย่างต่อเนือ่ง ในขณะทีร่าคาหุ้นเร่ิมมกีารฟ้ืนตัวข้ึนสะทอ้นความเช่ือมัน่ของ
นกัลงทนุ หลงัการปรับตัวลดลงของราคาจากการทีรั่ฐบาลสหรัฐฯ อนมุติ GENIUS Act ทีส่นบัสนนุ 
Stablecoin กอ่นหนา้นี้
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Global Trading Ideas (2/2)

Last Support Resistant

AAPL US
(Apple)

213.88 205 / 198 220 / 232

AAPL80 TB
(Apple)

6.95 6.7 / 6.45 7.2 / 7.6

700 HK
(Tencent)

551.50 547 / 537 576 / 600

TENCENT80 TB
(Tencent)

22.60 22.4 / 22.0 23.6 / 24.6

Ticker Business OverviewGroup

Technology 
Hardware & 
Equipments

Apple เปน็บริษทัเทคโนโลยีระดับโลกจากสหรัฐฯ ที่
ออกแบบและจ าหนา่ยอุปกรณ์อิเล็กทรอนกิส์ เช่น 
iPhone, Mac, iPad, และ Apple Watch รวมถึง

ให้บริการซอฟต์แวร์และบริการดิจิทลัอย่าง App Store, 
iCloud และ Apple Music มจุีดเด่นด้านดีไซน ์นวัตกรรม

 และ Ecosystem ทีแ่ข็งแกร่ง

Our view
Price 

Technology

Tencent เปน็บริษทัเทคโนโลยีรายใหญ่จากจีนทีม่ธุีรกจิ
หลากหลาย ทัง้แพลตฟอร์มส่ือสังคมออนไลน ์(WeChat,
 QQ), เกมออนไลน ์(เจ้าของ Riot Games และถือหุ้นใน
หลายค่ายเกมช้ันน า), ฟินเทค, คลาวด์ และคอนเทนต์
ดิจิทลั บริษทัเนน้การสร้างระบบนเิวศดิจิทลัครบวงจรที่
เช่ือมโยงผู้ใช้ นกัพัฒนา และธุรกจิผ่านแพลตฟอร์มของ

ตนเอง

แนะน าเก็งก าไร โดยมองว่าบริษทั Tencent  จะได้รับแรงหนนุด้าน Sentiment หลงัมรีายงานว่า Nvidia 
เตรียมกลบัมาสง่มอบชิป H20 ให้แกต่ลาดจีนอีกคร้ัง ภายหลงัย่ืนขอใบอนญุาตกบัรัฐบาลสหรัฐฯ และคาด
ว่าจะได้รับการอนมุติัในเร็ว ๆ นี ้ซ่ึงจะช่วยเร่งการพัฒนา AI ของ Tencent ให้กา้วหนา้มากข้ึน สนบัสนนุ
การขยาย Ecosystem และยกระดับศักยภาพการแข่งขันในระยะต่อไป โดยกอ่นหนา้นี ้Reuters รายงาน
ว่ามบีริษทัจีน 3 รายหลกัทีม่กีารสั่งซ้ือชิป H20 จากทาง Nvidia ได้แก ่ByteDance, Alibaba และ Tencent
 ซ่ึงมยีอดสั่งซ้ือรวมกนัอย่างนอ้ย $1.6 หมืน่ลา้น ในช่วงไตรมาสแรกของป ี2025

แนะน าเก็งก าไร แมต้ลาดสมาร์ทโฟนจีนในไตรมาส 2 จะหดตัวลงราว 2.4–4.0% ตามข้อมลูจากบริษทั
วิจัย IDC และ Counterpoint Research จากภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซาและแรงหนนุจากเงินอุดหนนุรัฐทีเ่ร่ิม
หมดไป แต่ Apple กลบัรักษายอดจัดสง่ iPhone ได้อย่างแข็งแกร่ง โดยยอดขายลดลงเพียง 1.3–1.6% ซ่ึง
นอ้ยกว่าคู่แข่งสว่นใหญ่ และยังสามารถเพ่ิมสว่นแบง่ตลาดเปน็ 13.9% จาก 13.7% ในไตรมาสกอ่น 
นอกจากนี ้บริษทัยังแสดงศักยภาพเชิงกลยุทธ์ด้วยการลงทนุ $500 ลา้นใน MP Materials เพ่ือเสริม
ความมัน่คงของซัพพลายเชน ลดการพ่ึงพาจีนด้านแร่หายากในระยะยาว ขณะเดียวกนั รายได้จาก App 
Store กเ็ติบโตอย่างแข็งแกร่ง โดยข้อมลูจาก Morgan Stanley ช้ีว่ารายได้ App Store ในสหรัฐฯ เติบโต
ถึง 12.6% ในช่วง 20 วันแรกของเดือนกรกฎาคม สงูกว่าคาดการณ์เดิม และช่วยหนนุประมาณการรายได้
จากบริการโดยรวมของ Apple ในไตรมาสนีเ้ปน็ 11.7% เมือ่เทยีบปต่ีอปี
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Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Highlights (1/4) 

มุมมองฝำ่ยกลยุทธฯ์
(+) Coca-Cola (KO US): คงค ำแนะน ำลงทนุในหุ้น Coca-Cola เมื่อรำคำมีกำรย่อตัว เนื่องจำกลักษณะของหุ้นที่มีควำมเป็น Defensive ช่วยลดควำมผันผวนของพอร์ตในช่วงที่ตลำดเผชิญควำมไม่แน่นอนสูง อีก
ทั้งผลประกอบกำรไตรมำสล่ำสุดออกมำดีกว่ำตลำดคำด และบริษัทมีแนวโน้มก ำไรทั้งปีอยู่ในระดับบนของช่วงคำดกำรณ์เดิม สะท้อนควำมสำมำรถในกำรบริหำรต้นทุนและรักษำกำรเติบโตได้ดี นอกจำกนี้ กำร
เติบโตที่แข็งแกร่งของ Coca-Cola Zero Sugar และแผนเปิดตัวผลิตภัณฑ์ใหม่ที่ใช้น้ ำตำลอ้อย ยังสะท้อนควำมพยำยำมของบริษัทในกำรตอบโจทย์กระแสรักสุขภำพ ซึ่งเป็นโอกำสในกำรขยำยฐำนลูกคำ้ในระยะยำว
อย่ำงมีนัยส ำคัญ ควำมเสีย่งทีต่้องระวัง 1) กำรเปลี่ยนแปลงเชิงนโยบำยด้ำนสุขภำพของภำครัฐ 2) เทรนด์สุขภำพที่เพิ่มขึ้นกดดันกลุ่มเครื่องดื่มน้ ำตำลสูง 3) กำรแข่งขันที่รุนแรงขึ้น 4) ต้นทุนวัตถุดิบที่สูงขึ้น

(+) Philip Morris International (PM US): แม้บริษัทจะรำยงำนรำยได้ไตรมำส 2 ออกมำต่ ำกว่ำตลำดคำดจำกยอดขำย ZYN ที่พลำดเป้ำ และท ำให้รำคำหุ้นร่วงแรง แต่มองเปน็โอกำสในกำรทยอยสะสมส ำหรบันกั
ลงทุนที่ตอ้งกำรหุน้ Defensive ที่สำมำรถรบัมือกบัควำมผนัผวนของตลำดได้ด ีขณะเดียวกันก็มีศักยภำพในกำรเติบโตระยะยำวจำกกำรเปลี่ยนผ่ำนเชิงบวกสู่ผลิตภัณฑ์ทำงเลือกที่ไม่มีกำรเผำไหม้ (Smoke-Free) 
บริษัทถือเป็นหนึ่งในหุ้นในกลุ่ม Consumer Staples ที่น่ำสนใจ เพรำะนอกจำกจะมีลักษณะธุรกิจที่มีควำมมั่นคงท่ำมกลำงภำวะเศรษฐกิจไม่แน่นอนแล้ว บริษัทยังอยู่ในช่วงเปลี่ยนผ่ำนที่ส ำคัญ โดยผลิตภัณฑ์
ทำงเลือกอย่ำง IQOS (อุปกรณ์ให้ควำมร้อนยำสูบ), ZYN (ถุงนิโคตินแบบอมใต้ริมฝีปำก) และ VEEV (บุหรี่ไฟฟ้ำ) ก ำลังกลำยเป็นตัวขับเคลื่อนกำรเติบโตหลักของบริษัท ด้วย Margin ที่สูงกว่ำเมื่อเทียบกับบุหรี่
ดั้งเดิม แม้ยอดส่งมอบ ZYN ในไตรมำสล่ำสุดจะต่ ำกว่ำที่นักวิเครำะห์คำด แต่ยังคงเห็นกำรเติบโตอย่ำงต่อเนื่อง และปัญหำด้ำนอุปทำนเริ่มคลี่คลำยแล้ว โดยบริษัทเตรียมกลับมำเดินหน้ำกลยุทธ์ด้ำนกำรตลำดอย่ำง
เต็มที่ในครึ่งปีหลัง เพื่อผลักดันกำรเติบโตของ ZYN ซึ่งยังคงมีเป้ำหมำยชัดเจนที่จะเป็นผู้น ำตลำดโลกในผลิตภัณฑ์ประเภทนี้ เช่นเดียวกับที่ Marlboro เคยเป็นในอดีต ควำมเสีย่งทีต่้องระวัง 1) กำรเติบโตของตลำด 
Black market 2) กฎระเบียบใหม่เกี่ยวกับผลิตภัณฑ์นิโคติน 3) กำรพึ่งพำตลำดสหรัฐฯ ส ำหรับ ZYN 4) ควำมคำดหวังของตลำดที่สูง 5) กำรเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภค

1Q25 2Q25 2025

COCA-COLA CO/THE Consumer Staples USD 68.09 79.24 16% 22.90 -0.9

PHILIP MORRIS IN Consumer Staples USD 157.77 188.06 19% 21.1 1.6

Last price as of 28 Jul 2025.
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Coca Cola โชว์ก าไรไตรมาส 2 แกร่งเกินตลาดคาด ย้ าการเติบโตปีน้ีเป็นไปตามแผน
Total Revenue and EPS Company’s Guidance

Source : Company Website, Bloomberg, ASPS Global Strategy 
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Philip Morris ปรับคาดการณ์ก าไรขึ้น แม้ยอดขาย ZYN ต่ ากว่าตลาดคาด 
1H25 Organic Growth (%YoY) 2025 Outlook

Source : Company Report, ASPS Global Strategy 
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Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Highlights (2/4) 

มุมมองฝำ่ยกลยุทธฯ์
(+) Aerospace & Defense: คงมุมมองเชงิบวกต่อหุน้ในกลุม่ Aerospace & Defense โดยมองว่ำแม้ภำพรวมจะเผชิญควำมท้ำทำยจำกต้นทุนและประเด็นด้ำนภำษีในบำงบริษัท แต่ยังมีแรงหนุนส ำคัญจำกควำม
ต้องกำรด้ำนกลำโหมที่แข็งแกร่งทั่วโลกท่ำมกลำงควำมตึงเครียดทำงภูมิรัฐศำสตร์ รวมถึงนโยบำยสนับสนุนจำกภำครัฐและกำรเพิ่มงบประมำณทำงกำรทหำรในหลำยประเทศ จำกปัจจัยดังกล่ำว เรำยงัแนะน ำเกง็
ก ำไรรำยตวัในกลุม่นี ้โดยเน้นหุ้นที่มีแนวโน้มพื้นฐำนและกำรด ำเนินงำนเด่นเป็นรำยกรณีดังนี้ Northrop Grumman (NOC US) แนะน ำเก็งก ำไรจำกผลประกอบกำรไตรมำสล่ำสุดที่ดีกว่ำคำด โดยมีแรงหนุนจำก
ยอดขำยเครื่องบินและระบบอำวุธที่เติบโตท่ำมกลำงสงครำมยืดเย้ือในยูเครนและควำมขัดแย้งในตะวันออกกลำง อีกทั้งมีกำรปรับเพิ่มประมำณกำรก ำไรทั้งปีจำกกำรบริหำรต้นทุนที่ดีขึ้น RTX Corp. (RTX US) 
แนะน ำเก็งก ำไรแม้จะมีกำรปรับลดคำดกำรณ์ก ำไรปี 2025 เนื่องจำกต้นทุนภำษีและปัญหำซัพพลำยเชนบำงส่วน แต่บริษัทรำยงำนยอดขำยดีกว่ำคำด และยังเห็นควำมต้องกำรที่แข็งแกร่งในธุรกิจเครื่องยนตใ์หม่และ
งำนซ่อมบ ำรุง โดยเฉพำะจำกหน่วย Pratt & Whitney ที่ยอดขำยเติบโตสูงถึง +12% ขณะที่ผู้บริหำรยืนยันว่ำยังไม่เห็นสัญญำณกำรชะลอควำมต้องกำรอย่ำงมีนัยส ำคัญ รวมถึง GE Aerospace (GE US) และ 
Boeing (BA US) ยังคงเป็นบริษัทที่เรำมองบวกต่อเนื่อง โดยได้รับแรงหนุนจำกกำรฟื้นตัวของธุรกิจกำรบินพำณิชย์และค ำสั่งซ้ือใหม่จำกภำครัฐ ขณะที่เรำมมีุมมองเปน็กลำงต่อ Lockheed Martin (LMT US) แม้
ผลประกอบกำรจะดีกว่ำคำดหำกไม่รวมค่ำใช้จ่ำยพิเศษ แต่ยังเผชิญแรงกดดันจำกประเด็นค่ำใช้จ่ำยของโครงในธุรกิจ Aeronautics รวมถึงประเด็นภำษีกับกรมสรรพำกรสหรัฐฯ ที่ยังอยู่ระหว่ำงเจรจำ ซึ่งอำจเพิ่ม
ควำมไม่แน่นอนในระยะสั้น ส ำหรบันกัลงทนุที่ตอ้งกำรกระจำยควำมเสีย่ง แนะน ำใหพ้จิำรณำลงทนุผำ่น ETF ที่เน้นกลุ่ม Aerospace & Defense อำทิ Invesco Aerospace & Defense ETF (PPA US) และ 
Global X Defense Tech ETF (SHLD US) ควำมเสีย่งทีต่อ้งระวัง 1) ปัญหำ Supply Chain ที่อำจยืดเยื้อ 2) กำรแข่งขันในอุตสำหกรรมที่รุนแรงขึ้น 3) แรงงำนและต้นทุนค่ำจ้ำง 4) ควำมเสี่ยงด้ำนควำมปลอดภัย 
5) กำรชะลอตัวของงบประมำณกำรใช้จ่ำย

1Q25 2Q25 2025

NORTHROP GRUMMAN Industrials USD 568.62 594.36 5% 22.4 1.3

RTX CORP Industrials USD 156.07 165.39 6% 26.1 3.1

BOEING CO/THE Industrials USD 236.41 247.83 5% - 0.2

GENERAL ELECTRIC Industrials USD 270.61 291.10 8% 46.1 2.0

LOCKHEED MARTIN Industrials USD 421.34 488.09 16% 19.4 0.1

Last price as of 28 Jul 2025.
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กลุ่ม Defense ภาพรวมมีการเติบโตต่อเนื่อง สะท้อนความต้องการท่ีแข็งแกร่ง
Q2/2025 Reported Revenue vs. EPS Growth

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy 

Company Revenue (USD, bn) vs. Consensus % EPS (USD) vs. Consensus %

RTX Corp 21.6 Beat +4.6% 1.6 Beat +7.5%

Northrop Grumman 10.4 Beat +2.8% 8.2 Beat +19.8%

Lockheed Martin 18.1 Miss -2.02% 7.3 Beat +13.7%
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Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Highlights (3/4) 

มุมมองฝำ่ยกลยุทธฯ์
(+/-) Tesla (TSLA US): รำยงำนผลประกอบกำรไตรมำส 2 ที่ต่ ำกว่ำตลำดคำด ทั้งในแง่รำยได้และก ำไร แต่ยังมีสัญญำณบวกบำงประกำรที่สะท้อนถึงควำมพยำยำมในกำรควบคุมต้นทุน โดยเฉพำะ Margin ด้ำน
ยำนยนต์ (ไม่รวมเครดิตภำษี) ที่อยู่ในระดับ 14.96% สูงกว่ำที่ตลำดคำดกำรณ์ไว้ ซึ่งอำจสะท้อนต้นทุนต่อหน่วยที่ลดลงและกำรบริหำรจัดกำรที่มีประสิทธิภำพมำกขึ้นในบำงส่วน อย่ำงไรก็ตำม ภำพรวมยอดขำยที่
ยังชะลอตัวและแรงกดดันจำกนโยบำยเครดิต EV ที่ใกล้หมดอำยุ ยังคงจ ำกัด Upside ของผลประกอบกำรในระยะสั้น ท ำให้กำรฟื้นตัวของรำคำหุ้นยังต้องอำศัยแรงหนุนจำกกระแสคำดหวังหรือพัฒนำกำรเชิงบวก
เป็นรำยกรณี ขณะเดียวกัน เรำยังคงใหน้้ ำหนกัเพยีงเกง็ก ำไรระยะสัน้ต่อหุน้ Tesla ส ำหรบันกัลงทนุทีร่บัควำมผนัผวนไดสู้ง และคงมมุมองระยะยำวเปน็กลำง เนื่องจำกรำคำหุ้นปัจจุบันได้สะท้อนควำมคำดหวังต่อ
โปรเจกต์ในอนำคตอย่ำง Robotaxi และรถยนต์รำคำประหยัดไประดับหนึ่งแล้ว แม้บริษัทจะเดินหน้ำแผนธุรกิจในทิศทำงที่ชัดเจน ไม่ว่ำจะเป็นกำรเริ่มผลิตรถรุ่นใหม่ที่ใช้โครงสร้ำงพื้นฐำนร่วมกับ Model Y หรือกำร
ทดลองให้บริกำร Robotaxi เชิงพำณิชย์ในเมืองออสติน แต่รำยได้จำกโครงกำรเหล่ำนี้ยังอยู่ในช่วงเริ่มต้นและต้องใช้เวลำอีกระยะก่อนจะมีผลต่อก ำไรอย่ำงเป็นรูปธรรม โดยเฉพำะเมื่อ Musk เองได้ยอมรับว่ำผล
ประกอบกำรระหว่ำง Q4/2025 ถึง Q2/2026 ยังอำจอ่อนแอก่อนที่จะฟื้นตัวชัดเจนในช่วงปลำยปี 2026 ควำมเสีย่งทีต่้องระวัง 1) กำรแข่งขันที่สูงขึ้น 2) ควำมเสี่ยงภำษีทำงกำรค้ำ 3) Valuation ที่อยู่ในระดับสูง 4) 
ควำมไม่แน่นอนของธุรกิจใหม่ ที่อำจยังไม่สำมำรถสร้ำงรำยได้ในทันที 5) ควำมไม่แน่นอนของนโยบำยสหรัฐฯ

(+/-) Texas Instruments (TXN US): เรำมองว่ำหุน้ TXN ในระยะสัน้อำจเหมำะกบักำรเกง็ก ำไรบนสมมตฐิำนที่วำ่ค ำสั่งซือ้ในภำคอตุสำหกรรมและยำนยนตเ์ริม่ผำ่นจดุต่ ำสดุแลว้ แต่ส ำหรบักำรลงทนุระยะกลำงถงึ
ยำว ควรรอควำมชดัเจนของแนวโน้มอปุสงคก์่อน แม้บริษัทจะรำยงำนผลประกอบกำรไตรมำส 2 ออกมำดีกว่ำตลำดคำด ทั้งในแง่รำยได้และก ำไรสุทธิต่อหุ้น แต่ภำพรวมยังสะท้อนควำมไม่แน่นอนของอุตสำหกรรม
ชิป Analog ที่ยังต้องใช้เวลำในกำรฟื้นตัว โดยเฉพำะเมื่อพิจำรณำกำรส่งสัญญำณของผู้บริหำรที่ระมัดระวังมำกขึ้นกว่ำรอบก่อน ซึ่งเตือนว่ำค ำสั่งซ้ือบำงส่วนโดยเฉพำะจำกจีนอำจเป็นเพียงกำรเร่งออเดอร์
ชั่วครำว (Pull-in orders) เพื่อป้องกันควำมไม่แน่นอน มำกกว่ำจะสะท้อนอุปสงค์ที่แท้จริง ขณะเดียวกัน แม้รำยได้ในไตรมำส 3 มีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่อง แต่บริษัทคำดว่ำอัตรำก ำไรขั้นต้นจะทรงตัว ซึ่งสะท้อนว่ำ
ต้นทุนต่อหน่วยยังสูงจำกกำรใช้ก ำลังกำรผลิตไม่เต็มที่ หลังลงทุนขยำยโรงงำนอย่ำงต่อเนื่องในช่วงที่ผ่ำนมำ ด้ำนกำรคำดกำรณ์ก ำไรสุทธิต่อหุ้นในไตรมำส 3 ก็ต่ ำกว่ำที่ตลำดคำดไว้เล็กน้อย ท ำให้เกิดแรงขำยจำก
นักลงทุนที่เคยคำดหวังกำรฟื้นตัวอย่ำงชัดเจน ควำมเสีย่งที่ตอ้งระวัง 1) อุปสงค์ภำคอุตสำหกรรมและยำนยนต์ฟื้นตัวช้ำกว่ำคำด 2) ค ำสั่งซื้อชั่วครำวที่เร่งตัว (Pull-in orders) ท ำให้รำยได้ในไตรมำสถัดไปมี
แนวโน้มชะลอลง 3) แรงกดดันด้ำนต้นทุนจำกกำรใช้ก ำลังผลิตต่ ำ–ค่ำเสื่อมรำคำเพิ่มขึ้น 4) ภำษีและนโยบำยกำรค้ำเพิ่มควำมไม่แน่นอนในซัพพลำยเชน

1Q25 2Q25 2025

TESLA INC Consumer Discretionary USD 325.59 295.75 -9% 187.1 1.4

TEXAS INSTRUMENT Information Technology USD 189.25 206.43 9% 32.6 0.9

Last price as of 28 Jul 2025.
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Tesla เผชิญแรงกดดันจากรายได้และก าไรหดตัวมากกว่าที่ตลาดคาด รวมถึงยอดส่งมอบรถท่ีหดตัว
Vehicle Deliveries (millions of units) Gross Margin by Segment

Source : Company Report, App Economy Insights, ASPS Global Strategy 



Global Strategy

Texas Instruments แนวโน้มก าไรต่ ากว่าตลาดคาด หลังมีความไม่แน่นอนด้านภาษีการค้า
Total Revenue EPS

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy 
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Global Strategy

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Highlights (4/4) 

มุมมองฝำ่ยกลยุทธฯ์
(+) Alphabet (GOOGL US), (+) AI Semiconductor: คงค ำแนะน ำเกง็ก ำไรส ำหรบั Alphabet มองบวกต่อผลประกอบกำรที่แข็งแกร่งสะท้อนกำรฟื้นตัวในทุกธุรกิจหลัก โดยเฉพำะรำยได้จำกโฆษณำที่ขับเคลื่อน
โดย Search ซึ่งเติบโตดีจำกกำรน ำ AI มำปรับใช้ผ่ำนฟีเจอร์ AI Overviews และ AI Mode ขณะที่ธุรกิจ Google Cloud ซึ่งเป็นแหล่งรำยได้ที่มีอัตรำก ำไรสูง ยังคงเติบโตโดดเด่นทั้งในแง่รำยได้ ก ำไร และ Backlog 
โดยบริษัทย้ ำว่ำควำมต้องกำรยังสูงเกินกว่ำก ำลังกำรให้บริกำร ส่งผลให้ต้องปรับเพิ่มงบลงทุน (CapEx) ปี 2025 ขึ้นเป็น $8.5 หมื่นล้ำน แม้แนวโน้มธุรกิจโดยรวมจะเป็นบวก แต่ยังต้องติดตำมประเด็นควำมเสี่ยง
จำกคดีผูกขำดในธุรกิจ Search และโฆษณำ ซึ่งค ำตัดสินส ำคัญจะมีขึ้นในเดือน ส.ค. อำจรวมถึงกำรยกเลิกข้อตกลงกับ Apple หรือค ำสั่งให้ขำย Chrome หำกเกิดขึ้นจริงอำจกระทบเชิงโครงสร้ำงต่อธุรกิจหลักของ
บริษัท นอกจำกนั้น กำรทีบ่รษิทัปรบัเพิม่ CapEx อย่ำงมีนยัส ำคญั ยังเปน็ Sentiment เชิงบวกตอ่กลุม่ Semiconductor โดยเฉพำะผู้ผลิตชิปที่เกี่ยวข้องกับกำรขยำยศูนย์ข้อมูลและระบบ AI ทั้งนี้ ยังสอดคลอ้งกับ
กำรเรง่ลงทนุฝัง่ซพัพลำย เช่น SK Hynix ซึ่งประกำศเพิม่งบลงทุน หลังมองเห็นค ำสั่งซื้อ HBM จำกลูกค้ำรำยใหญ่เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง พร้อมระบุว่ำคำดจะเพิ่มยอดขำย HBM ได้เป็น 2 เท่ำในปีนี้ แรงหนุนต่อกลุ่ม AI 
infrastructure ยังขยำยตัวจำกฝัง่นโยบำยเชน่กนั โดยรฐับำลสหรฐัฯ ภำยใตป้ระธำนำธบิดี Trump ได้ออก AI Action Plan และค ำสั่งฝ่ำยบริหำรชุดใหม่ เพื่อสนับสนุนกำรสร้ำงศูนย์ข้อมูล ขยำยกำรส่งออก
เทคโนโลยี AI ไปยังพันธมิตร และลดข้อจ ำกัดด้ำนสิ่งแวดล้อม ซึ่งล้วนเอื้อต่อกำรลงทุนของทั้งฝ่ังแพลตฟอร์มและผู้ผลิตชิป จึงยังคงแนะน ำเกง็ก ำไรในกลุม่ AI Supply Chain ซึ่งก ำลังได้รับ Sentiment หนุนจำกทั้ง
อุปสงค์และนโยบำยภำครัฐ หุ้นแนะน ำส ำหรับเก็งก ำไร Broadcom (AVGO US), Nvidia (NVDA US), AMD (AMD US), Marvell (MRVL US), TSMC (TSM US), Micron (MU US), SK Hynix ( 000660 KS) 
ควำมเสีย่งทีต่้องระวัง 1) ควำมเสี่ยงทำงกฎหมำยของ Alphabet 2) กำรแข่งขันในธุรกิจ AI และ Cloud 3) ควำมไม่แน่นอนด้ำนนโยบำยรัฐ 4) ภำษีและข้อจ ำกัดกำรค้ำกลุ่ม Semiconductor

1Q25 2Q25 2025

ALPHABET INC-A Communication Services USD 192.58 217.15 13% 18.2 -0.9

BROADCOM INC Information Technology USD 294.30 295.01 0% 44.3 2.7

NVIDIA CORP Information Technology USD 176.75 182.40 3% 40.3 -0.5

MARVELL TECHNOLO Information Technology USD 75.91 90.07 19% 27.1 -0.8

TAIWAN SEMIC-ADR Information Technology USD 242.75 274.74 13% 24.3 0.4

MICRON TECH Information Technology USD 111.25 148.98 34% 14.3 -0.1

SK HYNIX INC Information Technology KRW 258,000.00 334,368.63 30% 5.9 -0.2

Last price as of 28 Jul 2025.
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Global Strategy

Alphabet เผยผลประกอบการท่ีดีกว่าคาดทั้งรายได้และก าไร, ประกาศปรับเพิ่ม CAPEX ปีน้ี
Google Services Revenue Alphabet Capital Expenditures

Source : Company Report, ASPS Global Strategy 



Global Strategy

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : America (1/4)

1Q25 2Q25 2025

BROADCOM INC AI Datacenter & Devices USD 294.30 295.01 0% 44.30 2.7

DELL TECHN-C AI Datacenter & Devices USD 133.86 139.21 4% 14.3 1.3

MARVELL TECHNOLO AI Datacenter & Devices USD 75.91 90.07 19% 27.1 -0.8

MICRON TECH AI Datacenter & Devices USD 111.25 148.98 34% 14.3 -0.1

ARISTA NETWORKS AI Datacenter & Devices USD 117.55 111.00 -6% 45.8 1.6

BANK OF AMERICA Banks and Diversified Financials USD 48.23 53.13 10% 13.2 0.3

GOLDMAN SACHS GP Banks and Diversified Financials USD 723.65 726.57 0% 15.6 2.4

JPMORGAN CHASE Banks and Diversified Financials USD 298.28 307.15 3% 15.2 1.8

MASTERCARD INC-A Banks and Diversified Financials USD 568.28 628.97 11% 35.5 -0.1

VISA INC-CLASS A Banks and Diversified Financials USD 355.47 390.69 10% 31.3 0.0

SALESFORCE INC Enterprise Software & Solutions USD 270.25 351.40 30% 23.9 -1.0

CROWDSTRIKE HO-A Enterprise Software & Solutions USD 472.18 485.15 3% 134.4 -0.4

SERVICENOW INC Enterprise Software & Solutions USD 985.75 1,145.02 16% 58.3 -0.7

ORACLE CORP Enterprise Software & Solutions USD 247.71 240.29 -3% 36.5 3.8

PALO ALTO NETWOR Enterprise Software & Solutions USD 204.50 214.36 5% 62.5 0.4

Last price as of 28 Jul 2025.
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Global Strategy

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : America (2/4)

1Q25 2Q25 2025

PALANTIR TECHN-A Enterprise Software & Solutions USD 157.88 114.10 -28% 270.30 2.4

ELI LILLY & CO Healthcare Solutions USD 808.11 960.70 19% 36.7 -0.5

ABBVIE INC Healthcare Solutions USD 188.52 212.38 13% 15.9 0.8

AMGEN INC Healthcare Solutions USD 301.29 310.81 3% 14.4 0.3

GILEAD SCIENCES Healthcare Solutions USD 113.03 121.04 7% 14.1 1.7

APPLE INC Magnificent Seven USD 214.05 226.50 6% 29.9 0.3

AMAZON.COM INC Magnificent Seven USD 232.79 251.86 8% 29.3 -1.2

ALPHABET INC-A Magnificent Seven USD 192.58 217.15 13% 18.2 -0.9

META PLATFORMS-A Magnificent Seven USD 717.63 748.40 4% 22.1 0.4

TESLA INC Magnificent Seven USD 325.59 295.75 -9% 187.1 1.4

NVIDIA CORP Magnificent Seven USD 176.75 182.40 3% 40.3 -0.5

MICROSOFT CORP Magnificent Seven USD 512.50 554.08 8% 38.2 1.2

BOOKING HOLDINGS Travel, Leisure and Entertainment USD 5,678.75 5,877.11 3% 26.0 0.0

CARNIVAL CORP Travel, Leisure and Entertainment USD 29.73 32.48 9% 14.9 -0.1

DELTA AIR LI Travel, Leisure and Entertainment USD 55.61 65.38 18% 9.8 -0.1

Last price as of 28 Jul 2025.
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Global Strategy

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : America (3/4)

1Q25 2Q25 2025

WALT DISNEY CO/T Travel, Leisure and Entertainment USD 120.37 130.68 9% 20.80 -0.6

NETFLIX INC Travel, Leisure and Entertainment USD 1,174.60 1,349.49 15% 44.2 0.3

ROYAL CARIBBEAN Travel, Leisure and Entertainment USD 352.00 340.29 -3% 22.8 0.0

SPOTIFY TECHNOLO Travel, Leisure and Entertainment USD 700.98 742.09 6% 74.3 -0.1

UNITED AIRLINES Travel, Leisure and Entertainment USD 92.43 106.77 16% 9.0 -0.1

UBER TECHNOLOGIE Travel, Leisure and Entertainment USD 90.60 100.88 11% 26.4 -0.1

WALMART INC Defensive USD 97.61 110.10 13% 37.4 2.3

COSTCO WHOLESALE Defensive USD 933.99 1,073.47 15% 51.5 1.1

COCA-COLA CO/THE Defensive USD 68.09 79.24 16% 22.9 -0.9

AT&T INC Defensive USD 27.60 30.30 10% 13.3 2.6

VERIZON COMMUNIC Defensive USD 42.36 47.69 13% 9.0 -0.3

BOEING CO/THE Aerospace & Defense USD 236.41 247.83 5% - 0.2

GENERAL ELECTRIC Aerospace & Defense USD 270.61 291.10 8% 46.1 2.0

SHOPIFY INC - A Information Technology USD 126.84 119.47 -6% 92.5 -0.2

MERCADOLIBRE INC Consumer Discretionary USD 2,354.11 2,858.07 21% 47.7 -0.3

SNOWFLAKE INC Information Technology USD 218.67 233.49 7% 198.4 -0.2

Last price as of 28 Jul 2025.
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Global Strategy

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : America (4/4)

1Q25 2Q25 2025

THE CIGNA GROUP Health Care USD 292.39 375.63 28% 9.90 -1.4

CVS HEALTH CORP Health Care USD 59.64 79.04 33% 9.7 -0.5

ADV MICRO DEVICE Information Technology USD 173.66 149.06 -14% 43.3 0.1

ADOBE INC Information Technology USD 369.47 491.43 33% 17.9 -1.5

NIKE INC -CL B Consumer Discretionary USD 79.24 77.94 -2% 47.0 2.2

PHILIP MORRIS IN Consumer Staples USD 157.77 188.06 19% 21.1 1.6

TEXAS INSTRUMENT Information Technology USD 189.25 206.43 9% 32.6 0.9

Last price as of 28 Jul 2025.
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Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : Europe (1/2)

1Q25 2Q25 2025

ASML HOLDING NV AI Datacenter & Devices EUR 628.30 746.45 19% 26.40 -1.3

ASML HOLDING-NY AI Datacenter & Devices USD 729.99 833.80 14% 26.5 -1.2

SAP SE Enterprise Software & Solutions EUR 243.55 293.71 21% 39.0 1.4

SAP SE-SPONS ADR Enterprise Software & Solutions USD 282.38 339.79 20% 39.8 1.4

NOVO NORDISK-B Healthcare Solutions DKK 451.15 607.16 35% 17.2 -2.2

NOVO-NORDISK-ADR Healthcare Solutions USD 69.00 83.98 22% 17.0 -2.2

ASTRAZENECA PLC Healthcare Solutions GBp 10,790.00 13,645.65 26% 15.9 -1.3

ASTRAZENECA-ADR Healthcare Solutions USD 71.83 87.50 22% 15.8 -1.4

ROCHE HOLDING-BR Healthcare Solutions CHF 276.00 299.00 8% 13.9 -1.1

SANOFI Healthcare Solutions EUR 85.50 110.08 29% 10.8 -1.5

SANOFI-ADR Healthcare Solutions USD 49.48 62.85 27% 10.7 -1.5

CIE FINANCI-REG Luxury CHF 137.70 166.98 21% 24.4 0.0

LVMH MOET HENNE Luxury EUR 489.20 549.21 12% 22.5 -0.9

FERRARI NV Luxury EUR 439.10 449.23 2% 48.7 0.7

FERRARI NV Luxury USD 507.31 514.62 1% 48.6 0.6

Last price as of 28 Jul 2025.

Europe
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Global Strategy

Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : Europe (2/2)

1Q25 2Q25 2025

HERMES INTL Luxury EUR 2,388.00 2,649.39 11% 54.00 0.0

ADIDAS AG Global Lifestyle Brands EUR 196.45 257.29 31% 25.6 -0.1

SIEMENS ENERGY A Industrials EUR 95.02 82.21 -13% 67.2 0.0

FRAPORT AG Industrials EUR 66.00 65.40 -1% 13.9 -0.1

INFINEON TECH Information Technology EUR 35.00 41.64 19% 25.1 0.1

DEUTSCHE BANK-RG Financials EUR 28.06 27.31 -3% 9.8 -0.1

BARCLAYS PLC Financials GBp 361.20 371.00 3% 8.8 0.7

LLOYDS BANKING Financials GBp 78.24 85.60 9% 10.4 0.9

Last price as of 28 Jul 2025.
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Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : Asia (1/3)

1Q25 2Q25 2025

GREE ELECTRIC-A Domestic Consumption CNY 46.63 52.88 13% 7.60 -0.4

BYD COMPANY Domestic Consumption HKD 128.10 154.87 21% 20.2 -0.9

XIAOMI CORP-W Domestic Consumption HKD 56.80 67.02 18% 32.1 0.7

HKEX Domestic Consumption HKD 449.40 451.61 0% 37.2 0.7

PROYA COSMETIC-A Domestic Consumption CNY 83.32 113.69 36% 18.1 -1.6

TENCENT Domestic Consumption HKD 555.50 637.59 15% 18.7 -0.5

JD-SW Domestic Consumption HKD 131.20 172.24 31% 11.8 -0.9

JD.COM INC-ADR Domestic Consumption USD 33.22 44.65 34% 11.8 -0.9

BABA-W Domestic Consumption HKD 120.60 148.68 23% 14.1 0.0

ALIBABA GRP-ADR Domestic Consumption USD 122.15 150.71 23% 14.0 0.0

NETEASE INC Communication Services HKD 210.00 230.66 10% 15.9 -0.8

ANTA SPORTS High Devidend Yield HKD 91.20 113.76 25% 17.4 -0.9

PING AN High Devidend Yield HKD 56.40 62.53 11% 7.2 0.6

FUYAO GLASS IN-H High Devidend Yield HKD 57.15 67.17 18% 15.2 -0.8

BANK OF CHINA-H High Devidend Yield HKD 4.66 5.03 8% 5.7 2.6

Last price as of 28 Jul 2025.
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Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : Asia (2/3)

1Q25 2Q25 2025

SANDS CHINA LTD Tourism & Travel HKD 18.80 21.45 14% 18.30 -0.2

TONGCHENG TRAVEL Tourism & Travel HKD 20.35 25.04 23% 13.7 -1.1

TRIP.COM GROUP L Tourism & Travel HKD 500.00 589.89 18% 18.0 -0.9

TRIP.COM GRO-ADR Tourism & Travel USD 63.50 75.64 19% 18.0 -1.0

ATOUR LIFEST-ADR Tourism & Travel USD 35.50 39.91 12% 24.6 -0.2

SK HYNIX INC AI Datacenter & Devices KRW 258,000.00 334,368.63 30% 5.9 -0.2

TAIWAN SEMIC-ADR AI Datacenter & Devices USD 242.75 274.74 13% 24.3 0.4

SEA LTD-ADR E-commerce & Digital Services USD 160.74 175.51 9% 41.2 -0.2

MIDEA GROUP CO-A Domestic Consumption CNY 71.94 91.73 28% 12.7 -0.4

MIDEA GROUP CO-H Domestic Consumption HKD 79.00 92.32 17% 12.7 0.1

CSPC PHARMACEUTI High Dividend Yield HKD 9.10 8.92 -2% 18.2 1.4

PETROCHINA-H High Dividend Yield HKD 7.33 7.89 8% 7.7 -0.2

GIANT BIOGENE HO Domestic Consumption HKD 57.75 76.29 32% 21.8 -0.6

KWEICHOW MOUTA-A Domestic Consumption CNY 1,438.66 1,898.84 32% 19.2 -1.4

FAST RETAILING Consumer Discretionary JPY 46,910.00 52,268.07 11% 35.1 -0.9

Last price as of 28 Jul 2025.
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Source : Bloomberg, ASPS Global Strategy

Stock Focus by Business Region : Asia (3/3)

1Q25 2Q25 2025

NINTENDO CO LTD Communication Services JPY 12,800.00 13,829.82 8% 41.50 2.5

CHINA FEIHE LTD Consumer Staples HKD 4.69 5.91 26% 11.2 -0.1

TINGYI Consumer Staples HKD 11.58 14.31 24% 14.3 -1.0

TSINGTAO BREW-H Consumer Staples HKD 51.70 66.55 29% 13.6 -1.1

NETEASE INC Communication Services HKD 210.00 230.66 10% 15.9 -0.8

GALAXY ENTERTAIN Consumer Discretionary HKD 37.60 45.05 20% 16.3 -1.0

TENCENT MUS-CL A Communication Services HKD 84.80 78.92 -7% 25.8 2.6

KUAISHOU-W Communication Services HKD 72.70 74.28 2% 14.3 -0.1

Last price as of 28 Jul 2025.
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเช่ือถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกั บหลักกำร
วิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรช้ีน ำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะ เกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ำกรณีใด

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด

ธรรมรัตน์ กิตติสิริพัฒน์
นักวิเครำะห์ปัจจัยพื้นฐำนด้ำนหลักทรัพย์

เลขทะเบียนนักวิเครำะห์: 045116

เอกรัฐ ศรีภูสิตโต
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 118166

กัฐสพันธ ตั้งเจริญอนันต์
ผู้ช่วยนักวิเครำะห์

ธนกฤต สัจจมงคล
ผู้ช่วยนักวิเครำะห์

ทีมฝ่ายวิจัย
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