
 

 

 

 

 

MARKET HIGHLIGHT 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปดิผสมผสานในวันอังคาร (DJIA +0.02%, S&P500 -0.59%, Nasdaq -

1.46%) อย่างไรก็ตาม หุ้นเทคโนโลยีสหรัฐฯ ปรับตวัลดลงรุนแรงเปน็วงกว้างทา่มกลางแรงขาย
ทำกำไรของนักลงทุน หลังรอสญัญาณทิศทางนโยบายการเงินในงาน Jackson Hole ปลาย
สัปดาหน์ี ้
- Sam Altman ซีอีโอของ OpenAI ออกมาเตอืนชัดวา่ตลาด AI ตอนนี้กำลังเขา้สู่ภาวะ “ฟองสบู่” 

โดยเปรียบเทียบกบัยุคดอทคอมในปลายทศวรรษ 1990 
- Michelle Bowman ผูว้่าการฯ Fed เตอืนวา่หากธนาคารและผู้กำกับดูแลไมเ่ปิดรับเทคโนโลยี

ใหม่อย่าง AI และคริปโต อาจทำให้ระบบธนาคารสญูเสียความสำคัญในเศรษฐกิจ 
- สำนักงานสถติิแห่งชาติของจีน (NBS) รายงานว่า อัตราว่างงานในกลุม่อายุ 16-24 ป ี (ไม่

รวมกลุ่มนักเรียน-นักศึกษา) ในเขตเมอืงปรับตัวขึ้นสู่ระดบั 17.8% ในเดอืน ก.ค. (vs. เดอืน
ก่อนที่ระดับ 14.5%) ซึ่งถือวา่สูงสุดนบัตั้งแต่เดือน ส.ค.ปีที่ผา่นมา 
- ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในวันนี้: CPI เดอืน ก.ค. ของยูโรโซน รวมถึงการให้สุนทรพจน ์

Christopher Waller หนึ่งในคณะผู้ว่าการฯ Fed  
- รายงานผลประกอบการวันนี้: Hong Kong Exchange & Clearing, Target, Estee Lauder 

(คาดรายได้ -12.14%, EPS -88.5%) (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน Market Update) 
- ข่าวหุ้นอปัเดต: Palo Alto Networks, Xiaomi, PopMart, Xpeng, Tongcheng 

 
STOCK HIGHLIGHT 
- Palo Alto Networks (PANW US) เผยผลประกอบการและแนวโน้มปีงบประมาณ 2026 ที่

ดีกว่านักวิเคราะห์คาด หนุนด้วยโซลูชัน Cybersecurity ที่ขบัเคลือ่นด้วย AI โดยฝ่ายกลยทุธ์ฯ 
ยังคงมุมมองเชิงบวกและแนะนำเกง็กำไรจากผลประกอบการที่เหนอืคาด การขยายมาร์จ้ิน และ
การเติบโตของ RPO ขณะที่ดลี CyberArk แม้กดดัน Sentiment หุ้นระยะสัน้ แต่คาดจะเสริม
โอกาสการเตบิโตระยะยาว (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน Stock Update) 
- Xiaomi (1810 HK, XIAOMI80 TB) เผยผลประกอบการไตรมาส 2 ดีกว่านักวิเคราะห์คาด 

ด้วยแรงหนุนจาก IoT และ EV โดยรวมแล้ว ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองว่าโครงสร้างธุรกิจของ Xiaomi 
กำลังเปลี่ยนผา่นไปสู่โมเดล Human × Car × Home Ecosystem ทีส่ร้างสมดุลให้การเติบโต
ระหว่างธุรกิจดั้งเดิมกับธุรกิจใหม่ และช่วยผลักดนั Margin ให้สูงข้ึนในระยะยาว แม้ราคาหุ้นได้
สะทอ้นปัจจัยบวกไปแล้วส่วนหนึ่ง แต่ยังมพีัฒนาการในธุรกิจ EV และ IoT ที่จะเป็นแรงหนุนตอ่ไป 
เราจึงยังคงแนะนำเก็งกำไรหากราคามีการย่อตัว (1810 HK: แนวรับ 50 / 47, แนวต้าน 54 / 
56.5, จุดตัดขาดทุน 43, XIAOMI80 TB: แนวรับ: 21.0 / 19.7, แนวต้าน: 22.7 / 23.7, จุดตัด
ขาดทุน 18.1) เพื่อรับโอกาสจากการเติบโตที่ชัดเจนของบริษัทในธุรกิจใหม่ที่กำลังขยาย
ตัวอย่างรวดเร็ว 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 44,922.27 0.02% 

S&P500 6,411.37 -0.59% 

NASDAQ 21,314.95 -1.46% 

Europe STOXX600 557.81 0.69% 

Japan NIKKEI225 43,546.29 -0.38% 

China 
CSI300 4,223.37 -0.38% 

HSCE 9,006.23 -0.30% 

India NIFTY50 24,980.65 0.42% 

Thailand SET 1,235.76 -0.53% 

Vietnam VN30 1,810.46 1.35% 

Gold Gold Futures 3,313.40 -0.55% 

Oil WTI Oil Futures 62.35 -1.69% 

USD US Dollar Index 98.27 0.10% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.31% -3 

TH Gov 10Y 1.34% 0 

 



 

   
 
 
ดชัน ีNASDAQ 100 ปรบัตวัลดลง -1.4% ทา่มกลางแรงขายทำกำไรของหุน้เทคโนโลย ี 
โดยเปน็การปรบัตวัมากทีส่ดุในวนัเปน็อนัดบัสองนบัตัง้แตก่ารปรบัฐานรนุแรงจากการขึน้
ภาษีในเดอืน เม.ย. ขณะทีน่กัลงทนุเฝา้รอการสง่สญัญาณแนวโนม้นโยบายการเงนิในงาน
ประชมุ JACKSON HOLE ปลายสปัดาหน์ี้  

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

MARKET UPDATE 

- ตลาดหุน้สหรัฐฯ ปิดผสมผสานในวนัอังคาร (DJIA +0.02%, S&P500 -0.59%, Nasdaq -1.46%) อย่างไรก็ตาม หุ้น
เทคโนโลยีสหรัฐฯ ปรับตวัลดลงรุนแรงเป็นวงกว้างโดยเฉพาะ Palantir -9.35%, Oracle -5.8%, AMD -5.44%, Broadcom -
3.55% และ Nvidia -3.5% ทา่มกลางแรงขายทำกำไรเพือ่ลดความเสีย่งก่อนการประชุม Jackson Hole ที่จะเกิดขึน้ในช่วงปลาย
สัปดาหน์ี้ (21-23 ส.ค.) ประกอบกบัถ้อยแถลงของ Sam Altman ที่ออกมาเตอืนถึงภาวะ “ฟองสบู”่ ในตลาด AI 

- Sam Altman ซอีีโอของ OpenAI ออกมาเตอืนชัดว่าตลาด AI ตอนนี้กำลังเขา้สู่ภาวะ “ฟองสบู”่ โดยเปรียบเทียบกบัยุค
ดอทคอมในปลายทศวรรษ 1990 ที่นักลงทุนแหเ่ข้าไปลงทุนในอนิเทอร์เนต็สตาร์ทอัพเพราะเห็นวา่มเีทคโนโลยเีปลีย่นโลกจริง แต่
กลับเกดิการเก็งกำไรเกินเหตุ เขาระบุว่า AI กเ็ป็น “แกน่ความจริง” แบบเดียวกัน คือเทคโนโลยทีี่เปลีย่นโลกได้จริง เพียงแต่ตอนนี้
เงินทนุหลั่งไหลเขา้มาในทุกบริษัทที่ติดปา้ย “AI” มากเกินไป และมีความเสี่ยงที่ “นักลงทนุจำนวนหนึ่งอาจขาดทุนอย่างมากจาก
กระแสเก็งกำไรนี”้ 

- แมเ้ตอืนเร่ืองฟองสบู่ แต่ Altman ยังมั่นใจวา่ AI คือโครงสร้างพื้นฐานใหม่ โดยเขาย้ำว่า OpenAI เตรียมลงทุนหลายล้านล้าน
ดอลลารส์หรัฐฯ ในการสร้างดาต้าเซ็นเตอร์เพือ่รองรับความต้องการ และชี้วา่ขณะนีแ้ม้จะมีโมเดลทีด่ีกว่าแต่ไมส่ามารถปลอ่ยให้
ใช้งานได้เพราะขดีจำกัดของกำลังการผลิต ขณะเดยีวกันเขายอมรับว่าการเปิดตัว ChatGPT-5 มีข้อผิดพลาด แต่ตัวเลขการใช้
งานกลับพุ่งข้ึนอย่างรวดเร็ว และคาดว่า ChatGPT จะกลายเปน็แพลตฟอร์มระดับโลกที่มีผู้ใช้หลักพันลา้นคนต่อวัน 

- Michelle Bowman สมาชิกคณะกรรมการผู้ว่าการธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed Board of Governors) และผู้ดแูลด้านกำกับ
ดูแลธนาคารได้เตอืนวา่ หากธนาคารและผู้กำกับดูแลไม่เปิดรับเทคโนโลยีใหมอ่ยา่ง AI และคริปโต อาจทำให้ระบบธนาคาร
สูญเสียความสำคัญในเศรษฐกิจ เธอกลา่ววา่ “การเปลี่ยนแปลงกำลังมา” และหากกฎเกณฑ์ไมเ่อื้อตอ่การนำเทคโนโลยีไปใช้
อย่างแพร่หลาย ธนาคารอาจกลายเปน็ “ไม่เกี่ยวข้อง” กับผูบ้ริโภคและธุรกิจ 

- สหรัฐฯ รายงานตัวเลขเศรษฐกิจเดือน ก.ค. โดย Housing Starts เพิ่มขึ้น +5.2% MoM (ตลาดคาด -1.8% vs. เดือนก่อน 
5.9%) และ Building Permits หดตัว -2.8% MoM (ตลาดคาด -0.5% vs. เดอืนกอ่น -0.1%) 

- ดัชนี Hang Seng (HSI) -0.21%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) -0.30% และ Hang Seng TECH (HSTECH) -
0.67% โดยตลาดได้รับแรงกดดนัจากการปรับตวัลงของกลุ่มชิป นำโดย SMIC -3.38% และ Hua Hong Semiconductor -
3.12% 

- สำนักงานสถิตแิห่งชาติของจีน (NBS) รายงานว่า อัตราว่างงานในกลุ่มอาย ุ16-24 ปี (ไม่รวมกลุม่นักเรียน-นักศึกษา) ในเขต
เมอืงปรับตวัขึ้นสู่ระดับ 17.8% ในเดอืน ก.ค. (vs. เดอืนกอ่นที่ระดบั 14.5%) ซึ่งถือว่าสูงสุดนับตั้งแต่เดอืน ส.ค.ปีที่ผ่านมา 
ขณะที่ธนาคารกลางจีนประกาศคงอัตราดอกเบี้ยเงนิกู้ LPR ประเภท 1 ปีและ 5 ปี ที่ระดับ 3.00% และ 3.50% ตามลำดบั ซึ่ง
เป็นไปตามคาดการณ์ของตลาด 

- ตดิตามตวัเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในวันนี้: CPI เดือน ก.ค. ของยูโรโซน (ตลาดคาดเท่ากับเดอืนกอ่นที่ +2.0% YoY) รวมถึง
การให้สุนทรพจน์ Christopher Waller หนึ่งในคณะผูว้่าการฯ Fed ในงาน Wyoming Blockchain Symposium ซึ่งอาจส่ง
สัญญาณสำคัญตอ่แนวโนม้อตัราดอกเบี้ยและนโยบายการเงนิสหรัฐฯ ขณะทีน่ักลงทนุเฝ้ารอการจัดประชุม Jackson Hole ใน
วันที่ 21-23 ส.ค. นี้ ซึ่ง Jerome Powell ประธาน Fed จะมีการกลา่วสนุทรพจน์ในงานดังกล่าว 

 



 

 

- รายงานผลประกอบการวนันี้: Hong Kong Exchange & Clearing (ตลาดคาดรายได ้+27.3% YoY, EPS +31.1%), 
Target (คาดรายได้ -1.99%, EPS -21.6%), Estee Lauder (คาดรายได้ -12.14%, EPS -88.5%) 

  



 

 

STOCK UPDATE 

   Palo Alto Networks (PANW US) +3.06% หลงับรษิทัผลประกอบการและแนวโนม้ปงีบประมาณ 2026 ทีด่กีวา่
นกัวเิคราะหค์าด หนนุดว้ยโซลชูนั Cybersecurity ทีข่บัเคลือ่นดว้ย AI  

- Palo Alto Networks บริษัทผู้นำด้านความปลอดภัยทางไซเบอร์จากสหรัฐฯ เผยแนวโน้มรายได้และกำไรสำหรับปีงบประมาณ 
2026 สูงกว่าที่นักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ หนุนโดยความตอ้งการทีเ่พิ่มขึ้นสำหรับโซลูชันความปลอดภัยที่ผสานปัญญาประดิษฐ์ 
(AI) ส่งผลให้ราคาหุ้นปรับตัวขึ้นในการซื้อขายนอกเวลาทำการวันจันทร์ 

- ความกา้วหนา้ของบริษัทในรอบนี้สะทอ้นถึงแนวโน้มการอัปเกรดระบบความปลอดภยัคร้ังใหญ่ในหลายองค์กรทั่วโลก ที่เร่ง
ย้ายระบบขึ้นคลาวดแ์ละใช้ระบบอตัโนมตัิ เพื่อรับมอืกับภัยคุกคามทางไซเบอร์ที่ทวีความรุนแรงขึ้น ซึง่รวมถึงการโจมตีทีเ่กิด
ขึ้นกับบริษัทยักษ์ใหญอ่ยา่ง Microsoft, UnitedHealth Group, Walt Disney และ Oracle 

- บริษัทเผยผลประกอบการไตรมาส 4 ของปีงบประมาณ 2025 (สิ้นสุด กรกฎาคม 25) บริษัทมีรายได้เตบิโต 16% YoY มาอยู่
ที่ $2.54 พันล้าน (ดีกว่าคาด 1.4%) และมีกำไรสุทธิตอ่หุ้นอยูท่ี่ 95 เซนต์ (ดีกวา่คาด 7.3%) สะทอ้นความแข็งแกร่งของความ
ต้องการในตลาดอย่างชัดเจน 

- สำหรับไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2026 บริษัทคาดการณ์รายได้อยู่ที่ $2.45–$2.47 พันล้าน และกำไรสทุธิตอ่หุ้นอยู่ที ่
88–90 เซนต์ สูงกว่าทีต่ลาดคาดไว้ที่ $2.43 พันล้าน และ 85 เซนต ์ตามลำดับ สำหรับทั้งปีงบประมาณ 2026 บริษัทคาดการณ์
รายได้รวมไวท้ี่ $1.048–$1.053 หมื่นล้าน สูงกว่านักวิเคราะห์คาดไว้ที่ $1.043 หมื่นล้าน และคาดวา่จะมีกำไรสุทธติ่อหุน้อยู่ที่ 
$3.75–$3.85 ซึ่งสูงกว่าคาดที่ $3.67 

- ผลติภัณฑ์ใหม่ของ Palo Alto ที่ช่วยขยายความแข็งแกร่งในตลาด ได้แก่ Cortex Cloud สำหรับรักษาความปลอดภัยบน
คลาวด์ และ Prisma AIRS ที่ออกแบบมาเพื่อปกป้องแอปพลิเคชันทีข่ับเคลือ่นด้วย AI โดยเฉพาะ นอกจากนี้ บริษัทยังอยู่ระหว่าง
การเข้าซือ้กิจการ CyberArk Software มูลค่า $2.50 หมื่นลา้น ซึ่งนักวิเคราะห์มองว่าเป็นจดุเปลี่ยนสำคัญที่จะช่วยให้ Palo 
Alto สามารถขยายฐานลูกค้า และนำเสนอผลติภัณฑ์ดา้นการจัดการสิทธิ์ (Identity & Access) ให้แก่ลูกค้าเดมิไดอ้ย่างมี
ประสิทธิภาพยิ่งขึ้น 

- Malik Ahmed Khan นักวิเคราะห์จาก Morningstar กล่าวว่า “Palo Alto ได้ประโยชน์ทั้งจากการใช้จ่ายด้าน AI ทีเ่พิ่มขึน้
โดยตรง และจากการทีอ่งค์กรต่างๆ โยกงบจากบริการไปสู่ผลิตภณัฑ์ผ่านระบบอตัโนมัต”ิ 

- ในเวลาเดียวกนั บริษัทได้ประกาศการเปลี่ยนแปลงผู้บริหารระดับสูง โดย Nir Zuk ผู้ก่อตั้งและอดีต Chief Technology 
Officer ทีอ่ยู่กบับริษัทมากว่า 20 ปี ได้เกษียณอายลุง โดยตำแหน่ง CTO ได้ถูกส่งตอ่ให้กับ Lee Klarich ซึ่งเคยเปน็ผู้นำด้าน
ผลิตภัณฑ์มายาวนาน และยังได้รับแต่งตั้งเป็นกรรมการบอร์ด รวมถึงประธานคณะกรรมการด้านความปลอดภัย เพือ่ผลักดนั
ยุทธศาสตร์ด้าน AI อย่างเป็นระบบ 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมุมมองเชิงบวกและแนะนำเก็งกำไรจากผลประกอบการทีเ่หนอืคาด การขยายมาร์จ้ิน และการเติบโตของ 
RPO ขณะที่ดีล CyberArk แม้กดดัน Sentiment หุ้นระยะสั้น แต่คาดจะเสริมโอกาสการเติบโตระยะยาว 

 

 



 

 

- Palo Alto Networks รายงานผลประกอบการไตรมาสลา่สดุแขง็แกร่งกว่าคาด ทั้งรายได ้กำไร และมาร์จ้ิน โดย RPO โตเกือบ 
25% สะท้อนอปุสงค์ที่ยังแข็งแรง และตอกยำ้ความสำเร็จของกลยทุธ์ Platformization ที่รวม Network Security, Cloud 
Security, SASE และ SecOps ไว้ในแพลตฟอร์มเดยีว ช่วยลูกค้าลดความซับซอ้นและเพิ่มประสิทธภิาพ พร้อมผลลัพธ์ที่ชัดเจน
จาก Net Retention Rate ~120% และ Churn ทีต่่ำ 

- ด้านการเงิน บริษัทขยาย Operating Margin เกิน 30% เป็นคร้ังแรก ขณะที่คำแนะนำสำหรับงบบญัชีในปีถัดไปยังช้ีถึงการ
เติบโตต่อเนือ่งของ Next-Gen Security โดยมี SASE, Prisma Access Browser, AI Runtime Security และ Cortex XSIAM 
เป็นแรงขับเคลือ่นสำคัญ 

- การเข้าซื้อ CyberArk ถอืเปน็กา้วเชิงกลยทุธ์ที่จะยกระดบั PANW สู่แพลตฟอร์ม Identity Security + Agentic AI และตอกย้ำ
บทบาทผู้นำในโครงสร้างพื้นฐานด้าน Cybersecurity แห่งอนาคต 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การชะลอตัวของ RPO 2) ความไม่แนน่อนทางภูมิรัฐศาสตร์ 3) การแข่งขันในตลาด AI Security 4) 
การเปลี่ยนแปลงด้านเทคโนโลยทีีร่วดเร็ว 

 

   Xiaomi (1810 HK, XIAOMI80 TB) เผยผลประกอบการไตรมาส 2 ดกีวา่นกัวเิคราะหค์าด ดว้ยแรงหนนุจาก IoT และ EV 

- ผลประกอบการไตรมาส 2 ปี 2025 ของ Xiaomi สะทอ้นถึงการเติบโตที่แข็งแกร่งและการขยายธุรกิจที่หลากหลาย โดยรายได้
รวมแตะระดับสูงสุดใหมท่ี่ $1.16 แสนล้านหยวน เพิม่ขึ้น 30.5% YoY และ 4.2% QoQ ดีกว่านักวเิคราะห์คาดที่ 1.15 แสนล้าน
หยวน ขณะที่กำไรสทุธิอยูท่ี่ 1.08 หมื่นลา้นหยวน เพิ่มขึน้ 75.4% YoY ดีกว่าคาดที่ 1.02 หมื่นล้านหยวน อัตรากำไรข้ันตน้
ขยับขึ้นมาอยู่ที่ 22.5% จาก 20.7% ในปีก่อน แสดงถึงการบริหารต้นทนุทีม่ีประสทิธิภาพและการยกระดับสัดส่วนผลติภัณฑ์ที่
ทำกำไรสูงกว่า 

- หากเจาะโครงสร้างรายได้ กลุม่ Smartphone × AIoT ยังคงเป็นฐานหลักคิดเป็น 81.7% ของรายได้รวม โดยทำรายได้ 9.47 
หมื่นล้านหยวน เพิ่มขึ้น 14.8% YoY แม้ว่ารายได้จากสมาร์ทโฟนจะหดตัวเล็กนอ้ย 2.1% YoY เหลือ 4.55 หมื่นลา้นหยวน 
เนือ่งจากราคาขายเฉลี่ย (ASP) ลดลง 2.7% จากแรงกดดันในตลาดต่างประเทศ แต่ถูกชดเชยด้วยยอดส่งมอบที่ขยายตัว 0.6% 
YoY เป็น 42.4 ล้านเคร่ือง และการเติบโตในตลาดจีนซึ่ง Xiaomi ขึน้แทน่เบอร์ 1 ในแง่ของจำนวนเคร่ือง รวมถึงการขยับเข้าสู่
ตลาดพรีเมียมที่คิดเป็น 27.6% ของยอดขายในจีน เพิ่มขึ้น 5.5 จุด YoY  

- ในขณะที่กลุม่ IoT และสินค้าไลฟ์สไตล์กลบัโดดเดน่ รายไดพุ้่ง 44.7% YoY สู่ 3.87 หมื่นลา้นหยวน จากความตอ้งการ
เคร่ืองใช้ไฟฟ้าขนาดใหญ่ (แอร์ +60% YoY, ตูเ้ย็น +25% YoY, เคร่ืองซักผ้า +45% YoY) และแทบ็เลต็ทีเ่ตบิโต 41.4% YoY 
จนขึ้นแทน่ผู้เล่นที่เติบโตเร็วที่สุดใน Top 5 ของโลก นอกจากนี้ รายได้จากบริการอินเทอร์เน็ตเพิ่มขึน้ 10.1% YoY สู่ 9.1 
พันลา้นหยวน โดยมอีัตรากำไรสงูถึง 75.4% แม้ลดลงจากปีก่อนเล็กน้อย 

- อีกฟากหนึ่ง กลุม่ Smart EV, AI และธุรกิจใหม่ๆ ก้าวกระโดดขึน้มาเปน็ 18.3% ของรายได้รวม สร้างรายได้ 2.13 หมื่นล้าน
หยวน เพิ่มขึน้ถึง 233.9% YoY โดยมาจากรถยนต์ไฟฟ้าเป็นหลักที่ทำรายได้ 2.06 หมื่นล้านหยวน (+230.3% YoY) จากยอด
ส่งมอบ 81,302 คัน (+197.7% YoY) และ ASP ที่ปรับขึน้ 10.9% จากการขายรุ่น SU7 Ultra ซึ่งอยู่ในตลาดพรีเมยีม ส่งผลให้ 
Margin ของกลุ่มนี้ขยับจาก 15.4% ในปีก่อนขึ้นมาอยู่ที่ 26.4% แม้ธุรกิจยังขาดทุนจากการดำเนินงานเล็กน้อยที่ 300 ล้าน
หยวน แต่ถอืว่าดีขึ้นชัดเจนจากฐานเดิม 



 

 

- ในดา้นค่าใช้จ่าย Xiaomi ยังคงลงทุนหนักในนวตักรรม โดยค่าใช้จ่าย R&D ในไตรมาสนี้อยูท่ี่ 7.8 พันลา้นหยวน เพิ่มขึน้ 
41.2% YoY โดยเน้นการพฒันาด้าน AI และ Smart EV เช่นโมเดล MiMo-VL-7B และการยกระดบัระบบขับขีอ่ัตโนมตัิของรถ 
YU7 ทีเ่ปิดตัวอย่างร้อนแรงพร้อมยอดจองทะลุ 240,000 คันใน 18 ช่ัวโมงแรก นอกจากนี้ บริษัทยังขยายเครือขา่ยค้าปลีก
ต่อเนือ่ง โดยสาขาในจีนแผน่ดินใหญ่ทะลุ 17,000 แห่งในไตรมาสนี ้ขณะที่สาขาต่างประเทศแตะราว 200 แห่ง 

- โดยรวม ผลประกอบการ Q2 ของ Xiaomi แสดงถึงการทรานสฟ์อร์มจากบริษัทสมาร์ทโฟนสู่ “Human × Car × Home 
Ecosystem” ที่จับตลาดกวา้งและมีฐานผู้ใช้แข็งแกร่ง ทั้งใน IoT ทีเ่ช่ือมต่ออุปกรณ์เกอืบพันล้านช้ิน และรถยนต์ไฟฟ้าที่กำลังเร่ง
ขยายสว่นแบ่งตลาด แมส้มาร์ทโฟนยังถูกกดดนัเร่ือง ASP ในตลาดตา่งประเทศ แต่การเติบโตของ IoT และ EV ได้ช่วยสร้าง
สมดลุและผลักดัน Margin ของทัง้กลุ่มให้อยู่ในทิศทางที่ดีขึ้นอยา่งมีนัยสำคัญ 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองผลประกอบการไตรมาส 2 ของ Xiaomi สะท้อนพัฒนาการทีแ่ข็งแกร่งกว่าคาด ทั้งในด้านรายได้และกำไร 
โดยบริษัททำสถติิรายได้สูงสดุใหม่ที่ 1.16 แสนล้านหยวน เติบโต 30.5% YoY และกำไรเพิ่มขึน้ถึง 75.4% YoY สะทอ้นการ
ยกระดับโครงสร้างธุรกิจและการบริหารต้นทนุทีม่ีประสทิธิภาพ แม้ธุรกิจสมาร์ทโฟนจะยังเผชิญแรงกดดันจากราคาขายเฉลี่ยที่
ลดลงในตลาดต่างประเทศ แต่ยังสามารถรักษาส่วนแบ่งตลาดและขยายเขา้สู่กลุ่มพรีเมียมในจีนไดม้ากขึ้น ขณะเดียวกัน ธุรกิจ 
IoT และเคร่ืองใช้ไฟฟา้กลับมาโดดเดน่ โดยเฉพาะในสินค้าเคร่ืองใช้ไฟฟ้าขนาดใหญ่และแท็บเลต็ที่เตบิโตอย่างก้าวกระโดด 

- สิ่งทีน่่าสนใจมากที่สดุคือ ธุรกิจ Smart EV ซึ่งมีการเติบโตแบบกา้วกระโดดจากยอดส่งมอบและรายได้ที่ขยายตวักว่า 200% 
YoY และแม้จะยังขาดทุนจากการดำเนินงานเล็กน้อย แต่ Margin ดีขึ้นอย่างมนีัยสำคัญ สะทอ้นวา่บริษัทเร่ิมเข้าสู่จุดเปลี่ยนที่
สำคัญของธุรกิจใหม่ ขณะที่การเปิดตัวรุน่ใหม่อย่าง YU7 ที่ได้รับการตอบรับลน้หลาม รวมถึงการลงทุนในเทคโนโลยี AI และ
ระบบขับขีอ่ัตโนมตัิ กำลังทำให้ Xiaomi วางตัวชัดเจนในฐานะผูเ้ล่นหลักในตลาด EV 

- โดยรวมแล้ว ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่าโครงสร้างธุรกิจของ Xiaomi กำลังเปลี่ยนผา่นไปสู่โมเดล Human × Car × Home 
Ecosystem ที่สร้างสมดลุให้การเติบโตระหว่างธุรกิจดั้งเดมิกับธุรกิจใหม่ และช่วยผลักดนั Margin ให้สูงข้ึนในระยะยาว แม้ราคา
หุ้นได้สะท้อนปัจจัยบวกไปแลว้ส่วนหนึ่ง แตย่ังมีพฒันาการในธุรกิจ EV และ IoT ที่จะเป็นแรงหนุนตอ่ไป เราจึงยังคงแนะนำเก็งกำไร
หากราคามีการย่อตัว เพือ่รับโอกาสจากการเติบโตที่ชัดเจนของบริษัทในธุรกิจใหม่ที่กำลังขยายตวัอย่างรวดเร็ว 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันด้านราคาของตลาด EV จีน 2) ต้นทุนช้ินส่วนอเิล็กทรอนิกส์ที่เพิ่มขึ้น 3) การพึ่งพา
ตลาดจีนในสัดส่วนรายไดสู้งข้ึน 4) ปัญหาทางการเมืองและกฎระเบียบในตลาดต่างประเทศ 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

   Pop Mart (9992 HK) รายงานผลประกอบการครึง่แรกของป ี2025 ออกมาแขง็แกรง่ หนนุจากกระแส LABUBU 

- รายไดอ้ยูท่ี่ 1.38 หมื่นล้านหยวน +204% YoY (สูงกวา่คาด 0.9%) ขณะที่ EPS อยู่ที่ 3.44 หยวน +348% YoY (สูงกว่าคาด 
8.3%) 

- ยอดขายในช่องทาง Retail Stores อยูท่ี่ 6.91 พันล้านหยวน +192% YoY (สูงกว่าคาด 3.7%) 

- ยอดขายในช่องทาง Online อยูท่ี่ 5.49 พันล้านหยวน +309% YoY (สูงกว่าคาด 2.3%) 

- รายได้จากการขาย LABUBU อยู่ที่ 4.81 พันล้านหยวน +668% YoY (สูงกว่าคาด 18.1%) 

- รายได้จากการขาย SKULLPANDA อยูท่ี่ 1.22 พันล้านหยวน +112% YoY (สูงกว่าคาด 18.0%) 

- รายได้จากการขาย CRYBABY อยู่ที่ 1.21 พันลา้นหยวน +248% YoY (ตำ่กว่าคาด -41.9%) 

 

   XPeng (XPEV US) +4.22% หลงัรายงานผลประกอบการไตรมาส 2 โดยมกีารขาดทนุสทุธลิดลงอยา่งตอ่เนือ่ง อกีทัง้
อตัรากำไรขัน้ตน้ยงัทำจดุสงูสดุใหมเ่ปน็ประวตักิารณ์ 

- มีรายได้อยู่ที่ 1.83 หมื่นลา้นหยวน +125% YoY (ต่ำกวา่คาด 0.6%) ขณะที่ขาดทุนสุทธิ -0.2 หยวน (ดีกวา่คาดที ่-0.6 
หยวน) 

- ยอดส่งมอบรถยนต์ในไตรมาสนี้อยูท่ี่ 1.03 แสนคัน +242% YoY (ต่ำกว่าคาด 2.1%) 

- การเติบโตของยอดส่งมอบรถยนต์ ไดแ้รงหนุนจากความตอ้งการที่แข็งแกร่งของรถยนต์รุ่น Mona M03 และ P7+ รวมถึงการ
เปิดตัวเวอร์ชันอัปเกรดของรถยนต์รุ่น G6, G9 และ X9 

- อตัรากำไรข้ันต้นอยูท่ี่ 17.3% +330bps YoY (สูงกว่าคาดที่ระดับ 15.5%) ซึ่งอัตรากำไรข้ันตน้ในไตรมาสนีท้ำจุดสูงสุดใหม่
ของบริษัท ซึ่งได้แรงหนุนจากจำนวนการส่งมอบรถยนตท์ี่เพิ่มขึ้นมาอยา่งตอ่เนือ่ง 

- สำหรับแนวโน้มในไตรมาส 3 บริษัทคาดจะส่งมอบรถยนต์ได้ที่ระดบั 113,000 – 118,000 คัน และคาดรายไดอ้ยูท่ี่ 1.96 - 
2.10 หมื่นล้านหยวน สะทอ้นการเติบโตของรายได้ราว 94%–108% YoY 

 

   Tongcheng Travel (780 HK) +7.43% หลงับรษิทัรายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ออกมาแขง็แกรง่กวา่ทีต่ลาดคาด 
โดยรายได้รวมอยู่ที่ 4.67 พันลา้นหยวน +9.3% YoY (สูงกวา่คาด 0.6%) โดยได้แรงหนุนจากการเติบโตของธุรกิจจองห้องพัก
ที่เพิม่ขึ้น +15% YoY ขณะที่กำไรสุทธิในไตรมาสนี้อยู่ที่ 775 ล้านหยวน +18% YoY (สูงกว่าคาด 3.4%) 

 

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


