
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นตอบรับเชิงบวก (DJIA +2.81%, S&P500 +3.26% และ Nasdaq +4.35%) หลัง

สหรัฐฯ และจีนประกาศลดภาษีนำเข้าซึ่งกันและกันภายใน 14 พ.ค. ตามการแถลงร่วมกนัในวนั
จันทร์ที่ผ่านมา ทั้งนี้ หุน้ในกลุม่ Magnificent 7 ปรับตวัขึ้นโดดเดน่หนุนตลาด นำโดย Amazon 
+8.07%, Meta +7.92%, Tesla +6.75%, Apple +6.18%, Nvidia +5.44%, Alphabet 
+3.37% และ Microsoft +2.4%  
- สหรัฐฯ และจีนประกาศลดภาษีนำเข้าซึ่งกันและกันชั่วคราว 90 วนั โดยภาษสีินค้านำเขา้จากจีน

จะลดจากรวม 145% เหลอื 30% ภายใน 14 พ.ค. ขณะที่จีนลดภาษีสินคา้จากสหรัฐฯ จาก 
125% เหลือ 10% หรือปรับลดอัตราภาษีศุลกากรลงฝ่ายละ 115% ตามแถลงร่วมในกรุงเจนี
วา โดยรมว.คลังสหรัฐฯ Scott Bessent ระบุว่า ทั้งสองฝ่าย “ไม่ตอ้งการ Decouple” และมี
ความคืบหน้าเร่ืองเฟนทานลิ โดยอาจนำไปสู่ขอ้ตกลงจัดซือ้สนิค้าจากจีนในระยะต่อไป พร้อม
ย้ำว่าภาษีที่ลดนี้ไม่รวมภาษดี้านอุตสาหกรรมทีเ่ก็บกับทุกประเทศ และยังคงภาษีจากยุคทรัมป์
ชุดแรกไว้ 
- สื่อ Xinhua อ้างเอกสาร “White paper” ดา้นความมัน่คงของจีน ระบุว่า จีนยังยึดหลัก “เคารพ

ซึ่งกันและกนั” และต้องการรักษาเสถียรภาพความสมัพันธ์กบัสหรัฐฯ โดยไมเ่ห็นว่าการกดดนั
หรือข่มขู่จะได้ผล โดยตวัแทนเจรจาการค้า Jamieson Greer กล่าวว่า จีน “มีความตั้งใจจริง” ใน
การแก้ปัญหาการค้า พรอ้มตั้งเป้าให้เกิดโครงสร้างการเจรจาถาวรเพือ่ความสมัพันธ์ทาง
เศรษฐกิจในระยะยาว 
- เมือ่วันที่ 12 พ.ค. ประธานาธิบดสีหรัฐฯ ได้ลงนามในคำสั่งฝ่ายบริหารเพื่อดำเนินการลดราคา

ยาคร้ังใหญ่ในสหรัฐฯ โดยใช้นโยบาย Most Favored Nation ซึ่งกำหนดให้ราคายาในสหรัฐฯ 
สอดคล้องกับราคาต่ำสุดที่มอียู่ในประเทศอื่น ๆ ทัว่โลก ในโพสต์บน Truth Social ทรัมป์ระบวุ่า 
ราคายาจะถูกปรับลดลง 59% หลังจากที่ก่อนหน้านี้ เมื่อวันที ่ 11 พฤษภาคม เขาเปิดเผยวา่ 
นโยบายดังกลา่วจะช่วยลดราคายาลง 30-80% โดยมีผลในทันที เพื่อให้ประชาชนชาวอเมริกัน
สามารถซื้อยาได้ในราคาทีเ่ทียบเท่ากับประเทศทีม่ีราคายาต่ำที่สุด 
- ก่อนหน้านี้ เราได้มีการประเมนิสถิติย้อนหลังในการฟื้นตัวของตลาดหุ้น (Weekly Strategy 

ฉบับวนัที่ 6 พ.ค.) โดยพบว่าดัชนีหุ้นในกลุม่ Cyclical จะปรบัตัวขึน้ตวัโดดเดน่หลังดัชน ี
S&P500 ทำจุดต่ำสดุ ทั้งนี้ ในปจัจุบันหุ้นกลุ่ม IT ฟื้นตวัขึ้นโดดเด่น หลังดัชนี S&P500 ทำจุด
ต่ำสดุในวนัที่ 8 เม.ย. ที่ผ่านมา และการฟืน้ตวัของดัชนมีกีารฟื้นตวัสอดคลอ้งกับการ
เคลื่อนไหวของภาวะ Bear Market ในอดตี แมส้ถานการณ์สงครามการค้าที่ยังมีความไม่
แน่นอน การปรับขึน้ภาษีการค้าที่อาจเปลีย่นจากเป้าหมายรายประเทศกลายเปน็ราย
อุตสาหกรรม (ล่าสุดทรัมป์ประกาศจะมีการปรับลดราคายาในประเทศลง) และภาษีตอบโต้ที่
ยังคงอยู่ แต่ความขัดแย้งด้านการค้าที่มีพัฒนาการดีขึ้น ความคาดหวังในดลีการเจรจาการค้า
กับประเทศอื่นๆ และอัตราภาษีตอบโต้ทีต่่ำลง (ทั้งกับอังกฤษและจีน) ทำให้กลับมาให้น้ำหนักเพือ่
เก็งกำไรหุ้นในกลุ่ม Non-Defensive มากข้ึน (อาทิ หุน้ในกลุ่ม IT และ Financial) ซึ่งยังต้อง
ควบคู่ไปกับหุ้นกลุม่ Defensive เพื่อลดความผันผวนของพอร์ต  
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,410.10 2.81% 

S&P500 5,844.19 3.26% 

NASDAQ 18,708.34 4.35% 

Europe STOXX600 544.49 1.21% 

Japan NIKKEI225 37,644.26 0.38% 

China 
CSI300 3,890.61 1.16% 

HSCE 8,559.23 3.01% 

India NIFTY50 24,924.70 3.82% 

Thailand SET 1,210.94 - 

Vietnam VN30 1,372.04 1.46% 

Gold Gold Futures 3,228.00 -3.47% 

Oil WTI Oil Futures 61.95 1.52% 

USD US Dollar Index 101.79 1.44% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.47% 9 

TH Gov 10Y 1.84% - 

 



 

 
 
- อนิเดีย-ปากสีถานส่งสัญญาณ “ลดความตึงเครียด” หลังอนิเดยีและปากีสถานโจมตีทาง

ทหารระหว่างกันเมื่อวันเสาร ์ โดยทั้งสองฝ่ายยิงขีปนาวุธและส่งโดรนถลม่ฐานทัพกันอยา่ง
รุนแรง ทำให้ สหรัฐฯ, จีน, ซาอุดอีาระเบีย และ G7 ออกมาเรียกร้องให้หยุดยั้งทันที โดยลา่สุด 
ปากีสถานประกาศผ่านรองนายกฯ Ishaq Dar วา่ “หากอินเดยีหยุด เราก็จะหยุด” และปฏเิสธ
รายงานข่าวทีอ่้างว่าเตรียมประชุมเพือ่พิจารณาใช้อาวุธนิวเคลียร ์ในขณะทีด่้านอนิเดยีออกมา
ระบุว่า พรอ้มลดการเผชิญหน้าเช่นกันหากปากสีถานตอบสนองในทางเดียวกนั โดย Wing 
Commander Vyomika Singh กล่าววา่กองทพั “พร้อมยับยั้ง หากปากีสถานไม่ยกระดับอีก” 
- ส่งออกจีนเดอืนเมษายนโต +8.1% YoY สูงกวา่คาดการณ์ของนกัวิเคราะห์ แม้ยอดส่งออกไป

สหรัฐฯ จะร่วงแรง -21% YoY เป็นเดอืนแรกหลังทรัมป์ขึน้ภาษีสนิค้าจีนเกิน 100% ตั้งแตต่้น
เดือน เม.ย. ขณะที่การส่งออกไปตลาดอืน่ช่วยพยุงยอดรวม จากยอดส่งออกไปอนิเดียและกลุม่ 
ASEAN โตมากกว่า 20%, สว่น EU +8% ขณะทีย่อดนำเข้าทั้งหมดลดลง -0.2% ส่งผลให้จีน
เกินดลุการค้า $9.6 หมื่นล้าน อย่างไรก็ตาม การหันมาพึ่งตลาดอื่นอาจเพิ่มความกังวลจาก
ประเทศอย่างยุโรป เวียดนาม และเกาหลีใต ้ ทีเ่กรงว่าจะถูกใช้เป็น “ที่ระบายสนิค้า” หรือ 
Dumping ground ของจีน โดยหลายประเทศเริ่มเก็บภาษีตอบโต้ เช่น เวยีดนาม-เกาหลีใต้ เร่ิม
เก็บ Anti-dumping duty เหล็กจากจีน ในขณะที่การค้ากับสหรัฐฯ โดยตรงเริ่มชะลอตวั 
สอดคล้องกับขอ้มลูปริมาณเรือสนิค้าที่เดินทางไปสหรัฐฯ ลดลงมากถึง 30–40% ในเดอืน 
เม.ย. ตามขอ้มลูจาก CEO ของ Maersk 
- Taiwan Semiconductor (TSM US) รายงานยอดขายเดอืนเมษายน 2025 อยูท่ี่ 3.49 แสน

ล้านดอลลาร์ไต้หวัน +48.1% YoY แตะระดบัสูงสดุเปน็ประวตัิการณ์ หนุนโดยแรงเร่งคำสั่งซื้อ
จากลูกค้าที่ตอ้งการหลีกเลี่ยงภาษีนำเข้าสหรัฐฯ ซึ่งเตรียมเก็บภาษี 32% ตอ่สินคา้จากไต้หวนั
ในเดอืน ก.ค. ขณะที่รายได้สะสม 4 เดอืนแรกอยูท่ี่ 1.19 ล้านลา้นดอลลาร์ไต้หวนั +43.5% 
YoY แม้ TSMC จะเร่งลงทนุสร้างฐานการผลติในสหรัฐฯ รวมมลูค่า $1.65 แสนล้าน แตย่ังมี
ความเสี่ยงจากภาษีนำเขา้ชิปเพิม่เติมในอนาคต อยา่งไรก็ตาม ตลาดได้แรงหนนุเชิงบวกจาก
ข้อตกลงระหว่างจีน-สหรัฐฯ ในการลดภาษีนำเขา้ระหว่างกันชั่วคราว 90 วัน ส่งผลให้หุ้น 
TSMC พุ่ง +4.80% ช่วง Pre-Market. 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำเก็งกำไรตามแนวรบัด้วยความระมัดระวัง หลัง TSMC รายงาน

ยอดขายรายเดอืนออกมาแข็งแกร่งและทำจุดสูงสุดใหม่ อย่างไรกต็าม นักลงทุนควรเฝ้าระวัง
ความผันผวนทีอ่าจเพิ่มขึน้จากความไมแ่นน่อนด้านสงครามทางการค้า อาทิ การปรบัขึ้นภาษี
รายอตุสาหกรรม ในระยะยาว เรายังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่กลุ่มผู้ผลติและผูอ้อกแบบชิปที่
ได้รับแรงหนุนจากเทรนด์การเตบิโตของ AI อย่างตอ่เนือ่ง โดยเฉพาะบริษัทที่มีความสามารถ
ด้านเทคโนโลยีและฐานลูกค้าที่แขง็แกร่ง เช่น 1) TSMC ซึ่งโดดเด่นในกลุ่ม Semiconductor 
Foundry ด้วยจุดแข็งด้านการผลติชิปขั้นสูง (Advanced nodes) 2) Nvidia ยังคงเป็นผู้นำใน
ตลาด AI Datacenter จากความได้เปรียบของผลิตภณัฑ์ GPU รุ่นล่าสุด พร้อม Ecosystem 
ด้านซอฟต์แวร์ที่ครบวงจร 3) Broadcom และ Marvell ได้รับประโยชน์จากเทรนด์ Custom 
ASICs ทีเ่ร่ิมแพร่หลายในหมู่ Hyperscaler โดยมุ่งออกแบบชิปเฉพาะทางเพือ่เพิม่ประสทิธิภาพ
ในการประมวลผล AI และระบบเครือข่าย 4) SK Hynix และ Micron ยังคงน่าสนใจในกลุ่ม
หน่วยความจำ จากการฟืน้ตวัของราคา DRAM/NAND และความตอ้งการ High Bandwidth 
Memory (HBM) สำหรับระบบ AI ที่ยังเร่งตวัตอ่เนื่อง ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การเร่งตวัของ 



 

   
 
รายได้ เพื่อเลีย่งผลกระทบภาษี 2) มาตรการภาษีจากสหรัฐฯ 3) การลงทุนดาต้าเซ็นเตอร์ที่
ชะลอตัว 4) ปัจจัยภูมิรัฐศาสตร์ไต้หวัน-จีน 
- OpenAI และ Microsoft (MSFT US) อยู่ระหว่างการเจรจาขอ้ตกลงใหม่ที่มมีูลค่าหลายหมืน่

ล้านดอลลาร์ เพือ่เปดิทางให้ OpenAI สามารถ IPO ได้ในอนาคต โดยยังคงรักษาสิทธิ์ของ 
Microsoft ในการเข้าถึงเทคโนโลยี AI ขั้นสูงในระยะยาว โดย Financial Times รายงานวา่ 
Microsoft อาจลดสดัสว่นการถอืหุ้นใน OpenAI แบบ for-profit ซึ่งได้มาจากเงินลงทนุกว่า 
$1.3 หมื่นล้าน เพื่อแลกกับสิทธิใ์นการเข้าถึงเทคโนโลยี AI ที่จะพฒันาหลังปี 2030 ข้อตกลง
ใหม่นี้ยังรวมถึงการแก้ไขสัญญาตั้งต้นปี 2019 ที่ Microsoft เคยลงทุนรอบแรก $1 พันลา้นใน 
OpenAI และเกิดขึน้หลังจาก OpenAI บอกนักลงทุนวา่จะลดสัดสว่นแบ่งรายได้ให้ Microsoft 
เพื่อเตรียมปรับโครงสร้างบริษัท ทั้งนี้ การเจรจาดังกล่าวเกิดขึน้ไม่นานหลัง Microsoft ผนึก
กำลังกับ Oracle และ SoftBank เตรียมสร้างศูนย์ขอ้มลู AI มูลค่าสูงถึง $5 แสนล้านในสหรัฐฯ 
โดยหากข้อตกลงใหมน่ี้สำเร็จ จะถือเปน็จุดเปลี่ยนสำคัญทีเ่ปิดทางสู่การเข้าตลาดของ OpenAI 
ขณะเดยีวกันก็ยังช่วยให้ Microsoft คงความเป็นผูน้ำในระบบนเิวศ AI ระดับโลก 
- ตดิตามรายงานตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญของสหรัฐฯ ในวันนี้ ไดแ้ก่ ตัวเลข CPI เดอืน เม.ย. 

(ตลาดคาดเท่ากับเดอืนกอ่นที่ 2.4% YoY)  
- ข่าวหุ้นอพัเดท: TSMC, SMIC, Nvidia, Microsoft 

 
S&P500 ฟืน้ตวัขึน้จากจดุตำ่สดุในวนัที ่8 เม.ย. แลว้ราว 17% นำโดยกลุม่ CYCLICAL ที่
ปรบัตวัไดโ้ดดเดน่ อาท ิ IT, CONSUMER DISCRETIONARY และ  INDUSTRIALS 

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

   Taiwan Semiconductor (TSM US) รายงานยอดขายเดอืนเมษายนพุ่งข้ึนแตะระดับสูงสดุเปน็ประวัติการณ์ 

- บริษัทรายงานยอดขายในเดอืน เม.ย. อยูท่ี่ 3.49 แสนล้านดอลลาร์ไต้หวัน +48.1% YoY ซึ่งเป็นยอดขายรายเดือนสูงสุดเป็น
ประวัติการณ์ โดยยอดขายสูงสุดก่อนหน้านี้คือในเดอืน ต.ค. 24 ที ่3.14 แสนล้านดอลลาร์ไต้หวนั โดยรายไดส้ะสมของ TSMC 
ตั้งแตต่้นปีจนถึงปัจจุบันอยู่ที่ 1.19 ล้านล้านดอลลาร์ไต้หวัน +43.5% YoY 

- บริษัทระบวุ่า ในฐานะผู้ผลติชิปตามสัญญารายใหญ่ทีสุ่ดของโลก TSMC ได้รับประโยชน์จากคำสัง่ซื้อที่พุ่งสูงข้ึน โดยเฉพาะ
เมือ่ลูกค้าเร่งสั่งซื้อสินค้าที่เดิมมกีำหนดส่งมอบในช่วงปลายปี เพือ่หลีกเลี่ยงตน้ทนุทีสู่งข้ึนจากภาษีการค้าของสหรัฐฯ 

- ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรมัป์ของสหรัฐฯ ได้ประกาศแผนเรียกเกบ็ภาษ ี32% สำหรับสนิค้านำเข้าจากไต้หวันเมือ่ต้นเดอืน
เมษายน แม้จะเลื่อนการเก็บภาษีออกไปเปน็ตน้เดือนกรกฎาคม เจ้าหน้าที่ไต้หวันไดเ้ร่ิมเจรจาการค้ากับสหรัฐฯ ตั้งแต่ช่วงกลาง
ถึงปลายเดอืนเมษายน 

- นอกจากภาษ ี32% แล้ว TSMC ยังต้องเผชิญกับภาษสี่งออกแบบทัว่ไป 10% สำหรับสินค้าทั้งหมดทีส่่งไปยังสหรัฐฯ และยังมี
แนวโนม้ที่จะถูกเก็บภาษเีพิ่มเตมิสำหรับผลิตภณัฑ์เซมิคอนดักเตอร์ ซึ่ง Trump เคยขู่ว่าจะเรียกเกบ็ในอีกไม่กี่เดือนข้างหน้า 

- แมว้่า TSMC จะเร่ิมสร้างฐานการผลิตในสหรัฐฯ แล้ว แตส่่วนใหญ่ของการผลติยังคงอยู่ภายนอกประเทศ อย่างไรก็ตาม 
บริษัทได้ให้คำมั่นว่าจะลงทุนในสหรัฐฯ รวมมลูค่า $1.65 แสนล้าน เพื่อสร้างศักยภาพการผลติเพิ่มเติมในประเทศ ปัจจุบนั 
TSMC มีโรงงานผลติทีเ่ปิดดำเนนิการแลว้ในรัฐแอริโซนา และกำลังอยู่ระหว่างการขยายโรงงานแห่งนี้ 

- ลา่สุดราคาหุ้น TSMC +4.80% ในช่วง Pre Market หลังสหรัฐฯ และจนีเห็นพ้องให้มีการลดภาษรีะหว่างกันคร้ังใหญ่เป็นเวลา 
90 วัน โดยจีนจะลดภาษนีำเขา้สนิค้าสหรัฐฯ ลงสู่ระดับ 10% (จากเดิมที่ 125%) ขณะทีส่หรัฐฯ จะลดภาษีนำเขา้สนิค้าจากจีนลง
สู่ระดับ 30% (จากเดิมที ่145%)  

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงแนะนำเกง็กำไรตามแนวรับด้วยความระมดัระวัง หลัง TSMC รายงานยอดขายรายเดือนออกมา
แข็งแกร่งและทำจดุสูงสดุใหม่ อย่างไรก็ตาม นักลงทุนควรเฝ้าระวังความผันผวนทีอ่าจเพิ่มขึน้จากความไมแ่นน่อนด้านสงคราม
ทางการค้า อาทิ การปรับขึน้ภาษรีายอตุสาหกรรม 

- ในระยะยาว เรายังคงมีมมุมองเชิงบวกต่อกลุ่มผู้ผลิตและผูอ้อกแบบชิปที่ได้รับแรงหนุนจากเทรนดก์ารเติบโตของ AI อย่าง
ต่อเนือ่ง โดยเฉพาะบริษัทที่มีความสามารถด้านเทคโนโลยีและฐานลูกค้าที่แข็งแกร่ง เช่น 

- TSMC ซึ่งโดดเด่นในกลุ่ม Semiconductor Foundry ด้วยจุดแขง็ด้านการผลติชิปขั้นสูง (Advanced nodes) 

- Nvidia ยังคงเปน็ผู้นำในตลาด AI Datacenter จากความไดเ้ปรียบของผลิตภัณฑ์ GPU รุ่นลา่สดุ พร้อม Ecosystem ดา้น
ซอฟต์แวร์ที่ครบวงจร  

- Broadcom และ Marvell ได้รับประโยชน์จากเทรนด์ Custom ASICs ทีเ่ร่ิมแพร่หลายในหมู่ Hyperscaler โดยมุ่งออกแบบชิป
เฉพาะทางเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการประมวลผล AI และระบบเครือข่าย 

- SK Hynix และ Micron ยังคงนา่สนใจในกลุ่มหนว่ยความจำ จากการฟื้นตวัของราคา DRAM/NAND และความต้องการ High 
Bandwidth Memory (HBM) สำหรับระบบ AI ทีย่ังเร่งตัวตอ่เนื่อง 



 

 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การเร่งตัวของรายได้ เพือ่เลี่ยงผลกระทบภาษี 2) มาตรการภาษีจากสหรัฐฯ 3) การลงทุนดาตา้
เซ็นเตอร์ที่ชะลอตัว 4) ปัจจัยภูมิรฐัศาสตร์ไต้หวัน-จีน 

 

  SMIC (981 HK) เปิดเผยรายงานผลประกอบการ Q1/2025 ตำ่กว่าทีต่ลาดคาดและให้แนวโน้ม Q2 ชะลอลงจากฐานทีสู่ง 
- SMIC รายงานรายได้ไตรมาส 1/2025 อยู่ที่ $2,247 ล้าน +28.4% YoY (ตำ่กว่าคาด 4.67%) จากคำสั่งซือ้ที่แข็งแกร่งใน
กลุ่ม Consumer Electronics และ Automotive ขณะที่ Gross profit เพิ่มขึน้เปน็ $506 ล้าน (Gross margin 22.5%) +13.7% 
YoY 

- กำไรสทุธิ (Net income) อยูท่ี่ $323 ล้าน +409% YoY โดยมีกำไรสุทธิตอ่หุ้น (Adjusted Basic EPS) ที่ $0.02 (ต่ำกว่าคาด 
31.25%) +100% YoY จาก Margin และตน้ทนุที่ควบคุมได้ดีขึน้ 

- รายได้จากลูกค้าในจีนยังเป็นสดัส่วนหลักที่ 84.3% แต่สัดส่วนจากตลาดสหรัฐฯ เพิม่ขึ้นจาก 8.9% ในไตรมาสกอ่นเป็น 
12.6% ขณะที่กลุ่มรายได้จาก Consumer Electronics เตบิโตต่อเนือ่งเป็น 40.6% ของรายได้ทั้งหมด 

- บริษัทให้แนวโนม้ Q2/2025 ว่ารายได้จะลดลง 4% ถึง 6% QoQ และ Gross margin จะอยู่ในช่วง 18% ถึง 20% จากฐานที่สูง
ใน Q1 และการเปลีย่นแปลงของ Product mix แต่ยืนยันวา่จะรักษาเป้าหมายทางกลยุทธ์ระยะยาว และเพิ่มความยดืหยุ่นต่อ
สภาวะเศรษฐกิจ 

 

  UBS คาด Nvidia (NVDA US) รายงานรายได้ Q1 สูงกว่าคาด แต ่EPS อ่อนตวัจากผลกระทบ H20 Export Ban 

- UBS ประเมินว่า Nvidia (NVDA US) จะรายงานรายได้ไตรมาสสิ้นสดุเดือนเมษายนที่ $4.4 หมื่นล้าน สูงกว่าคาดการณ์บริษัท
ที่ $4.3 หมื่นล้าน แมต้อ้งเผชิญความทา้ทายด้านซพัพลายเชนและข้อจำกัดการส่งออก GPU H20 ไปยังจีน 

- ขณะที่คาด Adjusted EPS อยูท่ี่ $0.76 ต่ำกว่าค่าเฉลี่ยตลาดที ่$0.89 สะท้อนผลกระทบจากค่าใช้จ่ายต้นทนุและมาร์จ้ินที่
ลดลงจากการหยดุส่งออก H20 

- UBS มองว่าแม้ EPS ออ่นลง แต่การไม่ปรับลดเป้ารายได้จะช่วย "ลดความกังวลของนักลงทุน" ทีส่่วนใหญ่คาดการณ์วา่จะมี
การปรับลดเป้ารายได้รายไตรมาส 

- สำหรับไตรมาสสิน้สดุเดือน ก.ค. UBS คาดรายไดเ้พิ่มเล็กน้อยเป็น $44.6 พันล้าน สูงกว่าระดับไตรมาสก่อนแตย่ังต่ำกว่า
คาดการณ์ของตลาดที่ $46.5 พันล้าน โดยมีแรงหนุนจากการส่งมอบชิป Blackwell GPU (GB300/B200) 

- รายได้จากกลุ่ม Blackwell คาดว่าจะเพิ่มขึ้นกว่าเท่าตัวสู่ $2.5 หมื่นล้านในไตรมาสสิน้สดุเดอืน เม.ย. โดยชิป B200 คิดเป็น
เกือบ 70% ของยอดขาย ขณะที่ในไตรมาสถัดไป คาดรายได้ Blackwell จะเพิ่มอีก $9 พันล้านแตะ $3.4 หมื่นล้าน 

- แม้จะมีความล่าช้าในการเร่งการผลิตของผลิตภณัฑ์บางตวัและขอ้จำกัดดา้นกำลังการผลติ UBS มองว่ากลุ่ม Data Center 
จะกลับมาเตบิโตเร่งตัวในคร่ึงหลังปี 2025 

 



 

 

- UBS คงคำแนะนำ “Buy” ต่อ Nvidia แม้ปรบัลดเป้า EPS ปีงบ 2026 เหลือ $4.22 จาก $4.86 และปรับราคาเปา้หมาย 12 
เดือนลงจาก $180 เหลอื $175 สะทอ้นผลกระทบมาร์จ้ินจาก H20 และการเลื่อนบอร์ดคอมพิวต์ประสิทธิภาพสูงไปปีหน้า 

- UBS คาด Nvidia จะส่งสัญญาณเชิงบวกในการประชุมผู้บริหาร แม้อาจลดเป้า Gross margin คร่ึงหลังของปี 

 

  OpenAI อยู่ระหว่างเจรจากับ Microsoft (MSFT US) เพื่อปรับโครงสร้างดีลพันธมติร AI เตรียมทางสู่ IPO ในอนาคต 

- Financial Times รายงานว่า OpenAI และ Microsoft (MSFT US) อยู่ระหว่างเจรจาข้อตกลงใหมท่างการลงทนุมูลค่าหลาย
หมื่นล้านดอลลาร์ เพือ่เปดิทางให้ OpenAI สามารถ IPO ได้ในอนาคต ขณะเดียวกนัยังรักษาสทิธิ์ของ Microsoft ในการเขา้ถึง
เทคโนโลยี AI ขัน้สูง 

- ประเด็นสำคัญคือการเจรจาว่า Microsoft จะได้รับหุ้นใน OpenAI แบบ For-profit เท่าใด เพื่อแลกกับเงินลงทุนกวา่ $1.3 หมื่น
ล้าน ที่ไดล้งทุนไปแลว้ โดย Microsoft เสนอจะลดสัดส่วนการถือหุน้ลง หากไดส้ิทธิ์เขา้ถึงเทคโนโลยี AI ใหม่ที่พัฒนาหลังป ี2030 

- ข้อตกลงใหม่ยังรวมถึงการแก้ไขสัญญาดั้งเดมิตั้งแต่ปี 2019 ซึ่งเป็นตอนที่ Microsoft เร่ิมลงทุนรอบแรก $1 พันล้านใน 
OpenAI 

- ก่อนหน้านี้ The Information รายงานวา่ OpenAI บอกนักลงทุนว่ากำลังปรบัโครงสร้างรายได้ โดยจะลดสัดสว่นการแบ่ง
รายได้ให้ Microsoft ลง เพือ่เตรียมตัวสำหรับการเปลีย่นผ่านโครงสร้างกิจการ 

- การเจรจานีเ้กิดขึ้นหลัง Microsoft เพิ่งปรับเงือ่นไขบางส่วนของดลี OpenAI เมือ่ต้นปทีี่ผ่านมา หลงัจับมือกับ Oracle และ 
SoftBank วางแผนสร้างศูนย์ขอ้มูล AI มูลค่าสูงถึง $5 แสนล้านในสหรัฐฯ 

- แมย้ังไม่มีการยนืยนัจากทั้งสองบริษัท แต่หากข้อตกลงใหม่นีส้ำเร็จ จะเปิดประตสูู่การ IPO ของ OpenAI ขณะเดยีวกัน 
Microsoft จะยังรักษาความไดเ้ปรียบด้าน AI ทีเ่ป็นหวัใจของกลยทุธ์การเตบิโตในยุคถัดไป 

 

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


