
Tesla, Inc. (TSLA US) เป็นผู้น ำด้ำนเทคโนโลยียำนยนต์ไฟฟ้ำและพลังงำนสะอำดระดับโลก โดยผลิตท้ังรถยนต์ไฟฟ้ำ
และระบบพลังงำนแบบครบวงจร กลุ่มผลิตภัณฑ์หลักประกอบด้วย Model S, 3, X, Y, Cybertruck และรถรุ่นใหม่รำคำย่อมเยำท่ีเริ่มผลิต
ในปี 2025
• บริษัทได้เริ่มให้บริกำรหุน่ยนตร์ถแทก็ซี่ (robotaxi) แบบไร้คนขับเชิงพำณิชย์ในเมือง Austin และเตรียมขยำยบริกำรไปยังรฐัอื่น ๆ ใน

สหรัฐฯ ภำยในส้ินปี พร้อมเดินหน้ำให้เจ้ำของรถ Tesla สำมำรถปล่อยรถเข้ำร่วมเครือข่ำยเพ่ือสร้ำงรำยได้
• Tesla ยังพัฒนำหุน่ยนต์ AI “Optimus” ซึ่งอยู่ระหว่ำงเตรียมขึ้นสำยกำรผลิตเวอร์ชัน 3 ในปีหน้ำ และมีเป้ำหมำยผลติ 1 ลำ้นยูนิตต่อ

ปีภำยใน 5 ปี เพื่อรองรับยุค Robot Economy
• ในธุรกิจพลังงำน บริษัทขยำยก ำลังกำรผลิต Megapack และ Powerwall อย่ำงรวดเร็วเพื่อรองรับโครงสร้ำงพ้ืนฐำนด้ำน AI ท่ัวโลก

พร้อมลงทุนสร้ำงโรงงำน LFP และ Megafactory แห่งใหม่ในสหรัฐฯ
• Tesla ยังคงมุ่งน ำนวัตกรรมด้ำน AI ซอฟต์แวร์ หุ่นยนต์ และกำรผลิต เพ่ือเร่งกำรเปลี่ยนผ่ำนสู่พลังงำนยั่งยืน พร้อมรักษำควำมเป็น

ผู้น ำใน real-world AI อย่ำงต่อเน่ือง

Overview

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Q2/25 Revenue  by Business Segment

Q2/25 geographical revenue breakdown
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Blended Forward P/E อยู่ที่ 35.5x 
สูงกว่ำค่ำเฉลี่ยในอดีตที่ 34.7x

Tesla (TSLA) ก ำลังทรำนส์ฟอร์มตัวเองจำกผู้ผลิตรถยนต์ไฟฟ้ำสู่บริษัทเทคโนโลยี Autonomy และ AI อย่ำงเต็มตัว ผ่ำน
กำรเร่งขยำยเครือข่ำย Robotaxi, กำรพัฒนำ Optimus (หุ่นยนต์ฮิวแมนนอยด)์ และกำรลงทุนในโครงสร้ำงพื้นฐำน AI 
โดยมีกำรเปิดให้บริกำร Robotaxi เชิงพำณิชย์แบบไร้คนขับใน Austin แล้ว และเตรียมขยำยไปยัง Bay Area และรัฐอ่ืน ๆ
ภำยในสิ้นปี

Q2 25 รำยได้รวมเติบโต 16% QoQ แม้ลดลง 12% YoY ขณะที่ก ำไรสุทธิและ EPS ปรับปรุงฟื้นตัวแรงกว่ำ 48% QoQ 
จำกกำรฟื้นตัวของอัตรำก ำไรขั้นต้น และกำรส่งมอบ Model Y รุ่นใหม่ที่มีรำคำสูงขึ้น นอกจำกนี้ บริษัทมีกำรลงทุนเชิงรุกใน
AI และ Robot ผ่ำน Capex ที่เพิ่มขึ้นกว่ำ 60% QoQ ส่งผลให้ Free Cash Flow หดตัว แต่ฐำนะเงินสดยังแข็งแกร่งด้วย
เงินสดในมือกว่ำ $36B

แม้ต้องเผชิญกับแรงกดดันจำกนโยบำยใหม่ของสหรัฐฯ และภำษีน ำเข้ำ แต่กำรเติบโตของ FSD, Robotaxi, และกลุ่มธุรกิจ
พลังงำนอย่ำง Megapack ยังคงเป็นปัจจัยสนับสนุนกำรขยำยตัวของ Tesla ในระยะยำว โดยเฉพำะในธีม AI-Enabled 
Physical Infrastructure และ Autonomous Mobility

Source: Bloomberg, as of 24 JULY 2025

Valuation

Summary

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง
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ประมำณกำรก ำไรของ Tesla ถูกปรับลดลงเร็วกวำ่รำยได ้สะท้อนแรงกดดนัจำกมำรจ์นิและโมเมนตัมกำรเติบโตที่ออ่นแอกวำ่คำด

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลงc
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EPS ของบริษัทถูกปรับลดลงต่อเนื่อง จำกก ำไรที่ต ำ่กวำ่คำด ภำษีน ำเข้ำ และควำมไม่ชดัเจนดำ้นกลยทุธย์ำนยนต์ไร้คนขับ
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Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง
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Bloomberg Analysts ให้ Rating 3.39 และ Target price อยู่ที $332.56 Downside 9.1%
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Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg

Tesla, Inc. (TSLA US)
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Financial Highlights and Key Metrics ก ำไรสทุธ ิ+46.3% YoY

อัตรำก ำไรสทุธผินัผวนตอ่เนื่อง -89.1% YoY

TOTAL REVENUE: -1.4% YoY ต ่ำกวำ่คำด 11.8%

ก ำไรตอ่หุ้น -23.1% YoY

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg

Tesla, Inc. (TSLA US)
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 รำยไดร้วม (Total Revenues): $22.50B (-11.8% YoY, +16.3% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 0.6%)
• รำยได้ลดลง YoY จำกหลำยปัจจัย แม้ QoQ ฟื้นตัวจำกฐำนต ่ำ:

o อัตรำกำรส่งมอบยังไม่กลับสู่ระดับปกติเตม็ที่
o รำยไดจ้ำก Automotive Regulatory Credits อยู่ที่ $439M (-50% YoY, ต ่ำกวำ่คำด 32%) จำกปัจจัยเชิงโครงสร้ำง

และแรงกดดันด้ำนกฎระเบียบ โดยบริษัทเริ่มเห็นผลจำกกำรลดบทลงโทษด้ำนมลพิษ ซ่ึงกระทบดีมำนด์จำก OEM รำยอ่ืน
o ภำระภำษีน ำเข้ำทีสู่งขึ้น เริ่มกดดันต้นทุนและอัตรำก ำไร โดย Tesla ประเมินผลกระทบในไตรมำสนีร้ำว $300M (2/3 จำก 

automotive)
• ปัจจัยบวก:

o ASP ดีขึ้นจำกกำรเปิดตัว Model Y รุ่นใหม่
o Mix ที่ดีขึ้นและรำยได้จำก Services & Energy ที่เติบโต ช่วยพยุงรำยได้รวม

 EPS (Non-GAAP): $0.40 (-23.1% YoY, +48.1% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 5.4%)
• ฟื้น QoQ จำกฐำนต ่ำ แต่ YoY ยังหดตัวตำมก ำไรสุทธิที่ถูกกดดันจำกต้นทุนท่ีสูงขึ้น

 กระแสเงินสดจำกกำรด ำเนนิงำน (Operating CF): $2.54B (-29.7% YoY, +17.8% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 
5.8%)

 Free Cash Flow: $146M (-89.1% YoY, -78.0% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 80.8%)

 รำยจำ่ยลงทนุ (CapEx): $2.39B (-5.5% YoY, +60.5% QoQ) (ใกล้เคียงคำดกำรณ์ -1.6%)
• เพิ่มข้ึนจำกกำรลงทุนในโครงกำรส ำคัญ ได้แก่ Cybercab, หุ่นยนต์ Optimus และ AI compute infrastructure

 เงินสดและรำยกำรเทยีบเทำ่เงินสด: $36.78B (+151.3% YoY, +124.9% QoQ) (สูงกว่ำคำด 118.9%)
• เพิ่มข้ึนอย่ำงมีนัยส ำคัญ จำกกำรระดมทุนผ่ำนช่องทำงต่ำง ๆ และกำรจัดกำร working capital อย่ำงมี

ประสิทธิภำพ
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Financial Highlights and Key Metrics EBITDA Margin +4.9% YoY

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน -42.5% YoY

ก ำไรสทุธ ิ-23.1% ต ่ำกวำ่คำดกำรณ ์3.5%

อัตรำก ำไรขัน้ตน้ -4.44% YoY

 ก ำไรขัน้ตน้ (Total Gross Profit): $3.88B (-15.3% YoY, +23.0% QoQ) (สูงกว่ำคำด 2.5%)

 อัตรำก ำไรขัน้ตน้ (Gross Margin): 17.2% (ลดลง 444 bps YoY) (สูงกว่ำคำด 4.1%)
• Margin ปรับดีขึ้น QoQ จำก ASP ที่สูงขึ้นและ mix ที่ดีข้ึน แม้ต้นทุนจำกภำษีน ำเข้ำเพิ่มขึ้น

 รำยไดจ้ำกกำรด ำเนนิงำน (Operating Income): $923M (-42.5% YoY, +131.3% QoQ) (สูงกว่ำ
คำด 8.1%)

 อัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน (Operating Margin): 4.1% (ลดลง 348 bps YoY) (ต ่ำกว่ำคำด 167 
bps)
• Margin ยังคงถูกกดดันจำกค่ำใช้จ่ำยด้ำน R&D, AI compute และ stock-based compensation ที่

เพิ่มข้ึน

 Adjusted EBITDA: $3.40B (-7.4% YoY, +20.9% QoQ) (สูงกว่ำคำด 9.6%)

 Adjusted EBITDA Margin: 15.1% (+486 bps YoY, +90 bps QoQ) (สูงกว่ำคำด 4.8%)

 ก ำไรสทุธ ิ(Non-GAAP Net Income): $1.39B (-23.1% YoY, +49.1% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 3.5%)
• ฟื้นตัวจำกระดับต ่ำใน Q1 แต่ยังลดลง YoY ตำมแรงกดดันต้นทุนและ OPEX

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg
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รายไดแ้ยกตามหน่วยธุรกจิ Energy Generation & Storage REvenue

Total Supercharger Stations

Automotive & Services and Others Revenue

Total Automotive Deliveries

 Automotive Revenue: $16.66B (-16.2% YoY, +19.3% QoQ) (สูงกว่ำคำด 1.8%)

 Energy Generation & Storage: $2.79B (-7.5% YoY, +2.2% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 12.9%)

 Services and Other: $3.05B (+16.8% YoY, +15.5% QoQ) (สูงกว่ำคำด 4.4%)

กำรผลติและกำรสง่มอบ (Production & Deliveries)

 Model 3/Y production: 396,835 คัน (-0.1% YoY, +14.9% QoQ) (สูงกว่ำคำด 1.4%)

 Other models production: 13,409 คัน (-44.7% YoY, -21.9% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 0.7%)

 Total production: 410,244 คัน (+2.7% YoY, +13.1% QoQ) (สูงกว่ำคำด 0.9%)

 Model 3/Y deliveries: 373,728 คัน (-11.5% YoY, +15.4% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 1.7%)

 Other models deliveries: 10,394 คัน (-51.8% YoY, -19.3% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 18.6%)

 Total deliveries: 384,122 คัน (-13.5% YoY, +14.1% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 1.6%)

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg

ธุรกจิพลงังำนและโครงสรำ้งพืน้ฐำน (Energy & Infrastructure)

 Storage deployed: 9.6 GWh (+2.1% YoY, -7.7% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 4.5%)

 Supercharger stations: 7,377 สถำนี (+14.0% YoY, +3.4% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 5.0%)

 Supercharger connectors: 70,228 หัวชำร์จ (+17.8% YoY, +4.3% QoQ) (ต ่ำกว่ำคำด 1.8%)
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Guidance & Outlook

อีลอน มัสก์ (Elon Musk) CEO ของ Tesla กล่ำววำ่:
• “นี่เป็นไตรมำสทีม่ีควำมหมำยส ำคญัส ำหรบั Tesla เรำไดเ้ปิดใหบ้รกิำร Robotaxi แบบไร้คนขบัใน Austin ส ำเร็จ และก ำลังขยำยไปยังเมืองอืน่ ๆ ทั่วสหรัฐฯ โดยมีเป้ำหมำยให้ครอบคลมุประชำกรรำวครึง่

ประเทศภำยในสิน้ปีนี้
• สำยกำรผลติ Model Y ในทุกโรงงำนของเรำผ่ำนกำรอปัเกรดเรยีบรอ้ย และเรำสำมำรถสง่มอบรถยนต์ได้มำกกว่ำ 373,000 คันในไตรมำสนี ้ขณะที่ควำมต้องกำรใชง้ำน FSD ยังคงเติบโตต่อเนื่องหลงักำร

เปิดตัวเวอร์ชนั 12
• Optimus เวอรช์นั 3 ก ำลังเข้ำสู่ชว่งเตรียมผลิตต้นแบบภำยในปลำยปีนี ้และเป้ำหมำยระยะยำวของเรำคือกำรผลิตหุน่ยนต์ได้ 1 ล้ำนตัวต่อปีภำยในระยะเวลำ 5 ปี
• ธุรกิจพลังงำนยังคงเติบโต โดยเฉพำะกลุ่ม Megapack ที่ได้รับแรงหนนุจำกกำรขยำยตัวของศูนย์ขอ้มูล AI ขณะที่โรงงำน Megafactory แห่งที่ 3 ใน Houston มีก ำหนดเปดิด ำเนนิกำรในปี 2026
• เรำคำดว่ำ CapEx ในปี 2025 จะเกิน $9 พันล้ำน โดยเน้นกำรลงทุนในหุ่นยนต์, โครงสรำ้งพืน้ฐำนส ำหรบั Robotaxi และ AI compute ซึ่งเป็นแพลตฟอร์มหลักทีจ่ะขับเคลือ่นอนำคตของ Tesla ในระยะยำว”

ความคดิเห็นจากผูบ้รหิาร

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

• (+) Tesla เดินหนำ้ขยำยบรกิำรและกำรลงทนุเชงิกลยุทธ์ใน Q2 2025
o เปิดให้บริกำร Robotaxi เชิงพำณิชย์แบบไร้คนขับใน Austin แล้ว และอยู่ระหว่ำงขออนุมัติในรัฐอื่น ๆ เช่น Bay Area, Nevada, Florida
o Elon Musk ระบุว่ำเป้ำหมำยคือให้บริกำรครอบคลุม “ประชำกรรำวครึง่หนึง่ของสหรฐัฯ ภำยในสิ้นปนีี้” หำกได้รับกำรอนุมัติตำมแผน
o Tesla มีแผนปล่อย FSD แบบไม่ตอ้งก ำกบั (unsupervised) ให้ผู้ใช้งำนทั่วไปในบำงเมืองของสหรัฐฯ ภำยในปีนี้
o Elon กล่ำวว่ำ Optimus V3 อำจเริ่มผลิตต้นแบบได้ในปลำยปี 2025 และต้ังเป้ำผลิตเชิงพำณิชย์ในปี 2026 หำกไม่ติดปัญหำด้ำนซัพพลำย
o ธุรกิจพลังงำนได้แรงหนุนจำกดีมำนด์ของ AI infrastructure โดยเฉพำะในฝั่ง Megapack
o โรงงำน Megafactory แห่งที่ 3 ใน Houston มีก ำหนดเปิดด ำเนินกำรในปี 2026 เพื่อรองรับกำรเติบโตของพลังงำนระดับอุตสำหกรรม
• (-) ผู้บริหำรเตอืนวำ่ CapEx ที่อยูใ่นระดบัสงู และตน้ทุนภำษนี ำเขำ้ทีเ่พิม่ขึน้รำว $300M จะยังคงกดดนัอตัรำก ำไรในระยะสัน้ โดยเฉพำะในกลุม่ธุรกจิพลงังำน ซึ่งได้รบัผลกระทบจำกกำร

หมดอำยขุองเครดติภำษภีำคครวัเรอืนในสหรฐัฯ

Tesla, Inc. (TSLA US)

Source: Tesla
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Corporate Updates from Conference Call

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Autonomy & Robotaxi

• ให้บริกำร Robotaxi แบบไร้คนขับแล้วใน Austin และอยู่ระหว่ำงขออนุมัติขยำยไปยัง Bay 
Area, Nevada และ Florida

• Elon Musk ตั้งเป้ำว่ำ Robotaxi จะครอบคลุมประชำกรรำวครึ่งหนึง่ของสหรัฐฯ ภำยใน
ส้ินปี หำกได้รับอนุมัติตำมแผน

• Tesla เตรียมปล่อย FSD แบบไม่ต้องก ำกบัใหผู้้ใช้ทั่วไปในบำงเมืองของสหรัฐฯ ภำยในปีนี้

• กำรใช้งำน FSD เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง หลังกำรเปิดตัวเวอร์ชัน 12 และกำรขยำยไปยงัตลำด
ต่ำงประเทศ

• โครงสร้ำงซอฟต์แวร์และโมเดล AI ถูกออกแบบใหร้องรับทัง้ FSD, Robotaxi และ 
Optimus ผ่ำนโค้ดเบสเดียว

AI Infrastructure & Dojo

• Tesla ยืนยันว่ำ Dojo 2 ก ำลังอยู่ระหว่ำงพัฒนำ โดยตั้งเป้ำให้มีศักยภำพเทียบเท่ำ 
H100 จ ำนวน 100,000 ตัว ภำยในปี 2026

• เตรียมเริ่มผลิตชิป AI5 ระดับ mass production ภำยในปลำยปี 2025 และเริ่มออกแบบ
ชิปรุ่นถัดไป AI6

• ระบบ AI Compute ถูกออกแบบเฉพำะส ำหรับงำน inference ที่ต้นทุนต ่ำและใช้
พลังงำนน้อย

• Dojo ยังคงอยู่ในช่วงลงทุนระยะต้น โดยเน้นควำมได้เปรียบด้ำนต้นทุนระยะยำว

• AI Compute Infrastructure จะเป็นรำกฐำนให้กับผลิตภณัฑ์หลักของ Tesla ทั้งยำน
ยนต์ หุ่นยนต์ และพลังงำน

Tesla, Inc. (TSLA US)

Source: Tesla
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Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Production & Deliveries
• ส่งมอบรถยนต์รวม 384,122 คัน (+14.1% QoQ) โดยเฉพำะ Model 3/Y ที่โต 

+15.4% QoQ หลังปรับไลน์ครบทั้ง 4 โรงงำน
• ASP ฟื้นตัวตำมรุ่นใหมแ่ละ vehicle mix ที่ดีขึ้น หนุน gross margin QoQ
• ยอดผลิตรวม 410,244 คัน เพิ่มขึ้น +13.1% QoQ
• ยอดขำยยังถูกกดดันจำกรถรุ่นอื่นที่ลดลง -51.8% YoY
• โฟกัสกำรเร่งส่งมอบรุ่น Cybercab และรถรำคำจับต้องได้ในครึ่งปีหลัง

Energy & CapEx
• รำยได้ลดลงเล็กน้อย แต่ท ำก ำไรขั้นต้นสูงสุดเป็นประวัติกำรณ์ในธรุกิจพลังงำน
• Megapack ได้แรงหนุนจำกดีมำนด์ศูนย์ข้อมูล AI ขนำดใหญ่
• โรงงำน Megafactory แห่งที่ 3 ที่ Houston คำดเริ่มผลิตปี 2026
• CapEx ปี 2025 คำดเกิน $9B โดยเน้นลงทุนในหุ่นยนต์, Robotaxi และ AI compute
• ค่ำใช้จ่ำยด้ำน import tariffs ~$300M ยังเป็นแรงกดดันต่อ margin ระยะส้ัน 

โดยเฉพำะกลุ่มพลังงำน

Tesla, Inc. (TSLA US)

Optimus & Robotics
• เริ่มใช้งำน Optimus ภำยในสำยกำรผลิต Fremont แล้ว โดยมีกำรขยับแขนขำและคัด

แยกชิ้นงำนได้อัตโนมัติ
• Optimus V3 อยู่ระหว่ำงพัฒนำส ำหรับกำรผลิตต้นแบบปลำยปี 2025 และผลิตเชงิ

พำณิชย์ในปี 2026
• ตั้งเป้ำผลิตหุ่นยนต์ได้ถึง 1 ล้ำนตัว/ปี ภำยใน 5 ปี
• โครงสร้ำง AI ของ Optimus ใช้ร่วมกับ FSD และ Robotaxi บน codebase เดียวกัน
• วิสัยทัศน์ระยะยำวคือเปล่ียน Optimus ให้เป็นแพลตฟอร์มแรงงำน

Tesla Diner & Entertainment
• เตรียมเปิด Tesla Diner แห่งแรกในลอสแอนเจลิส ภำยในปี 2025 โดยมีธีมย้อนยุค พร้อม

จอ LED ขนำดใหญ่ส ำหรับฉำยภำพยนตร์
• Tesla Diner จะรวมร้ำนอำหำร, ลำนชำร์จ Supercharger, และประสบกำรณ์ drive-in 

entertainment ไว้ในที่เดียว
• Elon Musk ระบุว่ำเป้ำหมำยคือกำรสร้ำงจุดพักรถทีก่ลำยเป็น "สถำนที่ท่องเที่ยว" โดยมี

เมนูเฉพำะและระบบส่ังอำหำรผ่ำนหน้ำจอในรถ
• ส่ิงอ ำนวยควำมสะดวกจะรวมถึง: ร้ำนอำหำร 2 ชั้น, ที่จอดรถพร้อม Supercharger 

มำกกว่ำ 30 จุด, และพื้นที่ส ำหรับจัดอีเวนต์
Source: Tesla

Corporate Updates from Conference Call
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ความเสีย่งและความทา้ทาย

Source: Bloomberg & Company Data

ต้นทุน CapEx และแรงกดดันตอ่ Margin ระยะสัน้
• Tesla คำดว่ำ CapEx ปี 2025 จะเกิน $9 พันล้ำน โดยเน้นลงทุนใน Robotaxi, 

หุ่นยนต์ Optimus และโครงสร้ำงพื้นฐำน AI
• ค่ำใช้จ่ำยด้ำน CapEx และภำษีน ำเข้ำ (~$300M) เริ่มกดดนัอัตรำก ำไรสุทธิ

โดยเฉพำะในธุรกิจพลังงำน
• บริษัทเตือนว่ำก ำไรสุทธิอำจผันผวนในแต่ละไตรมำส ขึ้นอยู่กับรอบกำรลงทุน

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

ควำมผันผวนจำก Bitcoin และรำยกำรอืน่ในรำยไดอ้ื่น (Other Income Volatility)
• บริษัทบันทึกก ำไร $284M จำกมูลค่ำยุติธรรมของ Bitcoin ในไตรมำสนี้ (เทียบกับขำดทุน $125M ใน

ไตรมำสก่อน)
• CFO เตือนว่ำ รำยกำรนี้จะสร้ำงควำมผันผวนต่อรำยได้สุทธิต่อไป ขึ้นอยู่กับรำคำของ Bitcoin
• รำยได้อื่นยังรวมถึงดอกเบี้ยรับและ FX ซึ่งอำจเปลี่ยนแปลงตำมภำวะตลำด

Tesla, Inc. (TSLA US)

ควำมเสีย่งจำกกำรลงทนุในเทคโนโลยรีะยะยำว (Long-Term Tech Bet Risks)
• Tesla ยังคงลงทุนในโครงกำรท่ียังไม่สร้ำงรำยได้ในปัจจุบัน เช่น FSD แบบไม่ต้องก ำกับ, Robotaxi, และ

Optimus
• แม้ควำมคืบหน้ำจะชัดเจนขึ้น แต่โมเดลธุรกิจยังอยู่ระหว่ำงกำรพิสูจน์ โดยเฉพำะด้ำนกำรสรำ้งรำยได้เชิง

พำณิชย์จำก AI
• กำรแข่งขันด้ำน FSD และ Robotaxi เริ่มรุนแรงขึ้นจำกผู้เล่นรำยอื่น เช่น Waymo, Uber และ Baidu

แรงกดดนัจำกภำษีน ำเขำ้และนโยบำยกำรคำ้ (Trade & Tariff Risks)
• ธุรกิจพลังงำนได้รับผลกระทบจำกกำรหมดอำยุของ residential tax credit และ

โครงสร้ำงภำษีน ำเข้ำใหม่
• บริษัทระบุว่ำก ำลังเผชิญกับแรงกดดันต้นทุนในหลำยภูมิภำค และต้องปรับกลยุทธ์

เชิงรำคำในบำงตลำด
• ควำมไม่แน่นอนด้ำนนโยบำยกำรค้ำส่งผลต่ออุปสงค์และกำรลงทุนในบำง

segment
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Source: Bloomberg & Company Data

Valuation

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

หุ้น TSLA ซื้อขำยที่ Blended Forward P/E สูงถึง 141.8x เทียบกับค่ำเฉลี่ยย้อนหลัง 2 ปีที่ 83.3x และสูงกว่ำกลุ่ม Big Tech อย่ำงมีนัยส ำคัญ (MSFT ~33x, 
AMZN ~27x, META ~21x) สะท้อนกำรคำดหวังของตลำดต่อกำรเติบโตระยะยำวจำก AI, หุ่นยนต์, และโครงสร้ำงพื้นฐำนด้ำน FSD แม้ระดับ Valuation จะอยู่ในโซนสูง

 หุ้น TSLA ซื้อขำยที่ Blended Forward P/E 141.8xสูงกว่ำค่ำเฉล่ีย 2ปี ที่ 83.3x

 นักวิเครำะห์ให้ 12M Target Price ที่ 302.36 คิดเป็น Downside -9.1%

รำยได้ คำดกำรณ์ 2025 / 2026 / 2027 ที่ -3% +20% +21% ตำมล ำดับ 
 3 เดือนที่ผ่ำนมำรำยได้ ปี 2025 ถูก Downgrade มำแล้ว 14.95%

EPS, Adj คำดกำรณ์ 2025 / 2026 / 2027 ที่ -24% +49% +34% ตำมล ำดับ 
 3 เดือนที่ผ่ำนมำ EPS, Adj ปี 2025 ถูก Downgrade มำแล้ว 12.75%

Tesla, Inc. (TSLA US)

Source: Bloomberg



TSLA US – Technical Analysis
Market Structure

Timeframe 1D : SIDEWAY

Price Structure

รำคำปรับตัวขึ้นมำจำก Low 214 เกิดกำรกลบัตัว

ปัจจุบัน รำคำ Sideway ออกข้ำงในกรอบสำมเหลี่ยม

SIDEWAY ออกข้ำงในกรอบสำมเหลี่ยม

มุมมอง Wait and See รอกำร Breakout ยืนยัน

จุดท ำก ำไร -

จุดตดัขำดทนุ -

แนวรับ 305 / 265 / 223 / 185

แนวตำ้น 342 / 382 / 414

Disclaimer : เอกสำรฉบับน้ี จัดท ำข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ำกัด (มหำชน) โดยข้อมูล ค ำแนะน ำ ในบทวิเครำะห์ และกำรแสดงควำมเห็นต่ำงๆ ท่ีปรำกฏอยู่ในเอกสำรฉบับน้ี ได้จัดท ำข้ึนจำกพื้นฐำนของแหล่งข้อมูลท่ีน่ำเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสำมำรถตรวจสอบควำมถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สำมำรถให้กำรรับประกันควำมสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่ำว และไม่อำจรับผิดชอบในควำมผิดพลำดในกำรแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่ำนกำรวิเครำะห์ รวมท้ังไม่สำมำรถรับผิดชอบต่อควำมเสียหำยอันอำจเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงควำมคิดเห็นสำมำรถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบ
ล่วงหน้ำ ผู้ลงทุนควรท ำควำมเข้ำใจลักษณะสินค้ำ เงื่อนไข ผลตอบแทนและควำมเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษำข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทำงเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนำคต และมูลค่ำของเงินลงทุนรวมถึงรำยได้จำกกำรลงทุนสำมำรถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนำคตไม่สำมำรถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์กำรลงทุนไม่สำมำรถรับประกันได้ว่ำจะมีประสิทธิผลภำยใต้ภำวะตลำดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่ำน ควรท่ีจะประเมินควำมสำมำรถของตนในกำรท่ีจะลงทุนในระยะยำว โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งในช่วงตลำดปรับตัวลดลง

Source: TradingView as of 25 July 2025
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