
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดผสมผสานในวันศุกร์ที่ผ่านมา (S&P500 -0.01%, Dow Jones -0.37% 

และ Nasdaq +0.41%) ขณะทีน่ักลงทนุจับตานโยบายการเรียกเกบ็ภาษีทั่วโลกของ
ประธานาธิบดี Trump โดยหุ้นกลุ่ม Magnificent 7 ได้แก่ Nvidia (+2.63%), Apple (+1.27%) 
และ Meta (+1.11%) ปรับตวัขึ้นมากกว่า 1% ทั้งนี้ สปัดาหท์ี่ผ่านมาดัชนี S&P500 +1.47% 
WoW, Dow Jones +0.55% และ Nasdaq +2.58% 
- สหรัฐฯ รายงานตวัเลขยอดค้าปลีก (Retail Sales) ในเดือนมกราคม -0.9% MoM ตำ่กว่าที่

ตลาดคาดที่ -0.2% และเดอืนกอ่นที่ +0.7% โดยเปน็การปรับตัวลดลงมากทีสุ่ดนบัตั้งแตเ่ดอืน 
มี.ค. 2023 และมีการชะลอตัวใน 9 จาก 13 หมวดหมู่หลัก (รวมถงึยานยนต์ เคร่ืองใช้ไฟฟ้าและ
เฟอร์นิเจอร์) ทั้งนี้ นักวิเคราะห์มองว่าผู้บริโภคอาจเร่งซือ้สนิค้ากอ่นมาตรการภาษนีำเขา้ ทำให้
ยอดขายในเดอืนกอ่นหนา้นี้สูงเกนิปกติและนำไปสู่การชะลอตัวในเดือน ม.ค. ขณะที่การใช้จ่าย
ภาคบริการ เช่น ร้านอาหารและบาร์ ยังคงเติบโต 0.9% ดา้นตัวเลขการผลติภาคอตุสาหกรรม 
(Industrial Production) ในเดอืนมกราคม +0.5% สูงกว่าที่ตลาดคาดที่ 0.3% แต่ปรับตัวลดลง
จากเดือนก่อนที่ 1.0%  
- ตลาดหุ้นจีนสามารถปรับตวัขึน้ได้ดี โดยดัชนี Hang Seng (HSI) +3.69% ในวันศุกร์ที่ผ่านมา 

โดยได้รับแรงหนนุจาก Momentum เชิงบวกจากศักยภาพการเติบโตทางดา้น AI ของจีน รวมถึง
มีรายงานขา่ววา่ ประธานาธิบด ี Xi Jinping ของจีนเตรียมเปน็ประธานการประชุมสมัมนาเพือ่
กระตุ้นความเช่ือมั่นภาคเอกชนในวันนี้ (17 ก.พ.) และมีผู้นำธุรกิจช้ันนำของประเทศเขา้ร่วม อาท ิ
Jack Ma ผู้ร่วมก่อตั้ง Alibaba (9988 HK), Pony Ma ซีอีโอ Tencent (700 HK), Lei Jun ซีอี
โอ Xiaomi (1810 HK), Wang Xingxing ผู้ก่อตั้ง Yushu Technology และผู้บริหารจาก 
Huawei การประชุมนี้ถูกมองวา่เป็นความพยายามของรัฐบาลจีนในการสร้างความมั่นใจในภาค
ธุรกิจเอกชน โดยคาดว่าผู้นำจีนจะสนับสนุนให้ผู้ประกอบการเหล่านี้ขยายธุรกิจทั้งในและ
ต่างประเทศ 
- Hermes (RMS FP) +0.82% หลังรายงาน Q4/2024 แข็งแกร่งกว่าคาด รายได้ €3.96 พันล้าน 

(+18% YoY) สูงกว่าคาดการณท์ี่ +10% ได้แรงหนุนจากกระเป๋า Birkin และ Kelly (+21.5% 
YoY) และยอดขายในอเมริกา-ญีปุ่่น (+22.3% YoY) แม้จีนยังซบเซา อุตสาหกรรมสนิค้าหรู
โดยรวม -2% กระทบ LVMH (+1%) และ Gucci ทีย่ังฟื้นตัวไมเ่ต็มที่ Hermes รักษาความ
ได้เปรียบด้วย Scarcity Strategy และไมล่ดราคา แมเ้ศรษฐกิจชะลอตัว ปี 2025 วางแผนขึ้นราคา
สินค้า 6-7% พร้อมรับมอืความเสี่ยงภาษีนำเข้าของสหรัฐฯ 

 
 
 
 
 
 
 

       

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

                                     
ธรรมรัตน์ กิตติสิริพัฒน์ 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 045116 

                                          
เอกรัฐ ศรีภูสิตโต 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 118166 

 
กัฐสพันธ ตั้งเจริญอนันต์ 

ผู้ช่วยนักวิเคราะห์                                        
 

ธนกฤต สัจจมงคล 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์                                        

  

 
 

 

17 กุมภาพันธ์ 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 44,546.08 -0.37% 

S&P500 6,114.63 -0.01% 

NASDAQ 20,026.77 0.41% 

Europe STOXX600 552.41 -0.24% 

Japan NIKKEI225 39,149.43 -0.79% 

China 
CSI300 3,939.01 0.87% 

HSCE 8,331.40 4.11% 

India NIFTY50 22,929.25 -0.44% 

Thailand SET 1,272.10 -0.94% 

Vietnam VN30 1,340.52 0.20% 

Gold Gold Future 2,883.60 -1.45% 

Oil WTI Oil Future 70.74 -0.77% 

USD US Dollar Index 106.71 -0.56% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.4762% -5 

TH Gov 10Y 2.3120% - 

 



 

 

   
 
 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองแมว้่าอุตสาหกรรมสินค้าหรูโดยรวมจะเผชิญกบัความท้าทาย แต่ Hermes 

ยังคงเป็นผู้นำในตลาดด้วยกลยทุธ์การบริหารซัพพลายที่แข็งแกร่ง และการรักษาความตอ้งการ
ของสินค้า ซึ่งสามารถสนบัสนุนแนวโนม้ในอนาคตได้จากปัจจัยดงันี้ 1) ฐานลูกค้าที่ภักดีและ
กำลังซือ้ของ Ultra-High Net Worth ที่ไม่ออ่นไหวต่อภาวะเศรษฐกิจ 2) Scarcity Strategy & 
Pricing Power ทีเ่หนอืกว่าคู่แข่ง โดย Hermes ใช้กลยทุธ์ควบคุมซัพพลายอย่างเข้มงวด ทำให้
สินค้าบางรุ่นหายาก ซึ่งช่วยรักษาอำนาจในการตั้งราคา และ 3) ตลาดอเมริกาและญีปุ่่นยังคง
เป็นแรงขับเคลือ่นหลัก ในขณะทีต่ลาดจีนแม้มีความไมแ่น่นอนสูง แต่เร่ิมเห็นสัญญาณทีป่รับตวั
ได้ดีขึ้น 4) การขยายไลน์ผลิตภณัฑ์และหมวดธุรกิจใหม่ๆ เพือ่เพิม่การเตบิโต ดังนัน้ แนะนำถอื
ลงทุนต่อ จากแนวโน้มการเตบิโตที่โดดเด่น  
- นอกจากนัน้ ฝา่ยกลยุทธ์ฯ มมีุมมองบวกตอ่ 1) LVMH (MC FP) ที่มีพอร์ตสินค้าที่หลากหลาย

และการบริหารพอร์ตแบรนดท์ี่แขง็แกร่ง สามารถปรับตัวได้เร็วในภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั 2) 
Richemont (CFR SW) ได้รบัอานิสงส์จากตลาดนาฬิกาหรูและเคร่ืองประดบัทีเ่ตบิโตดีกว่า
เคร่ืองหนัง ทำให้มีความหลากหลายในการสรา้งรายได้ ความเสี่ยงที่ตอ้งระวัง 1) ตลาดจีนยังคง
ซบเซาและมีความไม่แนน่อน 2) ความเสี่ยงดา้นภาษนีำเขา้สหรัฐฯ 3) ค่าเงินยูโรที่แข็งค่ากระทบ
ยอดขายในตลาดนอกยุโรป และ 4) ความเสีย่งจากการปรับขึ้นราคาสินค้าถีเ่กินไป 
- ติดตามการรายงานผลประกอบการของหุ้นที่สำคัญในสัปดาห์นี้: วันจันทร์ Arista Networks 

(ตลาดคาด EPS +9% YoY) วันอังคาร  Baidu (คาด EPS -35%) วันพฤหสับดี Alibaba (คาด 
EPS +0.8%),  NetEase (คาด EPS +11%), Walmart (คาด EPS +8%), วันศุกร์ Booking 
Holding (คาด EPS +13%) นอกจากนี้ ต้องติดตามสุนทรพจน์ของเจ้าหน้าที่ Fed หลายสาขาที่
จะมีในสัปดาห์นี้ ซึ่งอาจเป็นการสง่สัญญาณถึงทิศทาง Hawkish cut ของ Fed ในระยะข้างหน้า 
- ข่าวหุ้นอพัเดท : Hermes, Intel, Broadcom, TSMC, Uber, DoorDash 

 
ยอดคา้ปลกีของสหรฐัฯ -0.9% MOM เปน็การหดตวัมากทีส่ดุนบัตัง้แต ่ม.ีค. 2023 โดยอาจ
เปน็การเรง่ซือ้สนิคา้กอ่นมาตรการภาษนีำเขา้ ทำใหย้อดขายในเดอืนกอ่นหนา้นีส้งูเกนิปกติ
กอ่นจะชะลอลงในเดอืน ม.ค. 

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

   ดัชนี Hang Seng (HSI) +3.69%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +4.11% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +5.56% ได้รับแรงหนุนจาก Momentum เชิงบวกจากศักยภาพการเตบิโตทางด้าน AI ของจีน ประกอบกับ สี จิ้นผิง 
เตรียมจัดประชุมกับผูน้ำธุรกิจใหญ่ของจีนเพื่อกระตุ้นความเช่ือมั่นภาคเอกชน หนุนบริษทัเทคโนโลยขีนาดใหญท่ี่สามารถ
ปรับตัวได้ดี ไดแ้ก่ JD. com (9618 HK) +7.59%, BYD (1211 HK) +7.43%, Tencent (700 HK) +7.42%, Xiaomi (1810 
HK) +7.32% และ Alibaba (9988 HK) +6.34% ทั้งนี้ นับตั้งแตต่น้สัปดาห์ HSI +7.04% WoW, HSCEI +7.03% และ 
HSTECH +7.30% 

   มีรายงานข่าวว่า ประธานาธบิดีสี จิน้ผิงของจีนเตรียมเปน็ประธานการประชุมสมัมนาเพื่อกระตุน้ความเช่ือมั่นภาคเอกชนใน
วันจันทร์หนา้ โดยมีผู้นำธุรกิจช้ันนำของประเทศเขา้ร่วม อาทิ Jack Ma ผู้ร่วมกอ่ตั้ง Alibaba (9988 HK), Pony Ma ซอีีโอ 
Tencent (700 HK), Lei Jun ซอีโีอ Xiaomi (1810 HK), Wang Xingxing ผู้ก่อตั้ง Yushu Technology และผูบ้ริหารจาก 
Huawei การประชุมนี้ถูกมองว่าเป็นความพยายามของรัฐบาลจีนในการสร้างความมั่นใจในภาคธุรกิจเอกชน โดยคาดวา่สี จิ้
นผิงจะสนับสนนุให้ผู้ประกอบการเหล่านี้ขยายธุรกิจทั้งในและต่างประเทศ  

   BYD (1211 HK) +7.43% ส่งผลให้ราคาหุ้นทำจุดสูงสุดเป็นประวัติการณ์ โดย HSBC ยังคงคำแนะนำ “ซื้อ” สำหรับหุ้น 
BYD พรอ้มปรับราคาเป้าหมายของหุ้นในตลาดฮ่องกงเปน็ HKD389 (จาก HKD355) และตลาด A-share เปน็ 369 หยวน 
(จาก 337 หยวน) โดยให้เหตุผลจากแนวโน้มการเตบิโตของยอดขายที่แข็งแกร่งจากการเปิดตัวรุน่รถใหม่ที่มาพร้อมเทคโนโลยีขับ
ขี่อัตโนมัต ิขณะที ่UOB KayHian ปรับคำแนะนำเป็น “ซือ้” จาก “ถอื” หลัง BYD ประกาศแผนติดตั้งระบบ DiPilot ADAS ใน
รถยนต์ไฟฟา้ทุกรุ่น รวมถึงรุ่นราคาประหยัด ทำใหเ้ทคโนโลยีขับขีอ่จัฉริยะเข้าถึงได้ง่ายขึน้ 

   Midea Group (333 CH) และ Alibaba Cloud (9988 HK) ได้ประกาศความร่วมมือเชิงลึกเพิ่มเติม โดยทั้งสองบริษัทจะ
ร่วมมอืกันในธุรกิจต่างประเทศและด้าน AI เพือ่เพิ่มขดีความสามารถของ Midea Group ในตลาดโลก โดยเฉพาะในด้านการ
เปลี่ยนผ่านสูด่ิจิทัลและนวัตกรรมอัจฉริยะ ดัชน ีHang Seng Index (HSI) -0.20%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) 
-0.69% และ Hang Seng TECH (HSTECH) -0.87% โดยดัชนีปดิลบในช่วงท้ายตลาดหลังจากเทรดในแดนบวกช่วงเช้า สว่น
หนึ่งจากการเทขายทำกำไรของนกัลงทุนหลังจากดัชนี HSI ปรับตวัขึ้นตอ่เนื่องทำจุดสูงสุดในรอบ 4 เดอืนโดยดัชนีได้รับแรง
กดดันจากกลุม่ Information Technology (-2.22%), Industrial (-1.87%) และ Property & Construction (-1.66%) 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

STOCK HIGHLIGHT 

   Hermes (RMS FP) +0.82% หลังรายงานผลประกอบการ Q4 แข็งแกร่งเกินคาด ยอดขายโต 18% แซงหน้าคู่แข่ง LVMH 
และ Gucci 

- Hermes เปิดเผยผลประกอบการไตรมาส 4 ปี 2024 โดยสามารถสร้างรายได้ 3.96 พันลา้นยูโร เติบโต 18% เมือ่เทียบกับ
ช่วงเดียวกนัของปีก่อน ซึ่งสูงกว่าการคาดการณ์ของนักวิเคราะห์ทีค่าดไว้ว่าจะเตบิโตเพียง 10% ความสำเร็จคร้ังนี้ได้แรงหนุน
จากสินค้ากลุม่เคร่ืองหนังระดบัไฮเอนด์ เช่น กระเปา๋ Birkin และ Kelly ซึ่งมียอดขายเพิ่มขึ้น 21.5% YoY นอกจากนี้ ตลาดที่มี
การเติบโตสูงสุดไดแ้ก่ อเมริกาและญี่ปุ่น ที่มียอดขายเพิ่มขึ้น 22.3% แม้วา่จีนซึ่งเป็นตลาดหลักของสินค้าหรูจะยังคงซบเซา 

- ทั้งนี้ บริษัทมแีผนปรับขึน้ราคาสินค้า 6-7% ในปี 2025 เพื่อรองรับต้นทุนการผลติทีสู่งข้ึน ซึ่งเปน็กลยุทธ์ที ่Hermes ใช้มาโดย
ตลอดในการรักษาภาพลักษณส์นิค้าระดับพรเีมียม 

- อตุสาหกรรมสินค้าหรูทัว่โลกในปี 2024 อยู่ภายใต้แรงกดดันจากวิกฤตอสังหาริมทรัพย์ในจีนและภาวะเงินเฟอ้ ทีส่่งผลกระทบ
ต่อกำลังซือ้ของลูกค้า โดยยอดขายสนิค้าหรูโดยรวมลดลง 2% ซึง่กระทบตอ่บริษัทใหญ่ในอตุสาหกรรม เช่น LVMH ที่มี
ยอดขายเพิ่มขึ้นเพียง 1% ในไตรมาส 4 ขณะที่ Gucci (Kering) ยงัคงเผชิญกับยอดขายทีซ่บเซา และยังไมส่ามารถพลิกฟืน้
ธุรกิจได้อย่างเต็มที ่

- ความสำเร็จของ Hermes ในช่วงเวลาทีอุ่ตสาหกรรมกำลังชะลอตัวเป็นผลมาจากกลยุทธ์การผลติสินคา้จำนวนจำกัด 
(Scarcity Strategy) ซึ่งช่วยให้แบรนด์สามารถรักษาความตอ้งการในตลาดและทำให้ราคาสินค้าคงที่ นอกจากนี้กลุม่สนิค้า
ระดับ Ultra-High-End ของ Hermes ยังคงมีความต้องการสูงในกลุ่มลูกค้าระดบับน แม้ว่าภาวะเศรษฐกิจจะไม่เอือ้อำนวยก็
ตาม ทำให้ Hermes ยังเปน็แบรนด์ที่ไมม่ีการลดราคาแม้ในช่วงเวลาที่เศรษฐกิจชะลอตัว แตกต่างจากแบรนด์หรูอืน่ ๆ ที่ตอ้งจัด
โปรโมชั่นเพือ่กระตุน้ยอดขาย 

- ในแง่ของการเติบโตในแต่ละภมูิภาค ตลาดอเมริกาและญี่ปุ่น เปน็กลุ่มที่ขบัเคลือ่นยอดขายของ Hermes โดยมอีัตราการเติบโต
สูงถึง 22.3% สะท้อนให้เห็นวา่ความตอ้งการสนิค้าหรูในสองภูมิภาคนี้ยังคงแข็งแกร่ง ขณะที่ตลาดจีนและเอเชีย (ยกเว้นญี่ปุน่) แม้
จะเติบโตเพียง 9% แต่ก็ดีกวา่ที่นกัวิเคราะห์คาดการณ์ไว ้ซึ่งแสดงให้เห็นสัญญาณบวกวา่ตลาดจีนอาจกลบัมาฟื้นตวัได้ใน
อนาคต 

- Hermes ยังต้องเตรียมรับมอืกบัความเสีย่งจากนโยบายภาษนีำเข้าสินค้าจากยุโรปของสหรัฐฯ ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อราคา
สินค้าในตลาดอเมริกา อย่างไรก็ตาม บริษัทไมม่ีแผนย้ายฐานการผลิตออกจากยุโรป แต่จะใช้กลยุทธ์ปรับขึ้นราคาสนิค้าแทน 
เพื่อลดผลกระทบตอ่อตัรากำไร 

💡 ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองแม้วา่อตุสาหกรรมสินค้าหรูโดยรวมจะเผชิญกับความท้าทาย แต่ Hermes ยังคงเป็นผู้นำในตลาดด้วย
กลยุทธ์การบริหารซพัพลายทีแ่ขง็แกร่ง และการรักษาความต้องการของสินค้า ซึ่งสามารถสนับสนนุแนวโน้มในอนาคตได้จาก
ปัจจัยดังนี้ 1) ฐานลูกค้าที่ภักดแีละกำลังซือ้ของ Ultra-High Net Worth ที่ไม่อ่อนไหวตอ่ภาวะเศรษฐกิจ 2) Scarcity Strategy & 
Pricing Power ทีเ่หนอืกว่าคู่แข่ง โดย Hermes ใช้กลยุทธ์ควบคุมซัพพลายอย่างเข้มงวด ทำใหส้ินค้าบางรุ่นหายาก ซึ่งช่วย
รักษาอำนาจในการตั้งราคา 3) ตลาดอเมริกาและญี่ปุน่ยังคงเป็นแรงขับเคลือ่นหลัก ในขณะทีต่ลาดจีนแมม้ีความไม่แนน่อนสูง แต่
เร่ิมเห็นสัญญาณทีป่รับตวัได้ดีขึน้ 4) การขยายไลน์ผลติภัณฑ์และหมวดธุรกิจใหม่ๆ เพื่อเพิม่การเตบิโต ดังนั้น แนะนำถือลงทุน
ต่อ จากแนวโน้มการเตบิโตที่โดดเด่น  



 

 

 

 

- นอกจากนั้น ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มีมมุมองบวกตอ่ 1) LVMH (MC FP) ที่มีพอร์ตสนิค้าที่หลากหลายและการบริหารพอร์ตแบรนด์ที่
แข็งแกร่ง สามารถปรับตวัได้เร็วในภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั 2) Richemont (CFR SW) ได้รับอานิสงสจ์ากตลาดนาฬิกาหรูและ
เคร่ืองประดับที่เติบโตดีกว่าเคร่ืองหนัง ทำให้มีความหลากหลายในการสร้างรายได้ 

⚠️ ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ตลาดจีนยังคงซบเซาและมีความไม่แนน่อน 2) ความเสี่ยงดา้นภาษนีำเขา้สหรัฐฯ 3) ค่าเงินยูโรที่แข็ง
ค่ากระทบยอดขายในตลาดนอกยุโรป 4) ความเสี่ยงจากการปรับขึ้นราคาสินค้าถีเ่กินไป 

 

   Intel (INTC US) อาจแบ่งบรษิัทเป็นสองส่วน ทา่มกลางความสนใจเข้าซื้อจาก Broadcom (AVGO US) และ TSMC (TSM 
US) 

- Wall Street Journal รายงานเมื่อวนัเสาร์ที่ผา่นมาว่า Broadcom และ TSMC กำลังพิจารณาดลีที่อาจแยก Intel ออกเป็น
สองสว่น โดย Broadcom สนใจธุรกิจออกแบบและการตลาดชิปของ Intel และได้หารอืเกี่ยวกับการเสนอราคากับทีป่รึกษาของ
บริษัท แต่มีแนวโนม้ว่าจะเดนิหน้าก็ต่อเมือ่หาพันธมิตรสำหรับธุรกิจการผลิตชิปของ Intel ได ้

- TSMC ซึ่งเป็นผู้ผลิตชิปรายใหญ่ที่สดุในโลก กำลังศึกษาความเป็นไปได้ในการเข้าควบคุมโรงงานผลิตชิปของ Intel บางส่วน
หรือทั้งหมด อาจเปน็สว่นหนึ่งของกลุ่มนักลงทุนหรือโครงสร้างอืน่ๆ แตท่ั้ง Broadcom และ TSMC ไม่ได้ร่วมมือกนั และการ
หารือยังอยู่ในขั้นต้นและไมเ่ปน็ทางการ 

- Intel ได้รับเงินสนับสนนุจากรัฐบาลสหรัฐฯ มลูค่า $7.86 พันล้านในปีที่ผา่นมา และมบีทบาทสำคญัในโครงการผลักดันการ
ผลิตชิปในประเทศ ซึ่งรัฐบาลของอดตีประธานาธบิดี Donald Trump แสดงความกังวลเกี่ยวกับโรงงานของ Intel ที่อาจถูก
ดำเนินการโดยบริษัทต่างชาต ิ

- การแบ่งแยก Intel อาจเปน็การเพิ่มมลูค่าสูงสดุให้กับผู้ถือหุน้ โดย Frank Yeary ประธานกรรมการบริหารช่ัวคราวของ Intel 
กำลังเปน็ผู้นำการหารือกับผูส้นใจซื้อและเจ้าหน้าที่ของรัฐบาล อย่างไรก็ตาม ความสำเร็จของดลีนี้ยงัข้ึนอยู่กับความเห็นชอบ
จากรัฐบาลสหรัฐฯ ซึ่งมีความกังวลเกีย่วกับความมัน่คงของชาติ 

- หุ้นของ Intel ปรับตวัลดลงกว่า 60% ในปีที่ผ่านมา จากการลงทนุที่ใช้ทุนสูงเพือ่เสริมความแข็งแกร่งด้านการผลติ ซึ่งเป็นกล
ยุทธ์ที่ทำให้บริษัทขาดสภาพคลอ่งและตอ้งลดพนักงานลงประมาณ 15% 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

   Uber (Uber US) ฟ้อง DoorDash (Dash US) โดยกลา่วหาวา่มีการปฏิบตัิที่ขดัตอ่การแข่งขันทางธุรกิจ 

- Uber Technologies ได้ยื่นฟอ้ง DoorDash ในศาลรัฐแคลิฟอร์เนียเมื่อวันศุกร์ โดยกล่าวหาว่า DoorDash ใช้วิธีการบังคับให้
ร้านอาหารทำงานเฉพาะกับ DoorDash สำหรับบางส่วนของธุรกิจส่งอาหาร โดยกลา่ววา่จะเพิม่ค่าคอมมิชชันให้กับร้านที่
เลอืกใช้บริการของ Uber Eats ดว้ย 

- Uber ระบุวา่ DoorDash มีพฤติกรรมที่ลดตวัเลือกของร้านอาหารและลูกค้า ซึ่งนำไปสู่ราคาที่สูงข้ึน บริการที่ดอ้ยคุณภาพ 
และนวัตกรรมทีล่ดลง DoorDash ตอบโต้ขอ้กลา่วหานีว้่า "ไมม่ีมลูความจริง" และเปน็เพราะ Uber ไม่สามารถเสนอทางเลอืกที่
ดีกว่าให้กับร้านค้าและลูกค้าได ้

- DoorDash ครองส่วนแบ่งตลาดส่งอาหารในสหรัฐฯ 63% ในปีทีผ่่านมา ขณะที ่Uber มี 25% และ Grubhub มี 6% Uber 
กล่าววา่พฤติกรรมของ DoorDash ส่งผลให้ตนสูญเสียรายได้หลายล้านดอลลาร์จากกรณีที่ DoorDash กดดนัร้านอาหารให้
ยกเลิกบริการของ Uber 

- Uber เรียกร้องค่าเสยีหายเป็นจำนวนเงินที่ไม่ระบุ พร้อมขอคำสัง่ศาลให้ DoorDash เปลี่ยนแปลงวิธีการปฏิบัตทิี่เปน็ปัญหา 

- แม้การส่งอาหารจะยังคงได้รับความนยิมหลังจากช่วงโควิด-19 แต่ความสามารถในการทำกำไรยังคงเป็นความท้าทาย โดย 
DoorDash เพิ่งรายงานกำไรเป็นคร้ังที่สองตั้งแต่เขา้ตลาดในปี 2020 ขณะที่ Uber Eats กำลังเริ่มเห็นกำไรที่เพิม่ขึ้นจากการ
ดำเนินงานรว่มกับบริการเรียกรถของ Uber 

- ร้านอาหารบางแห่งที่ใช้บริการ DoorDash เคยพยายามเปลี่ยนมาใช้บริการของ Uber แต่ถูกขัดขวาง เช่น คา่คอมมิชชันที่
เพิ่มขึน้ 2% ถึง 4% ที่ DoorDash เรียกเก็บจากร้าน ถอืเปน็ภาระหนักต่อธุรกิจเล็กๆ ของพวกเขา 

 

   Tencent (700 HK) ยังคงเป็นหุ้นเดน่ของ Bernstein ในกลุม่อินเทอร์เนต็จีน 

- Bernstein ยังคงมองวา่ Tencent เปน็หุ้นอนิเทอร์เนต็จีนทีน่่าสนใจ แม้จะไม่ได้เปน็หุ้นทีเ่ตบิโตเร็วที่สุดในตลาด แตม่ีโอกาส
ขยายตวัจาก AI, โฆษณา และธุรกิจเกม ซึ่งยังคงมีศักยภาพและไมน่่าจะได้รับผลกระทบจากการแข่งขันมากนัก ในระยะสั้น 
Tencent มีแนวโน้มกำไรที่แข็งแกร่ง ขณะที่ในระยะกลางบริษัทมีโอกาสเติบโตอย่างมัน่คง โดยเฉพาะอย่างยิ่งจากการนำ AI มา
ปรับใช้ในธุรกิจโฆษณาและการพฒันาเกม 

- หลังจากทีอุ่ตสาหกรรมเกมในจีนชะลอตัวในช่วงปี 2023-2024 Tencent กำลังกลบัมาเปน็ผู้นำในตลาดเกมอีกคร้ัง โดยคาด
ว่ารายได้จากเกมจะเติบโต 12.8% ในปี 2025 ซึ่งรวมถึงการเพิม่ขึน้ของยอดบลิเกมมอืถือในจีนเดือนมกราคม โดยมีการ
เปรียบเทียบในช่วงเทศการตรุษจีนมียอดเพิ่มขึน้ 11% เมือ่เทียบกบัช่วงเดียวกันของปีก่อน 

- เกมเดน่ที่คาดว่าจะช่วยหนุนรายได้ของ Tencent เช่น Wuthering Waves, Delta Force, Path of Exile 2, Valorant Mobile 
และ Goddess of Victory: New Hope 

- Bernstein คาดวา่ Tencent จะได้รับรายได้จากเกมทีเ่ลือ่นรบัรู้จากปีก่อน ซึ่งจะช่วยหนนุผลประกอบการในปีนี้ นอกจากนี ้
การลงทุนใน AI ยังช่วยพัฒนาเกมให้มีคุณภาพและความสมจริงมากขึ้น ซึ่งอาจเปน็จุดแข็งทีท่ำให้ Tencent สามารถแข่งขันกบั
คู่แข่งได้อย่างต่อเนือ่ง 

 



 

 

 

 

- อีกหนึ่งจุดแข็งของ Tencent คือ ธุรกิจโฆษณาดิจิทลั โดยเฉพาะ Video Accounts ซึ่งมีผู้ใช้งานรายวัน (DAUs) กว่า 550 ล้าน
คน และมีเวลาใช้งานเฉลี่ย 60 นาทีตอ่วัน ทาง Bernstein คาดว่ารายได้โฆษณาจาก Video Accounts จะเติบโตถึง 36% ในปี 
2025 โดยได้รับแรงหนุนจาก AI และ GPU Computing Capacity ที่ช่วยให้ ROI ของโฆษณาดีขึน้ อกีทั้ง Ad Load (จำนวน
โฆษณาที่แสดงต่อผู้ใช้) คาดว่าจะเพิ่มจาก 3% ในป ี2024 เป็น 4.5% ในปี 2025 ซึ่งหมายถึงโอกาสในการสร้างรายไดท้ี่สูงข้ึน 

- E-commerce เป็นอีกหนึ่งโอกาสสำคัญของ Tencent โดย WeChat Gifting Function ได้รบัความสนใจจากตลาด และ 
GMV (Gross Merchandise Volume) ของ Video Accounts E-commerce คาดวา่จะเตบิโต 60% ในการทำธุรกรรม คิดเป็น
มูลค่าประมาณ 4.60 แสนล้านหยวนในปี 2025 

- อย่างไรก็ตาม Bernstein เช่ือวา่ โอกาสทีแ่ท้จริงอยูท่ี่ WeChat Mini Programs ซึ่งมีมลูค่าธุรกรรม 3-4 ล้านล้านหยวนตอ่ปี 
หาก Tencent สามารถพัฒนากลยุทธส์ร้างรายได้จากแพลตฟอร์มนี้ไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ กอ็าจช่วยเพิม่รายได้ของบริษัทใน
ระยะยาว 

 

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

 

 


