
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดบวกในวันศุกร์ที่ผ่านมา (DJIA +0.78%, S&P500 +0.70%, 

Nasdaq +0.52%) หลังดัชนี Dow Jones ได้แรงหนุนจากการฟื้นตัวของ UnitedHealth 
Group หลังจากที่ก่อนหน้านี้ราคาหุ้นมีการปรับตัวลงแรงจากความกังวลเร่ืองที่มีรายงานข่าว
ว่าบริษัทอยู่ระหว่างการถูกสอบสวนคดีอาญาโดยกระทรวงยตุิธรรมสหรัฐฯ อย่างไรก็ตาม 
Moody’s Ratings ประกาศลดอนัดับเครดิตของรัฐบาลสหรัฐฯ อกีทั้งรายงานตวัเลขเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ บ่งช้ีว่า ความเช่ือมั่นผู้บรโิภคอ่อนแอกวา่ทีต่ลาดคาด 
- สถาบนัจัดอนัดบัความน่าเช่ือถอื Moody’s Ratings ประกาศลดอนัดบัเครดติของรัฐบาล

สหรัฐฯ ในวันศุกร์ที่ผ่านมา (16 พ.ค.) จากระดับสูงสดุ Aaa ลงสู่ระดับ “Aa1” ยตุิสถานะ Triple-
A ที่เคยครองมานานนบัตั้งแต่ป ี 1919 โดยก่อนหน้านี้ Moody’s ถือเป็นบริษัทจัดอันดบัแห่ง
สุดทา้ยจาก 3 รายใหญ่ ที่ถอดอนัดับ AAA ออกจากสหรัฐฯ โดยรายแรก S&P Global Ratings 
ปรับลดอันดับสหรัฐฯ ตั้งแต่ปี 2011 จาก AAA สู่ระดับ AA+ และตามด้วย Fitch Ratings ราย
ที่สองที่ลดอนัดับเครดิตสหรัฐฯ ลงมาที่ระดับ AA+ เมื่อปี 2023 นอกจากนี ้ Moody's ระบุวา่ 
รัฐบาลหลายสมัยรวมถึงสภาคองเกรสต่างไมส่ามารถหาข้อสรุปร่วมกันในการหยุดยั้งแนวโนม้
การขาดดุลงบประมาณรายปีในระดับสูง และภาระดอกเบี้ยที่มสีัดส่วนเพิ่มขึน้อย่างตอ่เนือ่งใน
งบประมาณประเทศ ทั้งนี้ ในปี 2011 และ 2023 ดัชนี S&P500 มกีารตอบรับเชิงลบในระยะสั้น 
โดยตดิลบราว 1-2% ในช่วง 1 เดอืนหลังถูกปรับลดอันดับความนา่เช่ือถอื  
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ออกมาตำ่กว่าที่ตลาดคาด โดย University of Michigan 

Sentiment เบือ้งต้นเดอืน พ.ค. อยู่ที่ระดับ 50.8 จุด (ตลาดคาดที่ระดับ 53.4 จุด vs. เดอืน
ก่อนที่ระดับ 52.2 จุด) และ Housing Starts เดือน เม.ย. อยู่ที่ระดับ 1.361 ล้านยูนติ (ตลาดคาด
ที่ 1.363 ล้านยูนติ vs. เดือนก่อนที่ 1.339 ล้านยนูิต) 
- ประธานาธิบดี Donald Trump วิจารณ์ Walmart (WMT US) อย่างรุนแรงบน Truth Social 

โดยกล่าวว่า "Walmart ควรหยุดโทษภาษีว่าเปน็สาเหตุของการขึ้นราคาสินค้า" พร้อม
เรียกร้องให้บริษัทรับภาษเีองแทนการผลักภาระให้ผู้บริโภค ก่อนหน้านี้ Walmart แจ้งนักลงทุน
ว่าเตรียมขึน้ราคาสนิค้าในเดอืนนี้ หลังตน้ทนุจากภาษีนำเข้าสินค้าต่างประเทศเพิ่มขึน้จาก
นโยบายของรัฐบาล Trump ระบวุา่ “Walmart ทำกำไรหลายพนัลา้นในปีที่ผา่นมา ควรรับภาระ
ร่วมกับจีน แทนที่จะโยนให้ลูกค้า” 
- Richemont SA (CFR SW) เติบโตแข็งแกร่งจาก Cartier แม้ตลาดสินค้าหรูซบเซา พร้อมรบัมอื

ภาษีสหรัฐฯ และราคาทองคำที่พุง่สูง บริษัทรายงานผลประกอบการประจำปีงบประมาณสิน้สุด
เดือนมนีาคมที่ผ่านมา โดยสามารถแสดงการเติบโตของยอดขายได้อยา่งแข็งแกร่ง แม้จะเผชิญ
กับภาวะซบเซาในตลาดสินค้าหรูทั่วโลกกต็าม ความต้องการเคร่ืองประดับที่ยังคงสูงอยา่ง
ต่อเนือ่งกลายเปน็แรงขับเคลื่อนสำคัญที่ช่วยให้ Richemont สามารถต้านทานแรงกดดันจาก
เศรษฐกิจที่ชะลอตัวไดด้ีกว่าคู่แข่งอย่าง LVMH Moët Hennessy Louis Vuitton SE ใน
ปีงบประมาณที่ผ่านมา แผนกเคร่ืองประดับของ Richemont ซึ่งรวมถึงแบรนดด์ังอยา่ง Cartier 
และ Van Cleef & Arpels มีการเติบโตของยอดขายที ่8% เมือ่คำนวณทีอ่ตัราแลกเปลี่ยนคงที ่
ซึ่งสูงกว่าทีน่ักวเิคราะห์คาดการณ์ไว้ที่ 7.54% และในไตรมาสล่าสุด รายได้จากแผนกนี้เพิ่มขึ้น
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,322.75 0.65% 

S&P500 5,916.93 0.41% 

NASDAQ 19,112.32 -0.18% 

Europe STOXX600 546.95 0.56% 

Japan NIKKEI225 37,755.51 -0.98% 

China 
CSI300 3,907.20 -0.91% 

HSCE 8,509.67 -0.97% 

India NIFTY50 25,062.10 1.60% 

Thailand SET 1,194.49 -1.83% 

Vietnam VN30 1,401.49 0.26% 

Gold Gold Futures 3,226.60 1.20% 

Oil WTI Oil Futures 61.62 -2.42% 

USD US Dollar Index 100.88 -0.16% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.43% -10 

TH Gov 10Y 1.89% -2 

 



 

ถึง 11% สูงกว่านักวเิคราะห์คาดที่ 8.78% สะทอ้นถึงความตอ้งการที่ยังคงแข็งแกร่งใน
ตลาดโลก แม้จะมีความไมแ่นน่อนทางเศรษฐกิจ  
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มอง Richemont ยังคงเป็นหนึ่งในตัวเลอืกทีน่่าสนใจในกลุม่ Luxury แม้วา่

ภาพรวมของเศรษฐกิจโลกจะยังคงเผชิญกับแรงกดดันที่ส่งผลตอ่การใช้จ่ายของผู้บริโภค แต่
เรามองว่าแนวโน้มของอุตสาหกรรม Luxury เร่ิมมีสญัญาณบวก เนื่องจากความกังวลเร่ือง
ภาษีการค้าเร่ิมผอ่นคลายลงบางส่วน ทำให้มองว่ายังมีโอกาสในการเก็งกำไรในหุ้นบางตัวใน
ระยะสั้น โดย Richemont เป็นตวัเลอืกหนึ่งที่โดดเด่นหลังจากรายงานผลประกอบการออกมา
อย่างแข็งแกร่งในธุรกิจหลัก 
- Novo Nordisk (NOVOB DC, NVO US) ประกาศการเปลี่ยนแปลงตำแหน่งผู้บริหารสูงสุด 

(CEO) อย่างไม่คาดคิด ส่งผลให้หุ้นของบริษัทปรับตัวลดลง 2.69% ในตลาดสหรัฐฯ เมื่อวัน
ศุกร์ที่ผ่านมา โดยบริษัทระบวุ่า Lars Fruergaard Jørgensen จะก้าวลงจากตำแหน่ง CEO 
ภายใต้ขอ้ตกลงร่วมกับคณะกรรมการบริหาร แม้ว่าเขาจะยังคงทำหน้าที่ตอ่ไปในระยะสัน้เพื่อให้
การเปลี่ยนผ่านเปน็ไปอย่างราบร่ืน ทั้งนี้ กระบวนการสรรหาผู้บริหารคนใหม่ได้เร่ิมต้นขึ้นแลว้ 
ซึ่งการเปลีย่นแปลงดังกลา่วเกิดขึน้ท่ามกลางความทา้ทายที่ Novo Nordisk กำลังเผชิญทั้งใน
แง่ของการแข่งขันทีเ่พิ่มขึน้และราคาหุ้นที่ชะลอตวัตั้งแต่กลางปี 2024 แม้ในช่วงเวลาที ่
Jørgensen ดำรงตำแหน่งกว่า 8 ปี บริษัทจะสามารถขยายธุรกิจและเพิม่มลูค่าหุ้นไดเ้กือบสาม
เท่า แตแ่รงกดดันจากตลาดและความคาดหวังของผู้ถือหุ้นได้ผลกัดันให้ Novo Nordisk 
Foundation ซึ่งเป็นผู้ถือหุน้ใหญท่ี่สุดของบริษัท เรียกร้องให้มีการเร่งแผนเปลี่ยนผ่านตำแหน่ง
เพื่อเสริมความแข็งแกร่งและปรับกลยุทธ์ให้ทนักับสภาพตลาดทีเ่ปลีย่นแปลง 
- สถานีโทรทัศน์ TBS ซึ่งเปน็สือ่ญี่ปุ่นรายงานว่า รัฐบาลญีปุ่่นกำลังพิจารณาใหเ้งินอดุหนุน

สำหรับการสร้างสถานีชาร์จรถยนต์ไฟฟา้ (EV) ของ Tesla เป็นส่วนหนึ่งของการเจรจาด้าน
ภาษีศุลกากรกับทางสหรัฐฯ ความเคลือ่นไหวดังกล่าวมีขึ้นหลังจากที่ Jamieson Greer ผู้แทน
การค้าสหรัฐฯ แสดงความกังวลเกี่ยวกับนโยบายเงินอุดหนนุของญี่ปุ่น และเรียกร้องให้นโยบาย
ดังกล่าวรวมการอดุหนุนการสร้างเครือข่าย Supercharger ของ Tesla ดว้ย โดยปัจจุบนั
รัฐบาลญีปุ่่นให้เงินอุดหนุนเฉพาะการติดตั้งสถานีชาร์จรถยนต์ไฟฟ้าตามมาตรฐาน 
CHAdeMO ซึ่งได้รับการพฒันาในญี่ปุ่นเทา่นั้น 
- Toyoaki Nakamura หนึ่งในกรรมการนโยบายการเงินของ BOJ กล่าววา่ “BOJ ควรชะลอการ

ปรับขึ้นอตัราดอกเบี้ยในชว่งนี้ พร้อมเตอืนถึงแรงกดดนัทางเศรษฐกิจที่เพิ่มขึน้จากมาตรการ
ขึ้นภาษีของสหรัฐฯ” นอกจากนี้ Nakamura ได้ระบุว่า เศรษฐกิจญี่ปุ่นกำลังเผชิญแรงกดดนัขา
ลงมากขึ้นเร่ือยๆ โดยเฉพาะจากมาตรการขึ้นภาษีของสหรัฐฯ ทีส่ง่ผลกระทบตอ่อุตสาหกรรม
ยานยนต์ ซึ่งเป็นอตุสาหกรรมหลักของญี่ปุน่ อาจส่งผลกระทบตอ่กำไรของบริษัทเหลา่นีอ้ย่าง
รุนแรง 
- กระทรวงพาณิชย์ของจีนประณามสหรัฐฯ ฐานใช้มาตรการควบคุมการส่งออกในลักษณะที่ไม่

เป็นธรรม โดยมุ่งเป้าไปที่ชิปแอสเซนด์ (Ascend) ของบริษัทเทคโนโลยียักษ์ใหญ่ของจีนอย่าง 
Huawei พร้อมประกาศวา่จีนจะดำเนนิมาตรการตอบโต้ทีเ่ดด็ขาด เพือ่ปกป้องสิทธิและ
ผลประโยชนอ์ันชอบธรรมของบริษัทจีน 
- ติดตามรายงานตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในสัปดาห์นี้: สหรัฐฯ S&P Global Manufacturing 

เบือ้งต้นเดอืน พ.ค. (ตลาดคาดทีร่ะดับ 49.9 จุด vs. เดือนก่อนที่ระดับ 50.2 จุด), S&P Global 
Services เบือ้งต้นเดอืน พ.ค. (ตลาดคาดที่ระดบั 51.0 จุด vs. เดอืนกอ่นที่ระดับ 50.8 จุด) และ 
New Home Sales เดือน เม.ย. (ตลาดคาดที่ -4.7% MoM vs. เดอืนกอ่นที่ +7.4%), ยุโรป 
CPI เดอืน เม.ย. (ตลาดคาดและเดือนกอ่นที่ +0.6% MoM) และ HCOB Manufacturing PMI  



 

   
เบือ้งต้นเดอืน พ.ค. (ตลาดคาดที่ระดับ 49.3 จุด vs. เดือนก่อนที่ระดับ 49.0 จุด), ญี่ปุ่น CPI 
เดือน เม.ย. (ตลาดคาดที ่+3.5% YoY vs. เดอืนกอ่นที่ +3.6%), จีน Industrial Production 
เดือน เม.ย. (ตลาดคาดที่ +5.7% YoY vs. เดอืนก่อนที่ +7.7%) และ Retail Sales เดือน เม.ย. 
(ตลาดคาดที่ +5.8% YoY vs. เดอืนกอ่นที ่5.9%) 
- ติดตามรายงานผลประกอบการฯ ในสัปดาห์นี้: จันทร์ Trip .com (ตลาดคาดรายได้ +16% 

YoY และ EPS -6%), อังคาร Palo Alto Networks (ตลาดคาดรายได้ +15% YoY และ EPS 
+17%), Home Depot  (ตลาดคาดรายได ้+8% YoY และ EPS -1%), พุธ Baidu (ตลาดคาด
รายได้ -2% YoY และ EPS -25%), Snowflake (ตลาดคาดรายได้ +22% YoY และ EPS 
+52%), พฤหัสบดี Atour Lifestyle (ตลาดคาดรายได้ +29% YoY และ EPS +280%) และ ศุกร์ 
Miniso (ตลาดคาดรายได้ +18% YoY และ EPS +5%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Novo Nordisk,  Richemont SA, Apple, Walmart 
 
MOODY’S หัน่อนัดบัความนา่เชือ่ถอืสหรฐัฯ จากระดบั AAA ลงสู ่“AA1” สอดคลอ้งกบั 
S&P และ FITCH ที่ไดม้กีารปรบัลดไปแลว้ตัง้แตป่ ี2011 และ 2023 ตามลำดบั

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng Index (HSI) -0.46%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) -0.49% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) -0.31% โดยดัชนี HSI ปิดลบท่ามกลางแรงกดดันจากการขายทำกำไรของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีขนาดใหญ่หลัง 
Alibaba ประกาศผลประกอบการไตรมาส 4 โดยมีกำไรต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด ทั้งนี ้นับตั้งแต่ต้นสัปดาห์ HSI +2.09% WoW, 
HSCEI +1.92% และ HSTECH +1.95% 

    Alibaba (BABA US, 9988 HK) -4.27% หลังบริษัทเผยผลประกอบการไตรมาส 4 ปีบัญชี 2025 (สิ้นสุด มนีาคม 25) 
ออกมาผสมผสาน การเตบิโตในธุรกิจหลักอย่างอีคอมเมิร์ซยังทำได้ดี ขณะที่ในธุรกิจคลาวด ์และ AI แม้จะเห็นการเติบโตทีเ่ร่งตัว
ขึ้น แต่ถูกบดบังด้วยกำไรที่ออกมาน้อยกว่าคาด จากเม็ดเงินการลงทุนทีอ่ยู่ในระดบัสูง โดยรายได้ไตรมาสล่าสดุที่ 2.37 แสน
ล้านหยวน เพิ่มขึน้ 7% YoY แม้จะต่ำกวา่นักวเิคราะห์คาดเล็กนอ้ยที่ 2.38 แสนลา้นหยวน แต่ Alibaba ยังคงแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการเติบโตที่มัน่คง ท่ามกลางสภาวะเศรษฐกิจจีนที่ยังไม่ฟื้นตัวอยา่งเตม็ที่ การเตบิโตนี้ยังสะทอ้นถึงความ
แข็งแกร่งในตลาดภายในประเทศ โดยเฉพาะกลุม่ธุรกิจ Taobao และ Tmall ที่มีการเตบิโตของ Customer Management 
Revenue (CMR) ถึง 12% YoY ซึ่งนับเป็นการเตบิโตที่รวดเร็วที่สดุนับตั้งแต่ไตรมาสแรกของปี 2024 ด้านกำไรสทุธิ Alibaba 
สามารถทำกำไรขยายตวัเกอืบ 4 เท่า แมว้่าส่วนใหญ่จะมาจากการขายสนิทรัพยแ์ละการลงทุน ซึ่งเปน็ผลกำไรเชิงกลยุทธ์ที่
เกิดขึ้นคร้ังเดยีว (One-time Gain) มากกว่าการดำเนินงานหลัก ขณะที่กำไรแบบ Non-GAAP ทีเ่ตบิโต 23% YoY แม้จะต่ำกวา่
นักวิเคราะห์คาด แต่การเตบิโตนี้แสดงให้เห็นถึงการควบคุมต้นทุนและการเพิม่ประสทิธิภาพในการดำเนนิงานไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพ 

- ฝ่ายกลยุทธฯ์ แนะนำซื้อเก็งกำไรในช่วงที่ราคามีการยอ่ตวั มอง Alibaba ยังคงเป็นหนึ่งในบริษัทเทคโนโลยยีักษ์ใหญ่ของจีนทีม่ี
ศักยภาพในการเติบโตระยะยาวจากการปรับโครงสร้างธุรกิจคร้ังใหญ่สู่การลงทนุใน AI และ Cloud Computing ที่สำคัญ 
บริษัทได้ประกาศแผนการลงทนุกว่า 3.80 แสนล้านหยวนในโครงสร้างพื้นฐาน AI ภายใน 3 ปีข้างหนา้ นี่สะทอ้นถึงความมุ่งมัน่ที่
จะก้าวขึ้นเป็นผู้นำด้าน AI ไม่เพยีงแค่ในจีนแต่รวมถึงระดับโลกด้วย นอกจากนี้ การเปิดตัวโมเดล AI รุ่นใหม่อยา่ง Qwen 3 ซึ่งมี
ความสามารถเทียบเท่ากับ DeepSeek ยังเปน็สัญญาณของการพัฒนาเทคโนโลยทีี่ล้ำหน้า แต่ทา่มกลางความก้าวหนา้นี้ 
Alibaba ยังคงต้องเผชิญแรงกดดันจากการชะลอตวัของผู้บริโภคในจีนที่ยังไมฟ่ื้นตัวเต็มที่ และแรงกดดันต่อออัตรากำไรจากเม็ด
เงินลงทนุทีสู่งข้ึน 

     NetEase (NTES US, 9999 HK) +13.0% หลังบริษัทเผยผลประกอบการไตรมาส 1/25 สะทอ้นการเติบโตจากเกมและ
การจัดการต้นทนุอย่างมีประสิทธิภาพ โดยรายได้รวมของบริษัทเพิ่มขึ้น 7% YoY ซึ่งดีกว่านักวิเคราะห์คาด การเติบโตดังกล่าว
ได้รับแรงหนุนจากรายได้จากธุรกิจเกมที่แข็งแกร่ง โดยเฉพาะจากเกมใหม่ที่เปิดตัวและเกมยอดนยิมอย่างตอ่เนือ่ง อีกทั้ง 
NetEase ยังมีการจัดการตน้ทนุอย่างมปีระสิทธิภาพ ส่งผลให้อตัรากำไรข้ันต้นปรับตวัสูงข้ึนอย่างมีนัยสำคัญ 

- ฝ่ายกลยุทธฯ์ แนะนำซื้อเก็งกำไร หลังผลประกอบการของ NetEase สะท้อนถึงศักยภาพในการเตบิโตทีแ่ข็งแกร่งในธุรกิจเกม
และการจัดการต้นทนุทีม่ีประสทิธิภาพ ซึ่งเป็นแกนหลักของการเตบิโตในระยะยาว การเตบิโตของรายได้จากเกมถอืเปน็ตวั
ขับเคลือ่นหลักที่ช่วยผลักดันรายได้รวมของบริษัทท่ามกลางสภาวะตลาดทีย่ังมีความไม่แน่นอน หนนุจาก 1) การขยายตัวของ
พอร์ตโฟลิโอเกมและกลยุทธ์ระยะยาว 2) ประสทิธิภาพการจัดการต้นทนุและอตัรากำไรทีสู่งข้ึน และ 3) แนวโน้มการเตบิโตของ 
Deferred Revenue ซึ่งเปน็ตวับง่ช้ีเชิงบวกต่อรายได้ในอนาคต 

 



 

 

     Lei Jun ประธานกรรมการของ Xiaomi (1810 HK) ประกาศผ่าน Weibo ว่าบริษัทจะเปดิตัวชปิ SoC รุ่นแรกที่พัฒนาเอง
ภายในชื่อ "XringO1" ภายในสิ้นเดือนพฤษภาคมนี้ นบัเปน็ก้าวสำคัญของ Xiaomi ในการเข้าสู่การพัฒนาฮาร์ดแวร์ขั้นสูงแบบ
ครบวงจร โดย XringO1 เป็นชิป System-on-Chip (SoC) ซึ่งถือเป็นหัวใจหลักของสมาร์ตโฟน โดยจะรวมฟังก์ชันสำคัญทั้ง 
CPU, GPU, DSP, RAM, Modem และโมดูลระบุตำแหน่ง (GNSS) ไว้ในชิ้นเดียว โดยการพัฒนาชิปเองจะช่วยให้ Xiaomi 
ควบคุมประสทิธิภาพ การใช้พลังงาน และตน้ทุนการผลิตได้ดียิ่งขึน้ อีกทั้งลดการพึ่งพาผู้ผลติชิปรายอืน่อย่าง Qualcomm 
หรือ MediaTek 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Novo Nordisk (NOVOB DC, NVO US) ประกาศเปลีย่นตวั CEO สะทอ้นแรงกดดันจากตลาดและการปรับกลยุทธ์ 
ขณะที่นักวเิคราะห์ตั้งคำถามถึงเสถียรภาพในอนาคต 

- Novo Nordisk ประกาศการเปลี่ยนแปลงตำแหน่งผูบ้ริหารสูงสุด (CEO) อย่างไม่คาดคิด ส่งผลให้หุ้นของบริษัทปรับตัวลดลง 
2.69% ในตลาดสหรัฐฯ เมือ่วันศุกร์ที่ผ่านมา โดยบริษัทระบุวา่ Lars Fruergaard Jørgensen จะก้าวลงจากตำแหน่ง CEO 
ภายใต้ขอ้ตกลงร่วมกับคณะกรรมการบริหาร แมว้่าเขาจะยังคงทำหน้าที่ตอ่ไปในระยะสัน้เพื่อให้การเปลี่ยนผา่นเป็นไปอยา่ง
ราบร่ืน ทั้งนี ้กระบวนการสรรหาผู้บริหารคนใหม่ได้เร่ิมต้นขึน้แล้ว 

- การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวเกิดขึน้ท่ามกลางความทา้ทายที่ Novo Nordisk กำลังเผชิญทั้งในแง่ของการแข่งขันที่เพิ่มขึ้นและ
ราคาหุ้นที่ชะลอตวัตั้งแต่กลางปี 2024 แม้ในช่วงเวลาที่ Jørgensen ดำรงตำแหน่งกวา่ 8 ปี บริษัทจะสามารถขยายธุรกิจและ
เพิ่มมูลค่าหุ้นได้เกอืบสามเทา่ แตแ่รงกดดันจากตลาดและความคาดหวังของผู้ถือหุน้ได้ผลักดันให้ Novo Nordisk Foundation 
ซึ่งเป็นผู้ถอืหุ้นใหญท่ี่สุดของบริษทั เรียกร้องให้มีการเร่งแผนเปลีย่นผ่านตำแหน่งเพือ่เสริมความแข็งแกร่งและปรับกลยุทธ์ให้ทนั
กับสภาพตลาดที่เปลี่ยนแปลง 

- Lars Rebien Sørensen ประธานของ Novo Nordisk Foundation ได้รับการแต่งตั้งให้เป็นที่ปรึกษาในคณะกรรมการของ 
Novo Nordisk และคาดว่าจะได้รบัการเสนอช่ือเป็นสมาชิกบอร์ดอย่างเป็นทางการในป ี2026 การเคลื่อนไหวนี้สะท้อนถึงความ
ต้องการของ Foundation ที่จะมบีทบาทมากขึ้นในการกำกับดูแล เนื่องจาก Novo Holdings A/S ซึง่เป็นบริษัทในเครือของ 
Foundation ถือสิทธิเ์สยีงส่วนใหญ่ในการประชุมผู้ถือหุน้ 

- Helge Lund ประธานคณะกรรมการบริหารของ Novo Nordisk ยืนยนัว่าบริษัทยังคงเดนิหน้าตามกลยทุธ์ที่วางไว้ และเช่ือมั่น
ในความสามารถของทมีบริหารในการขับเคลื่อนธุรกิจ Lund ยังกล่าวช่ืนชม Jørgensen สำหรับความเป็นผูน้ำทีแ่ข็งแกร่งซึ่ง
ช่วยผลักดนัการเติบโตของบริษัทอย่างมนีัยสำคัญ 

- นักวเิคราะห์ตั้งคำถามถึงเสถยีรภาพและการเติบโตระยะยาว เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงตำแหน่ง CEO ของ Novo Nordisk ได้
สร้างความกังวลในหมูน่ักวิเคราะห์เกี่ยวกับเสถียรภาพของบริษัทในอนาคต โดย Sachin Jain จาก BofA Securities ตั้ง
ข้อสังเกตวา่การเปลี่ยนแปลงนี้อาจเป็น “เกมรุกเชิงกลยุทธ์” เพือ่ปรบัปรุงการดำเนินงานเชิงพาณิชย์ เช่น การขยายสูเ่ทเลเฮลท์ 
(Telehealth) และการร่วมมือกบั CVS รวมถึงการปรับโครงสร้างการบริหารจัดการ หรืออาจสะทอ้นถึง “การตั้งรับ” จากปัญหา
ภายในที่กำลังก่อตัว ซึ่งอาจเห็นผลกระทบชัดเจนมากขึ้นในช่วงคร่ึงหลังของปี 2025 

- Jain คาดว่ากระบวนการสรรหา CEO คนใหม่น่าจะใช้เวลาระหวา่ง 3–6 เดือน และในระหวา่งนีอ้าจเกิดความไม่แน่นอนเกี่ยวกับ
แผนธุรกิจในสหรัฐฯ รวมถึงการเติบโตในช่วงคร่ึงหลังของปี 

- ในมมุมองของ Evan Seigerman จาก BMO Capital การเปลี่ยนแปลงคร้ังนี้เปน็สัญญาณของการตอบสนองตอ่ความทา้
ทายจากตลาดและแรงกดดนัของผู้ถือหุ้น มากกว่าจะเป็นการปรับกลยุทธ์ใหม่ เขาชี้วา่ Novo Nordisk กำลังสูญเสียส่วนแบ่ง
ตลาดให้กับคู่แข่งสำคัญอยา่ง Eli Lilly (LLY) และยังไมส่ามารถสร้างความมั่นใจในตลาดคลนิิกไดอ้ยา่งเตม็ที่ 

 

 



 

 

     Richemont SA (CFR SW) เติบโตแข็งแกร่งจาก Cartier แมต้ลาดสนิค้าหรูซบเซา พร้อมรับมอืภาษีสหรัฐฯ และราคา
ทองคำทีพุ่่งสูง 

- Richemont กลุ่มบริษัทสินค้าหรูจากสวิตเซอร์แลนด์ เจ้าของแบรนด์ระดับโลกอย่าง Cartier และ Van Cleef & Arpels 
รายงานผลประกอบการประจำปงีบประมาณสิ้นสุดเดอืนมนีาคมทีผ่่านมา โดยสามารถแสดงการเตบิโตของยอดขายไดอ้ยา่ง
แข็งแกร่ง แม้จะเผชิญกับภาวะซบเซาในตลาดสนิค้าหรูทั่วโลกก็ตาม ความต้องการเคร่ืองประดับทีย่ังคงสูงอย่างตอ่เนือ่ง
กลายเป็นแรงขับเคลือ่นสำคัญที่ชว่ยให้ Richemont สามารถต้านทานแรงกดดันจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัวไดด้ีกว่าคู่แข่งอย่าง 
LVMH Moët Hennessy Louis Vuitton SE 

- ในปีงบประมาณที่ผ่านมา แผนกเคร่ืองประดับของ Richemont ซึ่งรวมถึงแบรนด์ดังอย่าง Cartier และ Van Cleef & Arpels มี
การเติบโตของยอดขายที่ 8% เมือ่คำนวณทีอ่ัตราแลกเปลีย่นคงที ่ซึ่งสูงกว่าที่นักวเิคราะห์คาดการณ์ไว้ที่ 7.54% และในไตรมาส
ล่าสดุ รายได้จากแผนกนี้เพิม่ขึ้นถึง 11% สูงกว่านักวเิคราะห์คาดที่ 8.78% สะท้อนถึงความตอ้งการที่ยังคงแข็งแกร่งใน
ตลาดโลก แม้จะมีความไมแ่นน่อนทางเศรษฐกิจ  

- จุดแข็งสำคัญทีท่ำให้ Richemont เตบิโตเหนือกว่าคู่แข่งคือการทีแ่ผนกเคร่ืองประดบัมีความทนทานตอ่ภาวะเศรษฐกิจผันผวน
มากกว่ากลุ่มสินค้าหรูประเภทอื่น เช่น กระเปา๋และเสื้อผา้ ผู้บริโภคยงัคงมองหาเคร่ืองประดับที่มมีูลค่าและสามารถลงทนุได้ใน
ระยะยาว ซึ่งแตกต่างจากสนิค้าแฟชั่นที่ความนิยมอาจเปลี่ยนแปลงได้ง่าย นอกจากนี้ การเพิ่มขึน้ของราคาทองคำที่พุ่งสูงกวา่ 
20% ในปีนี้ จากความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ ยังส่งผลให้การลงทุนในโลหะมีค่า เช่น ทองคำ ยิ่งเป็นที่ตอ้งการมากขึ้น ซึ่ง
สอดคล้องกับสินค้าของ Cartier และ Van Cleef & Arpels ที่ใช้ทองคำเป็นวตัถุดบิหลัก 

- อย่างไรก็ตาม Richemont ยังคงเผชิญความทา้ทายจากตลาดจีนและสหรัฐฯ โดยในจีน การชะลอตวัของการใช้จ่ายจาก
ผู้บริโภคหลังการล็อกดาวนย์าวนานจากการระบาดของ COVID-19 ส่งผลกระทบตอ่ยอดขายในภมูิภาคเอเชีย แต่ Johann 
Rupert ประธานของ Richemont มองวา่นีเ่ป็นเพียงผลกระทบระยะสั้น เนือ่งจากผู้บริโภคจีนยังมีเงินออมอยู่มากและจะกลบัมา
จับจ่ายเมือ่เศรษฐกิจฟื้นตัว ส่วนในตลาดสหรัฐฯ การประกาศขึ้นภาษีสินค้านำเขา้จากประธานาธิบดี Donald Trump ได้
ผลักดันให้ Richemont ตอ้งปรับราคาสินค้าของ Cartier และ Van Cleef & Arpels ทันทีเพือ่รับมือกับต้นทุนทีสู่งข้ึนจากภาษี
นำเขา้และราคาทองคำที่พุ่งสูงขึน้ นักวิเคราะห์จาก Jefferies ระบุวา่การปรับราคานี้ไมเ่พยีงช่วยลดแรงกดดันด้านตน้ทุน แตย่ัง
รักษาอัตรากำไรของบริษัทไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 

- ในไตรมาสที่สี่ของปีงบประมาณ Richemont รายงานการเติบโตของยอดขายที่แข็งแกร่งในตลาดหลักหลายแห่งทั่วโลก โดย
ยอดขายในอเมริกาเพิ่มขึ้น 16% ยุโรปเพิ่มขึน้ 13% และญี่ปุ่นเพิม่ขึ้นถึง 22% ขณะที่ยอดขายในภูมภิาคเอเชียซึ่งรวมถึงจีน 
ลดลง 7%  

- Jean-Philippe Bertschy นักวเิคราะห์จาก Vontobel Equity Research มองว่า Richemont สามารถรักษาส่วนแบ่งตลาด
ในกลุ่มเคร่ืองประดับได้อย่างตอ่เนื่อง และยังโดดเดน่กว่าคู่แข่งอย่าง LVMH ในแง่ของการเตบิโตและความสามารถในการทำกำไร 
อย่างไรก็ตาม Bertschy เตอืนวา่ความผันผวนทางเศรษฐกิจและการค้าระหว่างประเทศยังคงเปน็ความเสี่ยงทีต่้องจับตามอง 

     ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มอง Richemont ยังคงเป็นหนึ่งในตวัเลือกทีน่่าสนใจในกลุม่ Luxury แม้ว่าภาพรวมของเศรษฐกิจโลกจะ
ยังคงเผชิญกับแรงกดดันที่ส่งผลต่อการใช้จ่ายของผู้บริโภค แตเ่รามองว่าแนวโน้มของอตุสาหกรรม Luxury เร่ิมมสีัญญาณ
บวก เนื่องจากความกังวลเร่ืองภาษีการค้าเร่ิมผอ่นคลายลงบางสว่น ทำให้มองว่ายังมีโอกาสในการเก็งกำไรในหุ้นบางตัวในระยะ
สั้น โดย Richemont เป็นตัวเลอืกหนึ่งที่โดดเด่นหลังจากรายงานผลประกอบการออกมาอยา่งแข็งแกร่งในธุรกิจหลัก 



 

 

- Richemont แสดงให้เหน็ถึงความยืดหยุน่ในสภาวะตลาดหรูที่ยังคงมีความไม่แน่นอน โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกลุม่ Jewellery 
Maisons (Cartier และ Van Cleef & Arpels) ซึ่งมีการเติบโต (ไม่นบัรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) ถึง 11% YoY ในไตร
มาส 4 ปบีัญชี 2025 ซึ่งสูงกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ ความแข็งแกร่งของกลุ่มเคร่ืองประดบันีส้ะท้อนให้เห็นถึงการรักษา
ฐานลูกค้าระดับสูงอย่างมีประสทิธิภาพ ในขณะที่เศรษฐกิจโลกยังคงเปราะบาง สินค้าเคร่ืองประดับมกัถูกมองว่าเป็น Store of 
Value ทำให้ผู้บริโภคยังคงมีความตอ้งการแม้ในชว่งเศรษฐกิจอ่อนแอ 

- ปัจจัยสำคัญที่สนับสนนุให้มองบวกตอ่ Richemont คือ ความสำเร็จในการเพิม่สดัสว่นการขายผา่นช่องทาง Direct-to-
Consumer (DTC) ซึ่งเพิ่มขึ้นเปน็ 70% ของรายได้ทั้งหมดเมื่อเทียบกับปีที่ผา่นมา การขายผ่านช่องทางนี้ไมเ่พียงแต่เพิ่มการ
ควบคุมราคาสนิค้าและรักษาภาพลักษณ์ของแบรนด์ แต่ยังช่วยลดการพึ่งพาตวักลางที่อาจกดดันอัตรากำไร นอกจากนี้ 
Richemont ยังสามารถขยายตวัได้ดีในตลาดพัฒนาแล้ว โดยเฉพาะในญี่ปุน่ทีเ่ตบิโต (ไมน่ับรวมผลกระทบจากอตัรา
แลกเปลี่ยน) ถึง 22% และอเมริกาที่เตบิโต 16% แสดงถึงความตอ้งการสินค้าหรูในกลุม่ประเทศที่มีกำลังซือ้สูง แม้ว่าในตลาด
เอเชียแปซิฟิกจะหดตวั -7% แตต่วัเลขนี้นบัว่ายังดีกว่าที่นักวเิคราะห์คาดการณ์ไว้ 

- การบริหารจัดการตน้ทนุของ Richemont เปน็อีกหนึ่งปัจจัยที่ช่วยหนุนอัตรากำไร แม้วา่ตน้ทุนวัตถุดิบโดยเฉพาะทองคำจะ
เพิ่มสูงข้ึนจากภาวะตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์และนโยบายการค้า แต่การปรับราคาสินค้าให้สอดคลอ้งกับตลาดได้อย่างมี
ประสิทธิภาพช่วยรักษาอตัรากำไรขั้นต้น (Gross Margin) ไวท้ี่ 66.9% ซึ่งใกล้เคียงกับคาดการณ์ อย่างไรก็ตาม ความท้าทาย
ยังคงอยู่ในกลุม่ Specialist Watchmakers ที่หดตัว -13% (ไม่นบัรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) จากปญัหาความ
ต้องการนาฬิกาหรูที่ลดลง 

- เมื่อพิจารณาในเชิงเปรียบเทยีบ เรามองว่ากลุ่ม Luxury โดยรวมยังคงเผชิญกับแรงกดดันระยะสั้น โดยเฉพาะ LVMH ทีพ่ึ่งพา
กลุ่ม Fashion & Leather Goods ซึ่งหดตัวอย่างต่อเนือ่งเปน็ไตรมาสที่สี่ ในขณะที ่Hermes ยังคงแสดงความแข็งแกร่งได้ดีกวา่
จากการมุ่งเน้นกลุ่ม Ultra-luxury ซึ่งมีฐานลูกค้ากำลังซือ้สูงและออ่นไหวน้อยตอ่ภาวะเศรษฐกิจ การบริหารจัดการอุปทานที่
เข้มงวดและการไม่ลดราคาสนิค้าทำให้ Hermes มี Pricing Power ที่เหนอืกวา่ ส่งผลให้อตัรากำไรยังคงแข็งแกร่ง 

- โดยสรุป ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่าในระยะสัน้ยังสามารถเก็งกำไรใน Richemont ได้ เนือ่งจากแรงหนุนจากกลุ่มเคร่ืองประดับที่
ยังคงเติบโตอยา่งแข็งแกร่ง ขณะที ่Hermes ยังคงเป็นตัวเลอืกทีน่่าสนใจในกลุม่ Luxury จากความยดืหยุ่นในการบริหารจัดการ
ซัพพลายและฐานลูกค้าระดับบนที่มั่นคง สว่น LVMH แม้จะมีแรงกดดันในระยะสัน้ แต่ในระยะยาวยังคงมีโอกาสฟืน้ตวัจากการมี
พอร์ตสินค้าที่หลากหลายและความสามารถในการสร้างรายได้จากหลายกลุม่ธุรกิจ สำหรับ Kering เรายังไม่แนะนำให้ลงทนุ 
เนือ่งจากขาดปัจจัยหนนุที่ชัดเจนและยังไมม่ีการพลิกฟื้นในเชิงโครงสร้าง 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) อปุสงค์จากจีนไม่ฟื้นตัวตามคาด 2) ความไม่แนน่อนดา้นภาษีการค้าสหรัฐฯ 3) แบรนด์หลัก
เติบโตต่ำกว่าคาด 4) การแข่งขันจากแบรนด์หรูรายใหมแ่ละตลาดมือสอง 

 

 

 

 

 



 

 

     รัฐบาลสหรัฐฯ จับตา Apple (AAPL US) จ่อดลี Alibaba (9988 HK, BABA US) นำ AI จีนลง iPhone หวั่นกระทบความ
มั่นคงและเสรีภาพข้อมูล 

- New York Times รายงานว่า ทำเนียบขาวและเจ้าหน้าที่รัฐสภาสหรัฐฯ กำลังพิจารณาอย่างใกลชิ้ดถึงแผนของ Apple (AAPL 
US) ที่จะจับมอืกับ Alibaba (9988 HK, BABA US) เพื่อนำ AI ของจีนมาใช้บน iPhone ที่จำหน่ายในจีน 

- เจ้าหนา้ทีส่หรัฐฯ กังวลว่าขอ้ตกลงนี้อาจส่งเสริมศักยภาพ AI ของจีน, ขยายการใช้งาน Chatbot ภายใต้การควบคุมจากรัฐ
จีน และทำให้ Apple มีความเสี่ยงสูงข้ึนตอ่กฎหมายของปักกิ่ง ทั้งในแง่การเซน็เซอร์และการแชร์ข้อมลู 

- ความรว่มมอืของ Apple–Alibaba ถูกยืนยันโดย Alibaba ในเดอืนกุมภาพนัธ์ ว่าจะสนบัสนนุบริการ AI ของ iPhone ในจีน ซึ่ง
ถือเปน็ดลีใหญ่ในตลาด AI ที่แข่งขนัสูง โดยเฉพาะกับผูเ้ลน่จีนอย่าง DeepSeek 

- ด้าน Alibaba การไดเ้ป็นพนัธมติรกับ Apple ถอืเป็นชัยชนะสำคญัในสงคราม AI ภายในประเทศ ซึ่งขณะนี้จีนเร่งผลักดัน
บริษัทในประเทศให้ลดการพึ่งพาเทคโนโลยตีะวนัตก 

- อย่างไรก็ตาม Apple และ Alibaba ยังไม่ได้แสดงความเห็นต่อรายงานดังกล่าว 

 

    ทรัมป์โจมตี Walmart (WMT US) บน Truth Social ปมขึ้นราคาสินค้า อ้างภาษีไม่ใช่ข้ออ้าง ขณะที่ Walmart ตอบโต้ ยนั
แบกรับตน้ทนุเต็มทีแ่ลว้ 

- ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ วิจารณ์ Walmart (WMT US) อย่างรุนแรงบน Truth Social โดยกลา่วว่า "Walmart ควรหยุด
โทษภาษีว่าเป็นสาเหตุของการขึ้นราคาสินค้า" พร้อมเรียกร้องให้บริษัทรับภาษีเองแทนการผลักภาระให้ผู้บริโภค 

- ก่อนหน้านี้ Walmart แจ้งนักลงทุนว่าเตรียมขึ้นราคาสินค้าในเดอืนนี ้หลังตน้ทุนจากภาษีนำเข้าสนิค้าต่างประเทศเพิ่มขึ้นจาก
นโยบายของรัฐบาล ทรัมป์ระบวุ่า “Walmart ทำกำไรหลายพนัล้านในปีที่ผา่นมา ควรรับภาระร่วมกับจีน แทนที่จะโยนให้ลูกค้า” 

- โฆษก Walmart ตอบโต้ว่าบริษทัยังคงพยายามรักษาราคาสนิคา้ให้ต่ำทีสุ่ดเท่าที่จะทำได้ ภายใต้ขอ้จำกัดของอตัรากำไรค้า
ปลีกทีต่่ำ ขณะที่ CEO Doug McMillon กล่าวว่า บริษัทไม่สามารถดูดซบัภาษีทั้งหมดได้ แต่อยู่ระหว่างพยายามตรึงราคา
สินค้าอาหาร 

- Walmart รายงานกำไรต่อหุน้ใน Q1 ที่ $0.61 สูงกว่าตลาดคาด และคงเป้า EPS ทั้งปีไวท้ี่ $2.50–$2.60 แต่ไม่ได้ให้แนวโน้ม
กำไรไตรมาสปัจจุบัน เพราะยังไมแ่น่ชัดวา่ภาษีจะกระทบแค่ไหน 

- โดยทรัมปเ์พิ่งปรับลดภาษีนำเขา้สินค้าจีนช่ัวคราวจาก 145% เหลือ 30% ขณะที่สนิค้าทุกชนดิยังถูกเก็บภาษีพืน้ฐาน 10% 
และสนิค้าบางส่วนจากแคนาดา-เม็กซิโกยังมีภาษี 25% 

- นักวเิคราะห์เตือนว่าหากแม้แต่ Walmart ที่มีธุรกิจมาร์จ้ินสูงอย่างโฆษณาและสมาชิก ยังรับมอืกับต้นทนุภาษีไม่ไหว ผู้ค้าปลีก
รายอื่นอาจขึ้นราคาตาม ซึ่งเสีย่งกระตุ้นเงินเฟอ้กลบัมาอีกคร้ังในช่วงคร่ึงปีหลัง 

 

 



 

 

- นอกจากนี้ ประธานาธิบดีทรัมป์ยังได้โพสต์แสดงความไม่พอใจที่สถาบัน Moody's ไดม้ีการห่ันอนัดับเครดิตของสหรัฐฯ ลง 1 
ขั้นสูอ่ันดบั Aa1 หลัง Moody's ได้แสดงความกังวลตอ่การขาดดลุการคลังจำนวนมากและภาระตน้ทุนดอกเบี้ยจ่ายทีเ่พิ่มสูงข้ึน
ของรัฐบาล อย่างไรก็ดี การปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถอืดังกลา่วนั้น ทำให้อนัดบัเครดติของสหรัฐฯ ที่ประเมินโดย Moody's 
ลงมาสอดคล้องกับสถาบันจัดอันดับรายอื่นๆ อย่าง S&P และ Fitch ที่ปัจจุบันประเมินอยูท่ี่ AA+ ซึ่งในอดตีนัน้ตลาดหุ้นไดต้อบ
รับเชิงลบในช่วงสั้นหลังถูกห่ันอันดับความน่าเช่ือถอืลงจากอันดบัสูงสุดที่ AAA โดย S&P ในปี 2011 และ Fitch ในปี 2023 

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


