
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปดิทำการซื้อขายในวนัจันทร์ที่ผา่นมา เนือ่งในวนั Memorial Day อย่างไรก็

ตาม ดัชนี S&P 500 Futures ปรับตัวขึ้นราว 1% นับตั้งแตว่ันศุกร์ที่ผ่านมา ตอบรับประเด็น
บวกหลังประธานาธิบดี ทรัมป์ ประกาศเลื่อนการขึ้นภาษีการค้าตอ่ยุโรป 50% เปน็วันที่ 9 ก.ค. 
ด้านดัชนีหุ้นยุโรป Stoxx 600 ปรับตัวขึน้ 1% เช่นเดียวกนั หนุนโดยการปรับตวัขึ้นของหุ้น 
Consumer อาทิ Adidas +2.2% และ Essilor Luxottica +2.1% รวมถึงหุ้นในกลุ่มรถยนต ์
อาท ิStellantis +5.01%, Volkswagen +2.48%, Mercedes +2.08% และ BMW +2.05% 
- ประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรมัป์ กล่าวสุนทรพจน์เนื่องในวัน Memorial Day ที่สุสานแห่งชาต ิ

Arlington โดยแม้เปดิด้วยการวางพวงมาลาและสดุดทีหารผ่านศกึ แต่ก็ใช้เวทีดังกล่าวแทรก
เนือ้หาสไตล์หาเสยีง พูดถึงผลงานส่วนตวั และวิพากษ์วิจารณ์ฝ่ายตรงข้ามทางการเมอืง 
รวมถึงเปิดเผยถึงความคืบหน้าการเจรจาการค้ากับยุโรป โดยได้มีการสนทนาผ่านโทรศัพท์
กับประธานคณะกรรมาธิการยุโรป อูร์ซลูา ฟอน เดอร์ เลเยน ซึ่งทรัมป์ระบุว่าเป็น “การสนทนา
ที่ดีมาก” นอกจากนี้ ทรัมป์กลา่วในโพสต์บน Truth Social โจมตปีระธานาธิบดีวลาดิมีร ์ปตูิน 
ของรัสเซียหลังรัสเซียโจมตียเูครนด้วยโดรนเปน็คืนทีส่ามติดต่อกนั ทำให้มีผูเ้สยีชีวิตอยา่งน้อย 
6 ราย พร้อมกันนี้ยังกลา่วโจมตปีระธานาธิบดียูเครน โวโลดมีีร์ เซเลนสกี ที่กล่าวหาสหรัฐฯ 
ไม่ให้การสนับสนนุมากพอ 
- อุตสาหกรรมภาพยนตร์ฮอลลีวดูกลับมามีชีวติชีวาอีกคร้ังในช่วงสุดสปัดาห์วนัหยุด 

Memorial Day หลัง Lilo & Stitch ฉบับ Live-Action ของ Disney (DIS US) และ Mission: 
Impossible – The Final Reckoning จาก Paramount Pictures (PARA US) กวาดรายได้
ถล่มทลายจนสร้างสถติิรายได้สูงสุดตลอดกาลในช่วง Memorial Day ที่ $326.7 ล้าน (สูงกว่า
สถิตเิดิมในปี 2013 ที ่$314.3 ล้าน) โดย Lilo & Stitch ดึงกลุ่มครอบครัวได้ด ีสว่น Mission: 
Impossible ไดแ้รงหนุนจากความคาดหวังในฐานะภาคสุดทา้ยของ Tom Cruise ในบท Ethan 
Hunt ด้านนักวเิคราะห์มองว่าเปน็สัญญาณฟืน้ตวัเชิงบวกตอ่วงการโรงภาพยนตร์ หลังเผชิญ
การหยุดชะงักจากโควิดและการประท้วงแรงงาน โดยภาพยนตร์ทีย่ังทำรายไดต้อ่เนื่อง เช่น A 
Minecraft Movie ($940.6 ล้านทั่วโลก) และ Sinners ($339 ล้าน) ก็ช่วยหนุนรายได้รวมสดุ
สัปดาหน์ี้ ในตา่งประเทศ Lilo & Stitch ทำเพิ่มอีก $158.7 ล้าน รวมทั่วโลกแตะ $314.7 ล้าน 
ขณะที่ Mission: Impossible ทำได้ $205.5 ล้าน ท่ามกลางรายได้สะสมในอเมริกาเหนอืปนีี้ที่
ยังต่ำกว่าระดับกอ่นโควิด 28% แต่ฟื้นตัว 22% YoY สตูดิโอคาดหวังว่าโมเมนตัมนี้จะตอ่เนื่อง
เข้าสูฤ่ดูร้อน ซึ่งมบีลอ็กบัสเตอร์รอเปิดตัวหลายเร่ือง อาทิ Superman, How to Train Your 
Dragon Live-Action และ F1 นำแสดงโดย Brad Pitt. 
- หุ้นกลุ่ม EV จีนปรับตัวลงแรงนำโดย BYD -8.6%, Geely Auto -9.5%, Li Auto -3.2%, NIO 

-1.6% และ Xpeng -4.4% หลังนกัลงทุนกังวลว่าการลดราคาคร้ังใหญ่ของ BYD อาจจุดชนวน
สงครามราคาคร้ังใหม่ในตลาดรถยนต์จีน โดย BYD ได้ประกาศโปรโมชั่นสำหรับรถยนต์ 22 รุ่น
ในซีรีส์ Dynasty และ Ocean โดยมีส่วนลดสูงสดุถึง ¥53,000 ซึ่งจะสิ้นสุดในวันที ่30 มิถุนายน
นี้ ครอบคลุมรุ่นยอดนิยมอย่าง Qin Plus DM-i และ Song Pro DM-i ด้าน Morgan Stanley 
ประเมินว่าระดบัสว่นลด (ไม่รวมเงนิอุดหนุนรัฐบาล) อยู่ในช่วง ¥12,000–¥40,000 และจะได้รับ 
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27 พฤษภาคม 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 41,603.07 - 

S&P500 5,802.82 - 

NASDAQ 18,737.21 - 

Europe STOXX600 550.50 0.99% 

Japan NIKKEI225 37,531.53 1.00% 

China 
CSI300 3,860.11 -0.57% 

HSCE 8,437.64 -1.70% 

India NIFTY50 25,001.15 0.60% 

Thailand SET 1,178.43 0.18% 

Vietnam VN30 1,423.85 1.03% 

Gold Gold Futures 3,365.80 - 

Oil WTI Oil Futures 61.53 - 

USD US Dollar Index 98.93 -0.18% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.5110% - 

TH Gov 10Y 1.8580% - 

 



 

 
 
 
การสนับสนนุจากทั้งบริษัทและดลีเลอร์ ซึ่งสร้างแรงกดดนัดา้นมาร์จ้ินให้กับผู้ผลติรายอื่นที่
อาจตอ้งตามลงมาแข่งขันในเชิงราคาท่ามกลางสภาพตลาดที่มีการแข่งขันรุนแรงอยูแ่ลว้ ทั้งนี ้
นักลงทุนกำลังจับตาวา่คู่แข่งรายใหญ่อย่าง Tesla, Li Auto และ Xpeng จะตอบสนองอย่างไร 
หากต้องเร่งปรับกลยุทธเ์พือ่ป้องกันส่วนแบ่งตลาดในช่วงคร่ึงหลังของปี 
- Meituan (3690 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกปี 2025 แข็งแกร่งเกินคาด โดยมี

รายได้รวมเพิ่มขึน้ 18% YoY อยู่ที่ ¥8.66 หมื่นลา้น (ดีกว่าคาด ¥8.54 หมื่นล้าน) และมีกำไร
สุทธิ ¥1.01 หมื่นล้าน (สูงกวา่คาด ¥9.73 พันล้าน) นำโดยธุรกิจ Core Local Commerce ที่
ยังคงรักษาอัตรากำไรจากการดำเนนิงานไดด้ีแม้เผชิญการแข่งขนัสูง ขณะที่กลุ่มธุรกิจ New 
Initiatives เติบโต +19.2% YoY จากการขยายบริการ Keeta ในซาอดุีอาระเบยีและฮ่องกง ซึ่ง
เร่ิมเห็นผลเชิงบวกและได้รับการคาดหมายว่าจะขึ้นแทน่อนัดับ 2 ในตลาดซาอฯุ ภายในสิ้นป ี
ด้านกลยุทธ์ระยะยาว Meituan เดินหน้าพัฒนา AI ของตัวเองภายใต้ช่ือ “LongCat” และเร่ิมใช ้
AI Agent ในแอปเพือ่เพิ่มประสทิธิภาพการบริการ ขณะที่ยังเผชิญแรงกดดันจากนโยบายรัฐ
เร่ืองค่าธรรมเนยีมและการแข่งขันที่ทวีความรุนแรงจากทั้ง JD, Alibaba และผู้เล่นหนา้ใหม่ใน
ตลาด On-demand ซึ่งอาจกดดนั Margin ในไตรมาสถัดไป แม้ผลประกอบการปัจจุบันจะโดด
เด่นกต็าม 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมุมมอง “เปน็กลาง” ตอ่ Meituan แม้ผลประกอบการไตรมาส 1/2025 จะ

ออกมาดีกวา่คาด โดยมีรายได้โต 18% YoY และกำไรจากธุรกิจ Core Local Commerce โต
ถึง 39% YoY จากความสามารถในการทำกำไรของบริการ Food delivery, In-store dining 
และ Travel ที่ยังแข็งแกร่ง อยา่งไรก็ตาม ความเสี่ยงเชิงโครงสร้างที่กำลังก่อตัวขึ้น ทั้งการแข่งขัน
รุนแรงจาก JD .com, ความไมแ่น่นอนด้านนโยบายรัฐทีอ่าจกระทบค่าธรรมเนียม และตน้ทนุ
แรงงานที่เพิ่มขึ้นจากการขยายสวสัดิการให้ Rider ลว้นเป็นปัจจัยจำกัดอัพไซด์ของราคาหุ้นใน
ระยะสั้น แม้จะมีโอกาสฟื้นตัวทางเทคนิคตาม Sentiment จากงบฯ ที่แข็งแกร่ง สำหรับระยะยาว 
เรายังจับตาเชิงบวกตอ่การขยายตลาดตา่งประเทศผ่าน Keeta โดยเฉพาะในซาอฯุ ฮ่องกง และ
บราซิล รวมถึงกลยุทธ์ยกระดบัเทคโนโลยดี้วย LongCat และ AI ในกระบวนการบริการ ซึ่งอาจ
กลายเป็นจุดแข็งใหม่ที่ช่วยเสริม Ecosystem และผลักดนัการทำกำไรกลับมาได้อีกคร้ังในระยะ
ถัดไป หากบริษัทสามารถควบคุมต้นทุนและสร้าง ARPU เพิ่มจากฐานลูกค้าเดมิไดอ้ย่างมี
ประสิทธิภาพ 
- ติดตามผลประกอบการของหุ้นสำคัญที่จะมีการประกาศในวันนี้: Xiaomi (ตลาดคาดรายได ้

+44.4% YoY และ EPS +130.1%) และ PDD Holdings (คาดรายได้ +17.0% และ EPS -
7.75%) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท: Meituan, Miniso, Disney, Paramount 
 
 
 
 
 
 



 

   
 
MEITUAN รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกป ี2025 แขง็แกรง่เกนิคาด โดยมรีายไดร้วม 
+18% YOY นำโดยธรุกจิ CORE LOCAL COMMERCE ทีย่งัคงรกัษาอตัรากำไรจากการ
ดำเนนิงานไดด้แีมเ้ผชญิการแขง่ขนัสงู 

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

   ดัชนี Hang Seng (HSI) -1.4%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) -1.7% และ Hang Seng TECH (HSTECH) -
1.7% โดยตลาดได้รับแรงกดดันจากหุ้นกลุ่ม EV หลังบริษทั EV ยักษ์ใหญ่อย่าง BYD ประกาศปรับลดราคารถยนต์คร้ังใหญ่
กว่า 22 รุ่น ส่งผลให้ตลาดเกดิความกังวลด้านการแข่งขันทีม่ากข้ึนในอตุสาหกรรม EV นอกจากนี้ หุน้กลุ่ม Big Tech ได้รับแรง
กดดันจากทางการจีนประกาศออกร่างแนวทางควบคุมค่าธรรมเนียมที่แพลตฟอร์มออนไลน์เรียกเก็บจากร้านค้า 

   หุ้นกลุม่ EV จีนปรับตวัลงแรงนำโดย BYD -8.6%, Geely Auto -9.5%, Li Auto -3.2%, NIO -1.6% และ Xpeng -4.4% 
เนือ่งจากนักลงทนุกังวลเกี่ยวกบัการแข่งขันที่ทวีความรุนแรงข้ึนในอุตสาหกรรม หลังจากที่ BYD ประกาศโปรโมชั่นลดราคา
สำหรับรถยนต์ 22 รุ่นในซีรสี์ Dynasty และ Ocean โดยมีส่วนลดสูงสุดถึง 53,000 หยวน 

- บริษัทไดป้ระกาศส่วนลดราคาหลายรายการที่จะดำเนนิไปจนถึงวันที่ 30 มิถนุายน สำหรับรุ่นตา่งๆ รวมถึง Qin Plus DM-i 
รุ่นที่สอง และ Song Pro DM-i 

- การลดราคาคร้ังใหญ่ของ BYD ส่งผลให้เกิดแรงกดดนัตอ่ราคาหุ้นของผู้ผลติรถยนต์ไฟฟ้าจนีรายอื่นๆ เนื่องจากนักลงทนุ
กังวลเกี่ยวกับการแข่งขันที่ทวีความรุนแรงข้ึนและผลกระทบต่อกำไรของบริษัทในอุตสาหกรรมนี้  

- ด้านนักวเิคราะห์จาก Morgan Stanley ระบุว่า "การปรับลดราคาที่ประกาศครอบคลมุรุ่นในซีรีส์ Ocean และ Dynasty โดย
ประเมินว่า ส่วนลดทั้งหมด (ไม่รวมเงินอุดหนนุจากรัฐบาล) จะอยู่ระหว่าง 12,000 ถึง 40,000 หยวน ซึ่งจะได้รับการสนบัสนุน
ทางการเงินจากบริษัทและตัวแทนจำหน่าย" 

- นอกจากนี้ นักวิเคราะห์มองว่า การปรับลดราคาของ BYD อาจจุดชนวนสงครามราคาคร้ังใหม่ในตลาดรถยนต์ของจีนจาก
เดิมที่มีการแข่งขันสูงอยู่แล้ว  

   Tongcheng Travel (780 HK) +4.4% หลัง BOCI แนะนำ "ซือ้" และปรบัเปา้หมายราคาหุ้นขึ้นสู่ระดับ HKD23.6 (จากเดิม 
HKD23.3) หลังบริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาสูงกว่าที่ตลาดคาด นอกจากนี้ ด้านนักวเิคราะห์คาดว่าใน
ปี 2025 บริษัทจะมีกำไรสุทธิเพิม่ขึ้น 20% YoY 

   Meituan (3690 HK) -5.5% หลังจากสำนักงานกำกับดูแลตลาดแห่งรัฐ (SAMR) ซึ่งเปน็หน่วยงานตอ่ตา้นการผูกขาดของ
จีนออกร่างแนวทางควบคุมค่าธรรมเนียมทีแ่พลตฟอร์มออนไลนเ์รียกเก็บจากร้านค้า ทำใหน้ักลงทนุกังวลเกีย่วกับการเตบิโตที่
ชะลอตัวในภาคอีคอมเมิร์ซของจีน อยา่งไรก็ตาม ผลประกอบการของ Meituan ในไตรมาส 1/25 ออกมาแข็งแกร่ง โดยรายได้
รวมอยูท่ี่ 8.7 หมื่นล้านหยวน +18.1% YoY (สูงกว่าคาด 1.3%) และกำไรสุทธอิยูท่ี่ 1.1 หมื่นลา้นหยวน +50.8% YoY (สูงกว่า
คาด 14.3%)  

 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

   Meituan (3690 HK) เผยผลประกอบการไตรมาสแรกแกร่งเกนิคาด กำไรจากธุรกิจหลักในประเทศหนุนงบโตตอ่เนื่อง รุก
ต่างประเทศช่วยเสริมทิศทางระยะยาว แต่แรงกดดนัจากคู่แข่งยังท้าทาย 

- Meituan บริษัทเทคโนโลยีดา้นบริการและฟูด้เดลเิวอรีรายใหญ่ของจีน รายงานผลประกอบการไตรมาส 1 ปี 2025 ที่แข็งแกร่ง
กว่าที่นักวิเคราะห์คาด โดยมีรายได้รวมเพิ่มขึ้น 18% YoY แตะ 8.66 หมื่นล้านหยวน ดีกว่าคาดที่ 8.54 หมื่นล้าน และมีกำไร
สุทธิอยู่ที่ 1.01 หมื่นลา้นหยวน ดกีว่าคาดที ่9.73 พันล้านหยวน ผลงานดังกล่าวสะทอ้นถึงความสามารถในการทำกำไรของ
กลุ่มธุรกิจหลักในประเทศ โดยเฉพาะ Core Local Commerce ทีย่ังรักษาอัตรากำไรไดด้ี แม้เผชิญการแข่งขันสูง 

- ขณะเดียวกัน การขยายตวัในตลาดต่างประเทศผ่านแอป Keeta ได้เร่ิมเหน็ผลเชิงบวก โดยเฉพาะในซาอุดอีาระเบียและฮอ่งกง 
แม้ยังไม่ใช่ปัจจัยหลักทีส่ร้างกำไรในไตรมาสนี้ แต่ถอืเป็นทิศทางระยะยาวทีม่ีนยัสำคัญตอ่การเติบโตของธุรกิจในอนาคต 
Citigroup ประเมินวา่ Keeta อาจขึ้นแท่นผู้ให้บริการเดลิเวอรีอนัดบั 2 ในซาอดุีอาระเบยีภายในสิ้นปนีี้ ขณะที่ในฮ่องกง การ
แข่งขันที่รุนแรงส่งผลให้คู่แข่งอย่าง Deliveroo ตดัสนิใจถอนตัวออกจากตลาดแล้ว โดยในกลุม่ธุรกิจ New Initiatives ซึ่งรวมถึง 
Keeta และบริการใหม่อืน่ ๆ มียอดรายไดเ้ติบโตถึง 19.2% ในไตรมาสที่ผ่านมา 

- นอกจากการขยายตลาดและการปรับตัวเชิงนโยบาย Meituan ยงัเร่งลงทุนดา้นเทคโนโลยี โดยประกาศพัฒนาโมเดล AI ของ
ตนเองในชือ่ LongCat เพือ่แข่งขันกับผู้นำดา้น AI ในจีน เช่น ByteDance และ Alibaba พร้อมนำ AI Agent เข้ามาใช้ในแอปของ
ตนเพื่อเพิม่ประสทิธิภาพการให้บริการในทุกมิต ิตั้งแต่ฟู้ดเดลิเวอรี การท่องเที่ยว ไปจนถึงอีคอมเมิรซ์ 

- อย่างไรก็ตาม ความสำเร็จดังกล่าวยังอยู่ภายใตแ้รงกดดันจากนโยบายภาครัฐจีน โดยทางการกำลังพิจารณาควบคมุ
ค่าธรรมเนียมที่เรียกเก็บจากร้านค้าบนแพลตฟอร์ม ซึ่งสรา้งแรงกดดันต่อราคาหุน้ ขณะที่บริษัทเองได้มีประกาศแผนเพิม่การ
สนับสนนุผู้ประกอบการรายยอ่ย และยกระดับสวัสดิการพนักงานส่งอาหาร เพือ่รักษาความสัมพันธ์กับภาครัฐและผู้มสี่วนได้
ส่วนเสยี 

- แม ้Meituan จะสามารถเพิม่กำไรจากการดำเนนิงานในกลุ่มธุรกจิ Core Local Commerce ได้ถงึ 39% YoY แต่การรักษา
ความสามารถในการทำกำไรในไตรมาสถัดไปอาจไม่ง่าย หากตอ้งเผชิญสงครามราคากับ Alibaba, JD และผู้เล่นรายใหม่ใน
ตลาด On-demand ที่แข่งขันดเุดอืดขึ้นทุกขณะ 

  ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ประเมนิราคาหุ้น Meituan อาจเห็นการฟืน้ตัวชัว่คราวในระยะสั้น จากแรงหนนุของผลประกอบการไตรมาส 1 
ที่ออกมาดีกว่าคาดอย่างมีนยั โดยเฉพาะรายไดท้ี่โต 18% YoY และกำไรจากการดำเนินงานของกลุม่ Core local commerce 
ที่โต 39% YoY หนุนโดยความสามารถในการทำกำไรของธุรกิจ Food delivery, In-store dining และ Travel ซึ่งเปน็หัวใจของ 
Ecosystem ในประเทศ 

- อย่างไรก็ตาม เรายังมีมมุมองเป็นกลาง จากแรงกดดันเชิงโครงสร้างที่เร่ิมสะทอ้นให้เห็นชดัเจนขึน้ทั้งในด้านการแข่งขัน นโยบาย
รัฐ และต้นทนุแรงงานที่เพิม่ขึ้น ซึ่งล้วนมีแนวโนม้กดดนัศักยภาพในการรักษาอัตรากำไรของ Meituan แมว้่าบริษัทจะมีการ
บริหารประสิทธิภาพภายในที่ดี แต่คาดวา่ Sentiment ดังกลา่วจะเป็นปัจจัยที่จำกัดอัพไซด์ของราคาหุ้น 

 

 



 

 

 

1) การแข่งขันที่รุนแรงในธุรกิจหลักในประเทศ โดยเฉพาะจาก JD .com ที่เดนิหน้าอัดเงินอดุหนุนร้านค้าและลูกค้า เพิม่เปา้หมาย
การจ้าง Rider แบบ Full-time เปน็ 100,000 คนภายใน 3 เดือน และใช้กลยุทธ์ Aggressive อย่างการยกเวน้ค่าจัดส่งหากลา่ช้า
เกิน 20 นาที ลว้นเป็นปัจจัยกดดนัโดยตรงต่อ Business moat ที่ Meituan เคยครอบครองไวเ้กือบเบ็ดเสร็จในตลาดนี้ 

2) นโยบายของรัฐบาลจีนทีอ่อกแนวทางควบคุมค่าธรรมเนียมที่แพลตฟอร์มสามารถเรียกเก็บจากร้านค้า แมย้ังอยู่ในขั้นร่าง แต่
เป็นสัญญาณชัดเจนว่ากำไรจากธุรกิจ Core เช่น ค่าคอมมิชชัน อาจถูกบีบอย่างมนีัยในระยะขา้งหนา้ เพือ่สนับสนนุร้านค้า
ขนาดเล็กให้อยู่รอดในสภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัว 

3) ต้นทุนที่เพิ่มขึ้นจากการขยายสิทธิสวัสดิการแก่พนักงานส่งอาหาร โดย Meituan จะทยอยจ่ายเงินสมทบประกันสังคมให้แก่ 
Rider ทั้งแบบ Full-time และ Part-time โดยเร่ิมจากไตรมาส 2 และคาดว่าจะใช้งบลงทุนมากขึ้นในระบบข้อมูลและการนำร่อง
ตามเมอืงต่าง ๆ ซึ่งแม้จะช่วยเสริม Positioning ในแง่ความน่าเช่ือถอื แต่ไดส้ร้างภาระทางการเงนิในช่วงเปลีย่นผ่านทีต่้องจับตา
ด้วยเช่นกัน 

- ในขณะเดยีวกัน แม้แนวโน้มอัตรากำไรในประเทศอาจเผชิญแรงกดดัน แต่เราประเมนิว่า Meituan ยังมีปัจจัยสนบัสนุนระยะยาว
ที่น่าติดตาม โดยเฉพาะในดา้นโอกาสการขยายธุรกิจนอกประเทศและการยกระดบัขีดความสามารถทางเทคโนโลยี 

1) การขยายธุรกิจไปยังตลาดต่างประเทศ เช่น ฮอ่งกง ซาอุดอีาระเบีย และลา่สดุการประกาศลงทนุ $1 พันล้าน ในบราซิล ผ่าน
แพลตฟอร์ม Keeta ถือเป็นยทุธศาสตร์ที่ช่วยลดการพึ่งพารายได้ในจีนแผน่ดินใหญ ่และมีแนวโนม้สร้างฐานรายได้ใหม่ใน
อนาคต หากสามารถสร้าง Network effect ไดอ้ย่างยั่งยนื โดยเฉพาะในตลาดเกดิใหม่ที่โครงสร้างการแข่งขันยังไม่ตายตวั 

2) การลงทุนใน AI และการสร้างระบบนเิวศเทคโนโลยีภายใน ผ่านการพัฒนาโมเดลภาษาขนาดใหญ่ LongCat และการเร่ิมนำ 
AI มาใช้ในกระบวนการจัดส่ง การแนะนำร้านค้า และการปรับแต่งประสบการณ์ผู้ใช้ ถอืเป็นแนวทางการเสริมความสามารถใน
การแข่งขันเชิงโครงสร้าง ซึ่งอาจช่วยลดต้นทุน เพิม่อตัรากำไร และสร้างความแตกตา่งจากผู้เล่นรายอื่นในระยะยาว 

3) จุดแข็งของ Meituan ในฐานะ Super App ที่ครอบคลมุทั้ง Food Delivery, In-store services, Travel และ eCommerce ยัง
ถือเปน็จุดไดเ้ปรียบเชิง Ecosystem ที่ช่วยรักษาฐานลูกค้าในจีน และมีโอกาสตอ่ยอดสู่การสร้างรายได้ตอ่หัว (ARPU) ทีสู่งข้ึน
จากการ Cross-sell และ Membership benefits 

- สดุท้าย หากบริษัทสามารถรักษาความสามารถในการควบคุมต้นทนุ และผลักดันการเตบิโตในธรุกิจใหม่ให้ทำกำไรได้จริง เรา
มองว่าราคาหุ้นในระยะยาวยังมีโอกาสฟื้นตัวจากระดบัปัจจุบัน แมจ้ะต้องเผชิญกับแรงกดดนัในระยะสั้น 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรง 2) นโยบายรัฐควบคุมการเก็บค่าธรรมเนียมร้านค้า 3) ต้นทนุแรงงานเพิ่มจาก
การขยายสวัสดิการคนขับ 4) ความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจ 

 

 

 

 



 

 

 

   Miniso Group (9896 HK) -18.2% หลังรายงานผลประกอบการที่ออ่นแอในไตรมาส 1/25 โดยกำไรสุทธอิอกมาตำ่กว่าที่
ตลาดคาดการณ ์แม้รายได้จะยังคงเติบโต 

- บริษัทเปิดเผยวา่รายได้รวมอยูท่ี่ 4.43 พันล้านหยวน +18.9% YoY (สูงกวา่คาด 0.4%)   

- ขณะที่กำไรสุทธอิยู่ที ่587 ล้านหยวน -8.5% YoY (ตำ่กว่าคาด 4.9%) และอัตรากำไรลดลงเนือ่งจากต้นทนุการดำเนนิงานที่
เพิ่มขึน้ 

- โดยการลดลงของความสามารถในการทำกำไรนัน้เกดิจากค่าใช้จ่ายด้านการขายและการจัดจำหน่ายทีพุ่่งข้ึน +46.7% YoY 
เนือ่งจาก Miniso ได้ขยายร้านทีด่ำเนินการเองในต่างประเทศ 

- แมย้อดขายสาขาเดมิในจีนแผ่นดินใหญ่จะปรับตัวดีขึน้ แต่การเตบิโตในต่างประเทศยังไมเ่พียงพอที่จะชดเชยตน้ทนุทีสู่งข้ึนได้ 

- Guofu Ye ซอีีโอของบริษัทกล่าวว่า “เมื่อเข้าสู่ปี 2025 เรากำลังเผชิญกับสภาพเศรษฐกิจมหภาคที่มีความผันผวนมากยิ่งข้ึน”   

 

   Lilo & Stitch และ Mission: Impossible ดนัรายได ้Box Office สหรัฐฯ ทำสถติสิูงสุดช่วง Memorial Day 

- อตุสาหกรรมภาพยนตร์ฮอลลวีูดได้รับข่าวดีในช่วงสุดสัปดาห์วนัหยุด Memorial Day หลังจากสองภาพยนตร์ฟอร์มยักษ์
จากสองสตูดิโอใหญ่ Lilo & Stitch ฉบับ Live-Action ของ Disney (DIS US) และ Mission: Impossible - The Final 
Reckoning ของ Paramount Pictures (PARA US) ที่นำแสดงโดย Tom Cruise สามารถดึงผู้ชมกลับสู่โรงภาพยนตร์ได้สำเร็จ 
จนสร้างสถติิรายไดสู้งสุดตลอดกาลในช่วงวนัหยุด Memorial Day 

- Comscore คาดการณ์รายได้รวมของภาพยนตร์ 10 อันดับแรกในสหรัฐฯ และแคนาดา ระหว่างวนัศุกร์ถึงวันจันทร์อยูท่ี่ 
$326.7 ล้าน ซึ่งสูงกว่าสถติิเดิมที่ $314.3 ล้าน ในปี 2013 ซึ่งเกดิขึ้นในช่วงเปิดตัวของ Fast & Furious 6 ถือเป็นสัญญาณ
บวกที่หายากสำหรับอตุสาหกรรมที่ยังอยู่ในช่วงฟืน้ตวัจากผลกระทบของโควดิ-19 และการประท้วงของแรงงานฮอลลวีูดเมือ่ปีที่
ผ่านมา 

- Lilo & Stitch ฉบบัใหม่ ซึ่งนำเร่ืองราวของเอเลยีนสีน้ำเงินจอมปว่นกลบัมาเลา่อีกคร้ังในฉากหลังของฮาวาย ดึงดดูกลุ่ม
ครอบครัวได้อย่างมีประสิทธิภาพ ขณะที่ Mission: Impossible - The Final Reckoning ซึ่งถูกโปรโมตวา่เปน็ภาคสดุท้ายที่ 
Tom Cruise จะรับบทสายลบั Ethan Hunt ก็กวาดผู้ชมที่ชื่นชอบแอ็กชันและฉากเสี่ยงตายตามแบบฉบับแฟรนไชส์ 

- Shawn Robbins นักวเิคราะห์อุตสาหกรรมภาพยนตร์จาก Fandango ระบุว่า ความสำเร็จของหนังทั้งสองเร่ืองเปน็เคร่ือง
ยืนยันว่าการชมภาพยนตร์ในโรงยังคงเป็นวัฒนธรรมสำคัญในสังคมปัจจุบัน โดยเฉพาะเมื่อสตดูิโอสามารถนำเสนอคอนเทนต์
ที่หลากหลายสำหรับกลุ่มผู้ชมที่แตกต่างกัน 

- ด้าน Paul Dergarabedian นักวิเคราะห์อาวุโสจาก Comscore กล่าวเสริมว่า ภาพยนตร์ที่ยังคงทำรายไดด้ีจากช่วงก่อน
หน้าได้มสี่วนช่วยกระตุน้รายได้รวมของสุดสัปดาหน์ี้ เช่น A Minecraft Movie ที่ทำรายไดท้ั่วโลกแตะ $940.6 ล้าน และหนัง
สยองขวัญ Sinners ที่มี Michael B. Jordan แสดงนำ ซึ่งเก็บรายได้ไปแลว้กว่า $339 ล้าน 

 



 

 

 

- ในตลาดตา่งประเทศ Lilo & Stitch ทำรายได้เพิม่อีก $158.7 ล้าน ส่งผลให้ยอดรวมทัว่โลกแตะ $314.7 ล้าน ส่วน Mission: 
Impossible กวาดรายได้ทัว่โลก $205.5 ล้าน โดย $127 ล้าน มาจากนอกสหรัฐฯ และแคนาดา 

- ถึงแม้รายได้ตั้งแตต่้นปีจนถึงปัจจุบันจะยังตามหลังระดับรายได้กอ่นโควิด โดยรายได้สะสมในสหรัฐฯ และแคนาดาจนถึงขณะนี้
อยู่ทีป่ระมาณ $3.1 พันล้าน ซึ่งยงัต่ำกว่าระดบัปี 2019 ถึง 28% แต่ก็ถือวา่ฟื้นตัวได้ 22% จากช่วงเวลาเดียวกันของปี 2023 
โดยโรงภาพยนตร์และสตูดิโอต่างคาดหวังว่าโมเมนตมันี้จะตอ่เนือ่งไปในช่วงฤดูร้อน ซึ่งถอืเป็นฤดูกาลทองของวงการภาพยนตร์ 
โดยมีภาพยนตร์บลอ็กบสัเตอร์จ่อคิวเขา้ฉาย ไม่วา่จะเป็น Superman, How to Train Your Dragon ฉบับ Live-Action และ F1 
นำแสดงโดย Brad Pitt 

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


