
 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปดิบวกในวันพธุที่ผ่านมา (S&P500 +1.14%, Dow Jones +1.12% และ 

Nasdaq +1.46%) หลังทรัมป์ปรับเปลี่ยนท่าทีที่ผอ่นปรนมากขึ้นตอ่การขึ้นภาษนีำเขา้จาก
เม็กซิโกและแคนาดา ขณะที่หุ้นในกลุ่ม Magnificent 7 สามารถปรับตวัขึ้นไดด้ี นำโดย 
Microsoft (+3.19%), Meta (+2.57%), Amazon (+2.24%), Alphabet (+1.38%) และ Nvidia 
(+1.13%)  

- เช้าวานนี้ทรมัป์ได้ปราศรัยต่อสภาคองเกรส โดยย้ำจุดยนืทีเ่ข้มข้นด้านภาษ-ีชายแดน-นโยบาย
ต่างประเทศ โดยมสีาระสำคัญดังนี้ 1) ภาษีศุลกากร: ทรัมป์ย้ำเดนิหน้าขึ้นภาษนีำเขา้ หวังสร้าง
รายได้ “หลายล้านล้าน” ดอลลาร์สหรัฐฯ 2) เซมิคอนดักเตอร์และชายแดน: เรียกร้องยกเลิก
กฎหมายอดุหนุนชิป $5.2 หมื่นลา้น พรอ้มผลักดันงบเพิม่การคุมเข้มชายแดน 3) นโยบายภาษ:ี 
เสนอให้ยกเว้นภาษีค่าทิป ค่าโอท ีและเงินบำนาญ ขณะเดียวกันต้องการลดขาดดุลงบประมาณ 
และ 4) ต่างประเทศ: เผยเซเลนสกีเสนอขอ้ตกลงแร่ธาต ุแตย่ังย้ำให้สงครามยุต ิและแสดงท่าทีไม่
หนุนช่วยยเูครน 

- ทรัมป์ประกาศยกเว้นการปรับเพิม่ภาษีนำเข้ารถยนต์จากเม็กซิโกและแคนาดาออกไป 1 เดือน 
หลังได้รับคำร้องจากอตุสาหกรรมยานยนต์ โดยมาตรการนี้ครอบคลมุรถยนต์และชิ้นสว่นที่
เป็นไปตามข้อตกลง USMCA ส่งผลให้ราคาหุ้นผู้ผลติรถยนต์ปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน โดย Stellantis 
(STLA US) +9.2%, General Motor (GM US) +7.2% และ Ford (F US) +5.8% เนื่องจากช่วย
ลดแรงกดดนัด้านตน้ทนุ โดยทรัมป์ตอ้งการดึงการลงทุนกลับเขา้สู่สหรัฐฯ การยกเว้นนี้เปน็
การซื้อเวลาให้ค่ายรถปรับแผนการลงทุน โดยสหภาพแรงงาน UAW กำลังหารือทำเนียบขาว
เพื่อปรับโครงสร้างภาษีรถยนต์ในเดอืนเมษายน อย่างไรก็ตาม ภาษีรอบใหม่ยังอยู่ในแผนและ
อาจมีผล 2 เม.ย. สร้างความไม่แน่นอนตอ่อุตสาหกรรม นอกจากนี้ มีรายงานขา่ววา่อาจมีการ
พิจารณายกเว้นภาษนีำเข้าสนิค้าเกษตรบางส่วนด้วย 

- สหรัฐฯ รายงานตัวเลขการจ้างงาน ADP Employment เดอืน ก.พ. เพิ่มขึน้นอ้ยที่สุดนับตั้งแต่
เดือน ก.ค. ปีก่อน โดยอยู่ที่ +7.7 หมื่นตำแหน่ง ต่ำกวา่ทีต่ลาดคาดและเดอืนก่อนที่ +1.4 แสน
ตำแหน่ง และ +1.86 แสนตำแหนง่ ตามลำดบั โดยตัวเลขสะทอ้นภาพตลาดแรงงานที่มแีนวโน้ม
ชะลอตัว โดยเป็นการปรับลดลงในการจ้างงานของธุรกิจขนาดเล็ก (ลูกจ้าง 1-49 ราย) -1.2 
หมื่นตำแหน่ง ขณะที่การจ้างงานในธุรกิจขนาดกลาง (ลูกจ้าง 50-499 ราย) และขนาดใหญ ่
(ลูกจ้างตั้งแต ่ 500 รายขึ้นไป) ยังปรับตัวเพิ่มสูงข้ึน ทั้งนี ้ ตลาดรอตดิตามตวัเลข Nonfarm 
payrolls ในวันศุกร์ (ตลาดคาด +1.60 แสนตำแหน่ง vs. เดอืนกอ่น +1.43 แสนตำแหน่ง) และ
กำลังกังวลต่อตัวเลขการจ้างงานในระยะข้างหน้าที่จะได้รับผลกระทบจากการปรับลดการจ้าง
งานในภาครัฐตามแผนปฏิรูปประสิทธิภาพของการทำงานภายใต้รัฐบาลทรัมป์ ดา้นตัวเลข 
ISM Services เดอืน ก.พ. ยังสามารถขยายตัวได้ดี อยู่ที่ 53.5 จุด สูงกว่าทีต่ลาดคาดและเดอืน
ก่อนที ่52.5 จุด และ 52.8 จุด ตามลำดับ 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 43,006.59 1.14% 

S&P500 5,842.63 1.12% 

NASDAQ 18,552.73 1.46% 

Europe STOXX600 556.09 0.91% 

Japan NIKKEI225 37,418.24 0.23% 

China 
CSI300 3,902.57 0.45% 

HSCE 8,630.40 3.14% 

India NIFTY50 22,337.30 1.15% 

Thailand SET 1,206.96 2.49% 

Vietnam VN30 1,363.91 -0.30% 

Gold Gold Futures 2,926.00 0.18% 

Oil WTI Oil Futures 66.31 -2.86% 

USD US Dollar Index 104.28 -1.39% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.2785% 3 

TH Gov 10Y 2.1910% 0 

 



 

 
 
 

- การประชุมคร้ังที่ 3 ของสภาผู้แทนประชาชนแห่งชาติจีนชุดที่ 14 (5 มี.ค.) โดยมี นายสี จ้ินผิง และ
ผู้นำทั้งพรรคคอมมิวนสิต์จีนเข้าร่วม ซึ่งนายหลี่ เฉียง นายกรัฐมนตรีจีนนำเสนอรายงานผล
การดำเนินงานของรัฐบาลต่อที่ประชุมและประกาศเป้าหมายเศรษฐกิจและการคลังที่สำคัญ
สำหรับปีนี ้โดยรวมถึงการเติบโตของ GDP ในปี 2025, อัตราเงินเฟ้อ, และเป้าหมายการขาดดุล
การคลังอย่างเป็นทางการ โดยมปีระเด็นสำคัญดังนี้ 1) ตั้งเป้าการเติบโตของ GDP ปีนีท้ี่ระดบั 
"ประมาณ 5%" (เทา่กับปีที่ผา่นมา) 2) เพิม่งบประมาณขาดดลุสูร่ะดับ 4% ของ GDP (จากปี
ก่อนที่ระดับ 3% ของ GDP) 3) ลดเป้าหมายเงินเฟ้อลงสู่ระดบั 2% (จากเดิมที่ระดับ 3%) 4) ออก
พันธบัตรพิเศษมลูค่า 1.8 ล้านล้านหยวน (จากปีก่อนที่ 1.0 ล้านลา้นหยวน) 5) เพิ่มการ
อุดหนนุในโครงการ Trade-In สูร่ะดับ 3.0 แสนล้านหยวน (เพิ่มขึน้จากปีก่อนที่ระดบั 1.5 แสน
ล้านหยวน) 6) อนุญาตให้รัฐบาลท้องถ่ินออกหนี้พิเศษ 4.4 ลา้นลา้นหยวน (จากปีก่อนที่ระดบั 
3.9 ล้านลา้นหยวน) 7) ตั้งเป้าหมายการสร้างงานใหม่อยูท่ี่ 12 ลา้นตำแหน่ง (เท่ากับปทีี่ผ่านมา) 
8) ตั้งเป้าหมายอตัราการวา่งงานอยู่ที่ระดับ 5.5% (เทา่กับปทีี่ผ่านมา) 

- CrowdStrike (CRWD US) เผยแนวโน้มกำไรไตรมาสแรกปีบัญชี 2026 ต่ำกว่าคาดการณท์ี ่
$0.64 - $0.66 (ต่ำกว่าคาด $0.96) แม้รายได้จากการสมัครสมาชิกยังเติบโตแข็งแกร่ง แต่ได้รับ
แรงกดดันจากเหตุซอฟต์แวร์ลม่ในปี 2024 อยา่งไรก็ตาม ARR ลา่สุดอยูท่ี่ $4.24 พันลา้น (+
23% YoY) สูงกว่าคาด ขณะที่ Net New ARR แมล้ดลง -20% YoY อยู่ที ่$224.3 ล้าน แต่ยัง
ดีกว่าคาด ($198 ล้าน) และปรับตวัขึ้นจากไตรมาสกอ่น +46% ส่วน Free Cash Flow แม้ลดลง
อยู่ที ่$239.8 ล้าน แต่ยังดีกว่าคาด ($215.7 ล้าน) นอกจากนี ้บรษิัทกำลังเผชิญการสอบสวน
จากกระทรวงยุติธรรมสหรัฐฯ เกีย่วกับขอ้ตกลงมูลค่า $32 ล้าน กับ Carahsoft ซึ่งอาจเปน็
ปัจจัยเสี่ยงต่อราคาหุน้ในระยะสั้น 

- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ คาดในระยะสั้นราคาหุ้น CrowdStrike จะยังคงเผชิญแรงกดดันจากแนวโน้มกำไร
ที่ออกมาต่ำกวา่คาดการณ ์ซึ่งเปน็ผลมาจากกลยทุธ์การให้ส่วนลดเพือ่รักษาฐานลูกค้า แมว้่า
จะช่วยลดอัตราการยกเลิกการใช้บริการ และรักษาความสมัพันธ์กับลูกค้าได้ แต่ก็ส่งผลให้
อัตรากำไรถูกกดดันอย่างมนีัยสำคัญ อยา่งไรก็ตาม ในระยะยาวเรายังคงมองบวกต่อ 
CrowdStrike โดยพิจารณาจากความแข็งแกร่งของธุรกิจหลัก ซึ่งสะทอ้นผา่นการเติบโตของ 
Annual Recurring Revenue (ARR) และ Net New ARR ทีท่ำได้ดีกวา่คาด บ่งช้ีถึงความ
ต้องการทีเ่พิม่ขึ้นอย่างตอ่เนือ่งของผลิตภณัฑ์ด้าน Cybersecurity โดยเฉพาะเมือ่องค์กรต่างๆ 
ให้ความสำคัญกับการป้องกันภัยคุกคามไซเบอร์มากข้ึน 
- อีกหนึ่งปัจจัยบวกคือ ผลกระทบจากการให้ส่วนลดเป็นมาตรการระยะสั้น ซึ่งคาดว่าจะสิ้นสุดลง

ในช่วงคร่ึงหลังของปี ส่งผลให้บริษัทสามารถกลับมาฟืน้ตวัด้านอตัรากำไรได้เร็วขึน้ นอกจากนี ้
อุตสาหกรรม Cybersecurity โดยรวมยังคงมีแนวโน้มเติบโตอย่างแข็งแกร่ง ตามการเพิ่มขึน้
ของภัยคุกคามไซเบอร์และการพฒันาของเทคโนโลยี AI/Cloud Security ที่ซบัซอ้นมากข้ึน เรา
ยังคงมีมุมมองเชิงบวกต่อกลุ่ม Cybersecurity และยังคงช่ืนชอบหุน้ในกลุม่นี้ โดยเฉพาะ Palo 
Alto Networks และ CrowdStrike ซึ่งเป็นผูน้ำในอุตสาหกรรมทีม่ีศักยภาพเติบโตสูงและได้รบั
ประโยชน์โดยตรงจากแนวโน้มดังกล่าว ความเสี่ยงที่ตอ้งระวัง 1) แรงกดดันจากการสอบสวน 



 

-  
 
 
ของรัฐบาลสหรัฐฯ 2) อัตรากำไรที่ถูกกดดัน 3) การแข่งขันที่รุนแรง 4) ความผันผวนของราคา
หุ้น 

- Adidas (ADS GR) คาดการณ์กำไรสุทธิปี 2025 ที ่€1.7 - €1.8 พันลา้น (ต่ำกวา่คาด €2.07 
พันลา้น) แต่นักวเิคราะห์มองว่า Adidas อาจมีแนวโน้มปรับขึ้นเป้าหมายเหมือนปีก่อน หนุนโดย
กระแสรองเท้ายอ้นยุค เช่น Samba และ Campus ที่ขายดีทัว่โลก และการขยายไลน์รองเท้าใหม ่
ขณะเดยีวกัน สนิค้ากีฬา เช่น Predator และ Adizero ก็เติบโตแข็งแกร่งสะท้อนความสามารถใน
การขยายฐานลูกค้านอกเหนือจากแฟชั่น Adidas คาดว่ายอดขายปี 2025 (ไม่รวม Yeezy) จะ
เติบโตระดบัเลขสองหลัก แมเ้ลิกขาย Yeezy ไปแล้ว การเตบิโตในตลาดหลักยังเป็นปัจจัยบวก 
โดยไตรมาส 4/2024 ยอดขายจีน +16% ยุโรป +25% และอเมรกิาเหนอื +15% ส่งสัญญาณ
เชิงบวกตอ่กลยุทธ์ขยายตลาดของบริษัท 

- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ แนะนำหาจังหวะทยอยสะสมในหุ้น Adidas หลังบริษัทแสดงให้เห็นการฟื้นตัวได้ดี
จากวิกฤติ Yeezy และมีแนวโนม้เติบโตตอ่เนื่อง ดว้ยแรงหนุนจากความนยิมของรองเท้ายอ้นยุค
และสนิค้ากีฬาหลัก ถึงแม้บริษัทจะให้คาดการณ์กำไรปี 2025 อยู่ในระดับต่ำกว่าคาดการณ์ของ
นักวิเคราะห์ ซึ่งสะทอ้นถึงแนวโนม้ที่ระมัดระวังของบริษัท แต่เราเช่ือว่าบริษัทจะยังได้ปัจจัยหนนุ
จาก 1) Adidas ฟื้นตัวไดด้ีและมีโอกาสเติบโตตอ่เนื่อง การพลกิฟื้นของ Adidas หลังจาก
ปัญหา Yeezy แสดงให้เหน็ถึงศักยภาพของการบริหารภายใต้ Bjorn Gulden ด้วยยอดขายที่
เพิ่มขึน้ในตลาดหลัก ทั้ง จีน, ยุโรป และอเมริกาเหนอื แสดงให้เห็นถึงความต้องการสินค้าที่
แข็งแกร่ง 2) การบริหารสินค้าคงคลังอย่างรอบคอบ โดย Adidas ใช้กลยุทธ์ควบคุมอุปทาน เช่น 
ชะลอการเปิดตัวรุ่น Superstar เพื่อลดความเสี่ยงของตลาดทีอ่ิ่มตัว ซึ่งช่วยให้บริษัทรักษา
ความตอ้งการของตลาดไว้ไดด้ี รวมถึงการปรับโครงสร้างสินค้าคงคลังหลังจาก Yeezy ทำให้
บริษัทไม่มีภาระจากสินค้าตกค้างอีกตอ่ไป 3) การเตบิโตในอเมริกาเหนอือาจเป็นตัวเปลี่ยนเกม 
หลัง Adidas สามารถเพิ่มยอดขายในอเมริกาเหนอื +15% YoY แม้เปน็ตลาดที่ Nike ครองอยู ่
ซึ่งอาจเป็นสัญญาณว่ากลยุทธ์ของ Adidas เร่ิมได้ผล ความเสีย่งที่ต้องระวัง 1) ยอดขายอาจ
ชะลอตัวหลังจากความนิยมของรองเทา้ยอ้นยุคลดลง 2) การแข่งขันจากคู่แข่งที่รุนแรง 3) ค่าเงิน
และตน้ทนุวตัถุดิบอาจเป็นปัจจัยกดดันกำไร 4) เศรษฐกิจชะลอตัวอาจกระทบกำลังซือ้ของ
ผู้บริโภค 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสำคัญในวันนี้: สหรัฐฯ Initial Jobless Claims สิน้สุดสัปดาห์ที่ 1 มี.ค. 

(ตลาดคาด 2.33 แสนราย vs. สัปดาห์ก่อน 2.42 แสนราย) ยุโรป Retail Sales เดอืน ม.ค. 
(ตลาดคาด +2.0% YoY vs. เดอืนกอ่น +1.9%) รวมถึงติดตามการประชุม ECB (ตลาดคาด
ปรับลดอัตราดอกเบี้ย Deposit Facility Rate ลง 25bps สู่ระดบั 2.50% จาก 2.75% ใน
ปัจจุบัน) 

- ข่าวหุ้นอพัเดท : CrowdStrike, Adidas, Arista Networks 

 
 
 



 

   
 
 
 
 
ตดิตามการประชุม ECB ในวันนี้ (6 มี.ค.) โดยตลาดคาด ECB จะปรับลดอัตราดอกเบี้ย
นโยบายลง 25BPS เพือ่กระตุน้เศรษฐกิจ ซึ่งเปน็ปัจจัยหนนุตอ่ SENTIMENT ในตลาดยุโรป 

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

   ดัชนี Hang Seng (HSI) +2.84%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +2.61% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +4.02% หลังตลาดได้แรงหนุนจากการที่รัฐบาลจีนประกาศเป้าหมายการเติบโตของ GDP ในปีนีท้ี่ระดับ "ประมาณ 
5%" พร้อมกับตั้งเป้าหมายที่จะเพิ่มงบประมาณขาดดุลสู่ระดบั 4% ของ GDP โดยสูงสุดในรอบกวา่ 30 ปี นอกจากนี้ ตลาดยัง
ได้แรงหนุนจากการประกาศดัชนี Caixin Services PMI ในเดือน ก.พ. ที่ออกมาสูงกว่าตลาดคาด 

   การประชุมคร้ังที ่3 ของสภาผู้แทนประชาชนแห่งชาติจีนชุดที่ 14 (5 มี.ค.) โดยมี นายสี จ้ินผิง และผู้นำทั้งพรรคคอมมิวนสิต์
จีนเข้าร่วม ซึ่งนายหลี่ เฉียง นายกรัฐมนตรีจีนนำเสนอรายงานผลการดำเนินงานของรัฐบาลต่อที่ประชุมและประกาศเป้าหมาย
เศรษฐกิจและการคลังทีส่ำคัญสำหรับปีนี้ โดยรวมถึงการเติบโตของ GDP ในปี 2025, อัตราเงนิเฟอ้, และเป้าหมายการขาดดุล
การคลังอย่างเป็นทางการ โดยมปีระเด็นสำคัญดังนี ้

- ตั้งเป้าการเติบโตของ GDP ปีนีท้ี่ระดับ "ประมาณ 5%" (เท่ากบัปทีี่ผ่านมา) 

- เพิม่งบประมาณขาดดลุสู่ระดบั 4% ของ GDP (จากปีก่อนที่ระดบั 3% ของ GDP) 

- ลดเปา้หมายเงินเฟ้อลงสู่ระดบั 2% (จากเดิมที่ระดับ 3%) 

- ออกพันธบัตรพเิศษมูลค่า 1.8 ล้านล้านหยวน (จากปีก่อนที่ 1.0 ล้านล้านหยวน) 

- เพิม่การอดุหนุนในโครงการ Trade-In สู่ระดับ 3.0 แสนล้านหยวน (เพิม่ขึ้นจากปีกอ่นที่ระดับ 1.5 แสนล้านหยวน) 

- อนุญาตให้รัฐบาลทอ้งถ่ินออกหนี้พิเศษ 4.4 ล้านล้านหยวน (จากปีก่อนที่ระดับ 3.9 ล้านลา้นหยวน) 

- ตั้งเป้าหมายการสร้างงานใหม่อยู่ที่ 12 ล้านตำแหน่ง (เท่ากับปทีี่ผา่นมา) 

- ตั้งเป้าหมายอตัราการวา่งงานอยู่ที่ระดับ 5.5% (เทา่กับปทีี่ผ่านมา) 

   ดัชนี PMI ภาคบริการจากสถาบัน Caixin ในเดอืน ก.พ. ออกมาสูงกวา่คาดที่ระดับ 51.4 จุด (ตลาดคาดที่ระดับ 50.7 จุด 
vs. เดือนก่อนที่ระดบั 51.0 จุด) 

   Geely Auto (175 HK) +2.96% หลัง CLSA คาดวา่ในปีนีบ้รษิัทจะสามารถขายรถไดอ้ยูท่ี่ระดบั 2.8 ล้านคัน พร้อมให้ราคา
เป้าหมายที่ HKD23 โดยในระยะสัน้ทางนักวิเคราะห์คาดว่าราคาหุน้ของ Geely Auto อาจได้รับผลกระทบในเชิง Sentiment 
จากการที่ BYD ประกาศระดมทนุเพิม่เติม ขณะที่กลยุทธ์การตั้งราคาของ Geely Auto และการอัพเกรดระบบ ADAS (ระบบ
ช่วยขับขี่อตัโนมัติ) จะส่งผลให้บรษิัทสามารถรักษาตำแหน่งในฐานะผู้ผลิตยานยนต์ไฟฟ้า (EV) รายใหญ่เป็นอันดับสองของจีนได้ 
นอกจากนี้ แมว้่าตลาดรัสเซียจะประสบปัญหาการลดลงทั้งในดา้นยอดขายและความสามารถในการทำกำไร แต่การเตบิโตใน
ด้านยอดขายและกำไรจากตลาดอื่นๆ คาดวา่จะสามารถชดเชยผลกระทบเชิงลบนี้ได้ 

 

 

 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

   CrowdStrike (CRWD US) เผยแนวโนม้กำไรในอนาคตต่ำกวา่ที่นักวเิคราะห์คาด  

- CrowdStrike เผยแนวโน้มกำไรที่ต่ำกว่าคาดการณ์ของนักวิเคราะห์สำหรับไตรมาสแรกของปีบญัชี 2026 ซึ่งจะสิ้นสุดในวนัที่ 
30 เมษายน อยู่ที่ $0.64 - $0.66 ซึ่งต่ำกวา่ทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ที่ $0.96 แม้ว่ารายได้จากการสมัครสมาชิกจะยังคง
เติบโตแข็งแกร่ง แต่แนวโนม้กำไรทีอ่่อนตวัสะท้อนถึงแรงกดดันที่ยังคงอยู่จากเหตุการณอ์ัปเดตซอฟต์แวร์ผิดพลาดในเดอืน
กรกฎาคม 2024 ซึ่งสร้างความเสียหายเป็นวงกว้างตอ่ระบบคอมพิวเตอร์ทัว่โลก 

- อย่างไรก็ตาม แม้จะตอ้งเผชิญกับแรงกดดันจากเหตุการณด์ังกลา่ว รายได้จากการสมัครสมาชิกของ CrowdStrike ยังคง
แสดงให้เห็นถึงความแข็งแกร่ง โดย Annual Recurring Revenue (ARR) ในไตรมาสล่าสุดอยู่ที่ $4.24 พันล้าน เพิ่มขึน้ +23% 
YoY สูงกวา่คาดการณ์ของนักวเิคราะห์ที่ $4.12 พันล้าน ขณะที่ Net New ARR ซึ่งสะท้อนการเตบิโตของฐานลูกค้าใหม่
ออกมาอยู่ที่ $224.3 ล้าน แม้จะลดลง -20% YoY แต่ยังสูงกวา่นักวิเคราะห์คาดที ่$198 และปรับตวัเพิ่มขึน้จากไตรมาสกอ่น 
+46% ส่วนกระแสเงินสดอิสระ (Free Cash Flow) แม้จะลดลงจากปีก่อนมาอยู่ที่ $239.8 ล้าน แต่ยงัสูงกว่าคาดที ่$215.7 ล้าน 
สิ่งนี้ช้ีให้เห็นวา่แม ้CrowdStrike จะต้องเผชิญกับผลกระทบระยะสัน้จากเหตซุอฟต์แวร์ล่ม แต่ธุรกิจหลักของบริษัทยังคงแข็งแกร่ง
และมีโอกาสกลับมาเตบิโตได้ 

- นอกเหนอืจากปัญหาที่เกดิจากซอฟต์แวร์ล่ม CrowdStrike ยังกำลังเผชิญกับการสอบสวนจากกระทรวงยุติธรรมสหรัฐฯ 
และหนว่ยงานกำกบัดูแล เกี่ยวกบัข้อตกลงมูลค่า $32 ลา้น กับ Carahsoft Technology ซึ่งกำลังถกูตรวจสอบในประเดน็ด้าน
การปฏิบัตติามกฎหมายและมาตรฐานการกำกับดแูล รายงานจาก Bloomberg ระบุว่าการสอบสวนนี้อาจเปน็ปัจจัยเสี่ยง
เพิ่มเตมิทีส่่งผลตอ่ความเช่ือมัน่ของนักลงทนุ และอาจสร้างแรงกดดันตอ่ราคาหุ้นในระยะสัน้ 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ คาดในระยะสัน้ราคาหุ้น CrowdStrike จะยังคงเผชิญแรงกดดันจากแนวโน้มกำไรที่ออกมาต่ำกว่าคาดการณ ์
ซึ่งเป็นผลมาจากกลยทุธ์การให้สว่นลดเพือ่รักษาฐานลูกค้า แมว้่าจะช่วยลดอัตราการยกเลิกการใช้บริการ และรักษา
ความสมัพันธ์กบัลูกค้าได้ แต่กส็ง่ผลให้อัตรากำไรถูกกดดันอย่างมีนัยสำคัญ 

- อย่างไรก็ตาม ในระยะยาวเรายังคงมองบวกตอ่ CrowdStrike โดยพิจารณาจากความแข็งแกร่งของธุรกิจหลัก ซึ่งสะท้อนผ่าน
การเติบโตของ Annual Recurring Revenue (ARR) และ Net New ARR ที่ทำได้ดีกว่าคาด บ่งช้ีถึงความตอ้งการทีเ่พิ่มขึน้
อย่างต่อเนือ่งของผลติภัณฑ์ดา้น Cybersecurity โดยเฉพาะเมือ่องค์กรต่างๆ ให้ความสำคัญกับการป้องกันภัยคุกคามไซเบอร์
มากข้ึน 

- อีกหนึ่งปัจจัยบวกคือ ผลกระทบจากการให้ส่วนลดเป็นมาตรการระยะสั้น ซึ่งคาดว่าจะสิ้นสุดลงในช่วงคร่ึงหลังของปี ส่งผลให้
บริษัทสามารถกลบัมาฟื้นตัวดา้นอตัรากำไรได้เร็วขึ้น นอกจากนี ้อุตสาหกรรม Cybersecurity โดยรวมยังคงมีแนวโนม้เติบโต
อย่างแข็งแกร่ง ตามการเพิ่มขึน้ของภัยคุกคามไซเบอร์และการพัฒนาของเทคโนโลยี AI/Cloud Security ที่ซับซ้อนมากขึ้น 

- เรายังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่กลุ่ม Cybersecurity และยังคงช่ืนชอบหุ้นในกลุ่มนี้ โดยเฉพาะ Palo Alto Networks และ 
CrowdStrike ซึ่งเป็นผูน้ำในอตุสาหกรรมที่มีศักยภาพเตบิโตสูงและได้รับประโยชน์โดยตรงจากแนวโน้มดังกลา่ว 

 

 



 

 

 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) แรงกดดันจากการสอบสวนของรัฐบาลสหรัฐฯ 2) อัตรากำไรที่ถูกกดดัน 3) การแข่งขันที่รุนแรง 4) 
ความผันผวนของราคาหุ้น 

 

   Adidas (ADS GR) คาดการณ์กำไรปี 2025 เติบโตตอ่เนื่อง หนุนโดยกระแสรองเท้าย้อนยุคและสินค้ากีฬา 

- Adidas แบรนดเ์คร่ืองกีฬาช้ันนำจากเยอรมนี คาดการณ์กำไรสทุธิปี 2025 อยู่ที่ €1.7 - €1.8 พนัล้าน แม้ว่าตัวเลขดังกล่าว
จะต่ำกว่าค่าเฉลี่ยทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ไวท้ี่ €2.07 พันล้าน นกัวิเคราะห์บางสว่นมองวา่ Adidas มักให้แนวโนม้ผล
ประกอบการแบบอนุรักษ์นิยม โดยปีที่ผ่านมา บริษัทไดป้รับเพิม่แนวโน้มกำไรถึง 3 คร้ัง ภายใต้การนำของ Bjorn Gulden ซึ่ง
กำลังก้าวเข้าสูป่ีที่สามของการบริหาร เขาเปน็ผู้มบีทบาทสำคัญในการพลิกฟืน้ Adidas หลังเผชญิปัญหาจากการยตุิความ
ร่วมมอืกับ Kanye West และแบรนด์ Yeezy 

- หนึ่งในปัจจัยสำคัญที่ช่วยผลักดันการเติบโตของ Adidas คือ กระแสรองเท้าผ้าใบแนวยอ้นยุค (Retro Sneakers) ซึ่งได้รบั
ความนิยมเป็นอย่างมาก โดยเฉพาะรุ่น Samba และ Campus ทีข่ายดีทัว่โลก Adidas จึงขยายไลน์รองเทา้ยอ้นยุคเพิ่มเตมิ เช่น 
SL72 และ Tokyo Trainer พร้อมกับใช้กลยุทธ์ควบคุมอุปทานเพือ่รักษาความตอ้งการของตลาด Gulden ตดัสนิใจชะลอการ
เปิดตัวรุ่น Superstar ใหม่ เพื่อลดความเสี่ยงของตลาดที่มสีินค้าล้นเกนิ และทำให้รองเทา้รุ่นคลาสสิกยังคงเป็นทีต่อ้งการ 

- นอกจากกระแสรองเทา้ผ้าใบ Adidas ยังเห็นการเตบิโตที่แข็งแกร่งในกลุ่มสนิค้ากีฬาและรองเท้าวิ่ง โดยเฉพาะ Predator รอง
เท้าสตัด๊ฟุตบอล และ Adizero รองเทา้วิ่งที่ได้รบัความนิยมสูง การเติบโตของสินค้ากลุม่นีส้ะทอ้นวา่กลยุทธ์ของ Adidas ไม่ได้
พึ่งพากระแสแฟชั่นเพียงอย่างเดียว แตย่ังสามารถขยายฐานลูกค้าในตลาด Core Sportswear ซึ่งเปน็จุดแข็งดั้งเดิมของบริษัท 

- แม ้Adidas จะยตุิความร่วมมอืกับ Ye และขายสินค้าคงคลังของ Yeezy หมดไปแล้วในไตรมาสที่ 4 ของปี 2024 ซึ่งทำรายได้ให้
บริษัทกว่า €650 ล้าน แต ่Adidas ยังคงแสดงศักยภาพการเติบโตได้อยา่งแข็งแกร่ง โดยบริษัทคาดวา่ยอดขาย (ไม่รวม Yeezy) 
จะยังคงเติบโตในระดับเลขสองหลกั (Double-Digit Growth) ในปี 2025 ซึ่งช้ีให้เห็นว่า Adidas สามารถรักษาโมเมนตมัทาง
ธุรกิจได้ แม้ไม่มแีบรนด ์Yeezy ที่เคยเป็นแหล่งรายไดส้ำคัญ 

- การขยายตัวในตลาดหลักยังคงเป็นปัจจัยสำคัญที่ช่วยเสริมการเติบโต โดยในไตรมาส 4 ของปี 2024 Adidas มีการเตบิโต
ของยอดขายที่แข็งแกร่งในจีน (+16%) ยุโรป (+25%) และอเมริกาเหนือ (+15%) ซึ่งเปน็ตลาดที่ Nike ครองส่วนแบ่งสูงมาโดย
ตลอด การเตบิโตในอเมริกาเหนือถือเปน็สญัญาณเชิงบวกอย่างมาก เนือ่งจาก Adidas เคยเผชิญความทา้ทายอยา่งหนักใน
ตลาดนี้ และการกลับมาขยายสว่นแบ่งไดอ้ีกคร้ังถือเปน็ความสำเร็จของกลยุทธ์ใหมท่ี่บริษัทนำมาใช้ 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ แนะนำหาจังหวะทยอยสะสมในหุ้น Adidas หลังบริษัทแสดงให้เห็นการฟืน้ตัวได้ดจีากวิกฤติ Yeezy และมี
แนวโนม้เติบโตตอ่เนือ่ง ด้วยแรงหนุนจากความนิยมของรองเท้าย้อนยุคและสินค้ากีฬาหลัก ถึงแมบ้ริษัทจะให้คาดการณ์กำไรปี 
2025 อยู่ในระดับตำ่กว่าคาดการณ์ของนักวเิคราะห์ ซึ่งสะทอ้นถึงแนวโนม้ที่ระมดัระวังของบริษัท แตเ่ราเช่ือวา่บริษัทจะยังได้
ปัจจัยหนุนจาก  

1) Adidas ฟื้นตวัได้ดแีละมีโอกาสเติบโตตอ่เนื่อง การพลิกฟื้นของ Adidas หลังจากปัญหา Yeezy แสดงให้เหน็ถึงศักยภาพของ
การบริหารภายใต้ Bjorn Gulden ด้วยยอดขายที่เพิ่มขึ้นในตลาดหลัก ทั้ง จีน, ยุโรป และอเมริกาเหนือ แสดงให้เหน็ถึงความ
ต้องการสนิค้าทีแ่ข็งแกร่ง 



 

 

2) การบริหารสินค้าคงคลังอย่างรอบคอบ โดย Adidas ใช้กลยทุธค์วบคุมอุปทาน เช่น ชะลอการเปดิตัวรุ่น Superstar เพื่อลด
ความเสี่ยงของตลาดทีอ่ิ่มตัว ซึ่งช่วยให้บริษัทรักษาความตอ้งการของตลาดไว้ได้ดี รวมถึงการปรับโครงสร้างสินค้าคงคลัง
หลังจาก Yeezy ทำให้บริษัทไม่มภีาระจากสินค้าตกค้างอีกตอ่ไป 

3) การเติบโตในอเมริกาเหนอือาจเป็นตัวเปลีย่นเกม หลัง Adidas สามารถเพิ่มยอดขายในอเมริกาเหนือ +15% YoY แม้เปน็
ตลาดที่ Nike ครองอยู่ ซึ่งอาจเปน็สัญญาณวา่กลยทุธ์ของ Adidas เร่ิมได้ผล 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ยอดขายอาจชะลอตวัหลังจากความนิยมของรองเท้ายอ้นยุคลดลง 2) การแข่งขันจากคู่แข่งที่รุนแรง 
3) ค่าเงินและต้นทุนวตัถุดบิอาจเปน็ปัจจัยกดดันกำไร 4) เศรษฐกิจชะลอตัวอาจกระทบกำลังซือ้ของผู้บริโภค 

 

   Arista Networks (ANET US) +2.69% หลัง UBS ปรับเพิ่มคำแนะนำหุ้นเป็น “ซือ้” (จากเดิม “ถือ”) และให้ราคาเป้าหมายที่
ระดับ $115 โดยระบุถึงการเตบิโตของการลงทุนในธุรกิจ Data Center ทีแ่ข็งแกร่ง 

- นักวเิคราะห์กล่าวว่าการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน AI จะช่วยขบัเคลื่อนการใช้จ่ายใน Data Center ที่มอีัตราการเตบิโตเฉลี่ย
ต่อป ี(CAGR) ในระดับ 25% ไปจนถึงปี 2027 ซึ่งจะเป็นประโยชนต์อ่บริษัท เนือ่งจากมีรายได้เกอืบคร่ึงหนึ่งมาจากผู้ให้บริการ
คลาวด์รายใหญ่ เช่น Microsoft และ Meta  

- โดยกอ่นหนา้นีบ้ริษัทได้ให้ Guidance รายได้ในปี 2025 จะเติบโต 17% YoY แตท่างด้านนักวิเคราะห์มองวา่ Conservative ไป 
ซึ่ง UBS คาดวา่รายได้ปนีี้จะโต 25% YoY ปัจจุบนัราคาหุ้นซือ้ขายกันที่ P/E 35 เท่า ของประมาณการ EPS ในปีนี้ที่ $2.51 

- นอกจากนี้ UBS ยังได้ลดความกังวลเกี่ยวกับการแข่งขันจากผู้จำหน่าย White-Box โดยชี้ให้เห็นวา่ ข้อไดเ้ปรียบด้าน
ซอฟต์แวร์ของ Arista Networks ยังคงเป็นปัจจัยที่ทำให้บริษัทมีความแตกต่างจากคู่แข่ง 

 

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


