
 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมติปรับลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายลงตามทีต่ลาดคาดการณ ์ (-

25bps สู่ระดับ 2.25% สำหรับ Deposit Facility Rate) ซึ่งเป็นการปรับรวมลดลง 175bps 
ตั้งแต่ช่วงกลางปี 2024 ขณะที่ Christine Lagarde ซึ่งเปน็ประธาน ECB ได้เตือนว่า  “ความตึง
เครียดทางการค้าระหว่างประเทศที่ทวีความรุนแรงข้ึนอยา่งมาก และความไมแ่น่นอนที่เกีย่วขอ้ง 
จะมีแนวโน้มลดการเติบโตของยูโรโซนลง โดยการฉุดการส่งออกใหช้ะลอตัว อีกทั้งผู้บริโภคอาจ
ระมัดระวังในการใช้จ่ายมากขึ้นเช่นกัน” อยา่งไรก็ตาม Lagarde ได้ระบุว่า “เศรษฐกิจยูโรโซน
น่าจะขยายตัวในไตรมาสแรกของปี 2025” 
- ประธานาธิบดีสหรัฐฯ Donald Trump ระบุว่า สหรัฐฯ และจีนกำลังเจรจากันอยู่ และแสดงความ

มั่นใจว่าจะสามารถบรรลุข้อตกลงเกี่ยวกับภาษีศลุกากรได้ในเร็วๆ นี้ โดย Trump ได้กลา่ววา่ 
“เรามัน่ใจว่าเราจะสามารถหาทางตกลงบางอย่างกับจีนได้” นอกจากนี้ เมื่อนักข่าวได้ถามถึง
ระยะเวลาที่คาดว่าจะได้ข้อสรุป Trump กล่าวว่า "ผมคดิว่าภายในช่วงสามถึงสีส่ัปดาห์
ข้างหน้า" 
- ด้านตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตวัผสมผสาน (DJIA -1.33%, S&P500 +0.13%, Nasdaq -

0.13%) โดยดัชนี Dow Jones ปรับตัวลงแรงหลังได้รับแรงกดดนัจากราคาหุ้น UnitedHealth 
-22.4% หลังบริษัทเผยผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาต่ำกว่าทีต่ลาดคาด อีกทั้งยังได้
มีการปรับมมุมองปี 2025 ลง ขณะที่ดัชน ี S&P500 ได้รับแรงหนนุจากการปรับตวัขึ้นของ Eli 
Lilly +14.3% หลังบริษัทรายงานผลการทดลองระยะทีส่ามของยาเมด็ลดน้ำหนักตัวใหม ่ ออร์
ฟอร์กลิพรอน ซึ่งแสดงให้เห็นถงึประสิทธิภาพที่น่าพอใจในผู้ปว่ยเบาหวานชนดิที่ 2 โดย
สามารถลดน้ำหนักไดเ้ฉลี่ยเกอืบ 8% และช่วยควบคุมระดบัน้ำตาลในเลอืดได้อย่างมีนยัสำคัญ  
- UnitedHealth Group (UNH US) -22.4% หลังบริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 

ออกมาตำ่กว่าที่ตลาดคาด อีกทัง้ได้ปรับลดคาดการณ์สำหรับปี 2025 โดยรายได้รวม อยู่ที ่
$1.09 แสนล้าน +9.8% YoY (ตำ่กว่าคาด 1.8%) และ EPS อยูท่ี ่$7.2 +4.2% YoY (ต่ำกว่า
คาด 1.0%) บริษัทได้ปรบัลดประมาณการ EPS สำหรับป ี2025 ลงมาอยู่ที ่$26.0 ถึง $26.5 
(จากเดิมที ่ $29.5 ถึง $30.0) โดยบริษัทระบุวา่การปรับลดประมาณการคร้ังนี้มาจากการ
เปลี่ยนแปลงที่ไม่คาดคิดของสมาชิก Optum Health ซึ่งส่งผลกระทบตอ่แผนการชำระเงินคืนใน
ปี 2025 รวมถึงความต้องการบริการผู้ป่วยนอกและบริการจากแพทย์ในแผน Medicare 
Advantage ที่ให้บริการแก่ผู้สงูอายุและผู้พิการ มีปริมาณสูงกว่าที่คาดการณ์ไว้สำหรับป ี
2025 อย่างมาก นอกจากนี้ CEO ของบริษัทกล่าววา่ “ได้ขยายการให้บริการอย่างครอบคลุม
แก่ผู้คนมากขึ้น แต่ผลการดำเนนิงานยังไมเ่ป็นไปตามความคาดหวังของเรา และเรากำลังเร่ง
แก้ไขความทา้ทายเหล่านีอ้ย่างจริงจังเพื่อวางรากฐานทีแ่ข็งแกร่งสำหรับอนาคตข้างหน้า"  
- Eli Lilly (LLY US, LLY80X TB) เผยผลทดลองยาเม็ดลดน้ำหนัก ออร์ฟอร์กลพิรอน ได้ผลด ี

น้ำหนักลดเกอืบ 8% หุ้นพุ่งแรง ตัง้เป้ายื่นขออนมุัติปลายปีนี้ โดยบริษัทรายงานผลการทดลอง
ระยะที่สามของยาเม็ดลดนำ้หนักตัวใหม ่ออร์ฟอร์กลิพรอน ซึ่งแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพทีน่่า
พอใจในผู้ปว่ยเบาหวานชนิดที่ 2 โดยสามารถลดน้ำหนักได้เฉลี่ยเกือบ 8% และช่วยควบคุม
ระดับน้ำตาลในเลอืดไดอ้ยา่งมีนยัสำคัญ 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 39,142.23 -1.33% 

S&P500 5,282.70 0.13% 

NASDAQ 16,286.45 -0.13% 

Europe STOXX600 506.42 -0.13% 

Japan NIKKEI225 34,377.60 1.35% 

China 
CSI300 3,772.22 -0.02% 

HSCE 7,897.44 1.52% 

India NIFTY50 23,851.65 1.77% 

Thailand SET 1,141.28 0.21% 

Vietnam VN30 1,303.03 0.76% 

Gold Gold Futures 3,308.70 -0.54% 

Oil WTI Oil Futures 64.68 3.54% 

USD US Dollar Index 99.38 0.00% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.3249% 5 

TH Gov 10Y 1.9660% - 

 



 

 
  
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมมีุมมองเชิงบวกตอ่ Eli Lilly ในฐานะผู้นำตลาดยารักษาโรคในกลุม่เมตา

บอลิซึม โดยเฉพาะกลุม่ยากระตุน้ฮอร์โมน GLP-1 ซึ่งครอบคลุมทั้งการรักษาโรคเบาหวานและ
ภาวะอว้น ซึ่งยังเปน็กลุม่ยาที่มีศักยภาพในการเตบิโตระยะยาวอยา่งชัดเจน ทั้งจากแนวโน้มเชิง
ประชากรและพฤติกรรมผู้บริโภค อยา่งไรก็ตาม ระยะสัน้ยังตอ้งระวังแรงกดดันตอ่ภาพรวม
ตลาดจากประเด็นภาษีการค้าของสหรัฐฯ ที่มีความไม่แนน่อนสูง รวมไปถึงกลุ่มอุตสาหกรรม
เป้าหมายทีส่หรัฐฯ อยู่ระหวา่งการพิจารณาปรับขึ้นภาษีนำเข้าเพิ่มเติม ซึ่งรวมไปถึงกลุ่ม 
Pharmaceutical ด้วย 
- Netflix (NFLX US, NFLX80X TB) รายงานกำไร Q1/25 แกร่งเกินคาด โดยรายได้ Q1/25: 

$1.054 หมื่นล้าน (+13% YoY) สูงกว่าคาดที่ $1.050 หมื่นล้าน ขณะที่ EPS: $6.61 (+25% 
YoY) สูงกว่าคาดที่ $5.68 ในส่วนของ Outlook Q2/25: บริษัทมองรายได้ $1.104 หมื่นล้าน 
สูงกว่าคาดที่ $1.088 หมื่นล้าน นอกจากนี้ บริษัทยืนยนัเปา้ทั้งป ี รายไดอ้ยู่ที่ $4.35–$4.45 
หมื่นล้าน และ Operating Margin 29% 
- TSMC (TSM US, 2330 TT) มั่นใจฝ่าวิกฤตสงครามการค้า คงเป้าการเติบโตปี 2025 แม้

เผชิญแรงกดดันจากมาตรการภาษี ด้านผลประกอบการล่าสดุ TSMC รายงานรายได ้
NT$8.39 แสนล้าน +42% YoY มากกว่านักวิเคราะห์คาดที่ NT$8.34 แสนล้าน และกำไรสุทธิ
ที่ NT$3.62 แสนล้าน +60% YoY มากกว่านักวเิคราะห์คาดที่ NT$3.47 แสนล้าน โดยไดแ้รง
หนุนจากการเร่งส่งสนิค้าลว่งหนา้ไปยังสหรัฐฯ ก่อนมาตรการภาษีใหม่มีผลบังคับใช้ บริษัท
ประเมินว่าในไตรมาส 2 รายไดจ้ะอยู่ระหว่าง $2.84-$2.92 หมื่นลา้น ค่ากลางสะทอ้นการ
เติบโต 38% YoY มากกว่านักวิเคราะห์คาดที่ $2.72 หมื่นล้าน  
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำเก็งกำไรตามแนวรับด้วยความระมดัระวงั หลัง TSMC รายงานผล

ประกอบการและให้คาดการณ์รายได้ในอนาคตออกมาอยา่งแข็งแกร่ง อย่างไรก็ตาม นักลงทุน
ควรเฝ้าระวังความผนัผวนทีอ่าจเพิ่มขึ้นจากความเสี่ยงเฉพาะด้าน โดยเฉพาะการเร่งสั่งซื้อ
สินค้าลว่งหน้า เพือ่หลีกเลี่ยงผลกระทบจากมาตรการภาษนีำเข้าของสหรัฐฯ ซึ่งอาจทำให้
รายได้ที่โดดเด่นในไตรมาสนีเ้ป็นเพียงการดึงรายได้ในอนาคตมาใช้ล่วงหน้า ขณะเดียวกันควร
จับตาสัญญาณการชะลอตวัของดีมานด์ในตลาดดาต้าเซน็เตอร์ หลังผู้ให้บริการรายใหญ่
อย่าง Microsoft เร่ิมแสดงทา่ทีระมัดระวังตอ่การลงทุนในคร่ึงปีหลงั ท่ามกลางความไม่แน่นอน
ของเศรษฐกิจโลก ซึ่งอาจกดดนัภาพรวมของกลุ่มเซมิคอนดักเตอร์ในระยะสัน้ 
- Hermes (RMS FP, HERMES80 TB) เผยยอดขายไตรมาสแรกพลาดเป้า เหตุดมีานด์จากจีน

อ่อนตวั แมย้อดขายทั่วโลกยังเตบิโต เตรียมขึน้ราคาสินค้าในสหรัฐฯ รับมอืภาษีทรมัป์ บริษัท
รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกของปี 2025 ที่รายได้รวม (อตัราแลกเปลี่ยนคงที่) เตบิโต 
7.2% YoY อยู่ที่ €4.13 พันล้าน โดยแม้รายได้รวมยังขยายตวัได้ในทุกภูมิภาค แต่ยอดขายใน
เอเชียแปซิฟิก (ไม่รวมญี่ปุ่น) กลบัเพิม่ขึ้นเพียง 1.2% YoY ต่ำกว่าที่นักวิเคราะห์คาดไว้ที่ 4% 
สะทอ้นถึงแรงกดดนัจากการชะลอตวัของเศรษฐกิจจีนทีเ่ร่ิมส่งผลกระทบตอ่แบรนด์หรูโดยตรง  
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองแมว้่าอุตสาหกรรมสินค้าหรูโดยรวมจะเผชิญกบัความท้าทาย แต่ Hermes 

ยังคงเป็นผู้นำในตลาดด้วยกลยทุธ์การบริหารซัพพลายที่แข็งแกร่ง และการรักษาความ
ต้องการของสินค้า ซึ่งสามารถสนับสนุนแนวโน้มในอนาคตได้จากปัจจัยดังนี้ 1) ฐานลูกค้าที่
ภักดีและกำลังซือ้ของ Ultra-High Net Worth ที่มีความออ่นไหวต่อภาวะเศรษฐกิจทีน่้อยกว่า 
2) Scarcity Strategy & Pricing Power ที่เหนือกว่าคู่แข่ง โดย Hermes ใช้กลยุทธ์ควบคุมซพั
พลายอยา่งเข้มงวด ทำให้สินค้าบางรุ่นหายาก ซึ่งช่วยรักษาอำนาจในการตั้งราคา 3) ตลาด 



 

   
 
อเมริกา ยุโรปและญีปุ่่นยังคงเปน็แรงขับเคลือ่นหลัก ในขณะทีต่ลาดจีนแม้มีความไม่แน่นอนสูง 
แต่ยังทำได้ดเีมือ่เทียบกบัคู่แข่งในอุตสาหกรรมเดยีวกัน 4) การขยายไลน์ผลติภัณฑ์และหมวด
ธุรกิจใหม่ๆ เพื่อเพิม่การเติบโต ดงันั้น แนะนำถอืลงทุนต่อ จากแนวโน้มการเติบโตที่โดดเด่น 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ออกมาต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด โดยจำนวนผู้ขอรับสวสัดิการ

ว่างงานคร้ังแรก (Initial Jobless Claims) สิ้นสุดสปัดาหท์ี่ 12 เม.ย. อยูท่ี่ 2.15 แสนราย (ตลาด
คาดที่ 2.25 แสนราย vs. สัปดาห์ก่อนที่ 2.24 แสนราย) และ Housing Starts เดือน มี.ค. -
11.4% MoM (ตลาดคาดที ่-5.4% MoM vs. เดอืนกอ่นที ่+9.8%) นอกจากนี้ Philadelphia 
Fed Business Outlook เดอืน เม.ย. อยู่ที่ระดบั -26.4 จุด (ตลาดคาดที ่+2.2 จุด vs. เดอืน
ก่อนที ่+12.5 จุด)  
- วันนีต้ลาดหุ้นหลายแห่งหยุดทำการ อาทิ สหรัฐฯ ฮอ่งกง เยอรมนี เนือ่งในวัน Good Friday 
- ข่าวหุ้นอพัเดท :  TSMC, Hermes, Eli Lilly, Netflix, UnitedHealth 

 
ECB มมีตปิรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงตามทีต่ลาดคาดการณ ์ (-25BPS สูร่ะดบั 
2.25% สำหรบั DEPOSIT FACILITY RATE) 

 
Source: TradingEconomics, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

     ดัชน ีHang Seng (HSI) +1.61%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +1.52% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +1.90% เนื่องจากนกัลงทุนมีความหวังมากข้ึนในการเจรจาด้านการค้าระหวา่งจีนและสหรัฐฯ หลังจีนประกาศเปิด
กว้างที่จะเข้าร่วมการเจรจาการค้ากับสหรัฐฯ 

     BYD (1211 HK) +0.60% หลัง HSBC ปรับราคาเป้าหมายหุ้นขึ้นสู่ระดบั HKD453 (จากเดมิ HKD430) โดยนักวิเคราะห์
ได้ระบุว่า สหภาพยุโรป (EU) กำลงัอยู่ระหว่างการเจรจากับจีนเพือ่กำหนดราคาขั้นต่ำสำหรับรถยนต์ไฟฟ้า (EV) ที่ผลิตในจนี 
โดยนักวเิคราะห์คาดวา่บริษัทจะไม่ได้รับผลกระทบจากประเด็นนี้ เนื่องจาก BYD ไม่ได้ใช้กลยุทธ์การตั้งราคาขายทีต่่ำในตลาด
ยุโรป อีกทั้ง BYD ยังคาดว่าจะไดรั้บประโยชน์จากการเปลี่ยนแปลงราคาของรถยนต์ไฟฟ้าในยุโรปดว้ย ทั้งนี ้นักวเิคราะห์ระบุว่า  
แนวโนม้กำไรของ BYD ในไตรมาส 1/25 คาดอยู่ที่ระหว่าง 8.5 พันล้านถึง 1 หมืน่ล้านหยวน +86% ถึง +119% YoY ซึ่งได้รับ
แรงหนุนจากการเตบิโตของยอดขาย นอกจากนี้ ยังคาดว่า การเพิม่ขึ้นของจำนวนรุน่รถที่มีระบบขับขี่อัตโนมัติของ BYD จะช่วย
เพิ่มความนา่สนใจให้แก่กลุ่มผลิตภัณฑ์ของบริษัทไดม้ากยิ่งขึ้น 

     Xiaomi (1810 HK) +1.70% หลังโรงงานผลิตรถยนต์ของ Xiaomi เฟสที ่2 ในกรุงปักกิ่ง ได้ผ่านการตรวจสอบการวาง
ผังอย่างเรียบร้อยในวนันี้ (17 เมษายน) และคาดว่าจะก่อสร้างแลว้เสร็จภายในกลางเดอืน มิ.ย. โดยบริษัทคาดจะเร่ิมการผลิตได้
เร็วทีสุ่ดในเดอืน ก.ค. หรือไมเ่กินเดือน ส.ค. ซึ่งการที่โรงงานได้ผา่นการตรวจสอบในคร้ังนี้จะช่วยสนบัสนนุด้านห่วงโซอุ่ปทานให้
มีความแข็งแกร่งพร้อมสำหรับความตอ้งการที่มากขึ้นในอนาคต โดยเมื่อโรงงานเฟสที่ 2 เร่ิมดำเนนิการจะช่วยเพิ่มกำลังการ
ผลิตรถยนต์ของ Xiaomi ให้มากกว่า 300,000 คันต่อปี ซึ่งเปน็การวางรากฐานสำคัญสำหรับเปา้หมายการส่งมอบรถยนต์ที่
ระดับ 350,000 คันในปี 2025 

 

 
 

  



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     TSMC (TSM US, 2330 TT) มั่นใจฝ่าวิกฤตสงครามการค้า คงเป้าการเติบโตปี 2025 แม้เผชิญแรงกดดันจากมาตรการ
ภาษี 

- ท่ามกลางแรงกดดันจากสงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ กบัจีน บริษัท Taiwan Semiconductor Manufacturing Company 
(TSMC) ยักษ์ใหญ่ด้านการผลติชิปของโลก ยังคงยืนยนัเปา้หมายการเติบโตในป ี2025 ไว้ที่ระดับ 20% กลางๆ โดยอา้งอิงถึง
ความตอ้งการที่ยังแข็งแกร่งของชิปประมวลผลสำหรับปัญญาประดิษฐ์ (AI)  

- TSMC ระบุวา่ บริษัทจะเดนิหน้าตามแผนเดิมทั้งในดา้นรายได้และการลงทุน หลังเพิ่งประกาศโครงการลงทุนเพิ่มเตมิมลูค่า $1 
แสนล้านในสหรัฐฯ ซึ่งได้รับการสนับสนุนโดยตรงจากประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ บริษทัยังคงกรอบงบลงทนุ (CapEx) ในปีนีท้ี่ 
$3.8–$4.2 หมื่นล้าน โดย CEO ซี.ซี. เว่ย ยำ้ว่า อุปสงค์ของชิปขั้นสูง โดยเฉพาะที่เกีย่วข้องกับ AI ยงัคงแข็งแกร่ง และยังไม่พบ
สัญญาณลดลงจากลูกค้าหลักอย่าง Nvidia หรือ Apple แม้จะมีขอ้จำกัดดา้นการส่งออกจากฝั่งรัฐบาลสหรัฐฯ 

- อย่างไรก็ตาม บรรยากาศตลาดยังเตม็ไปดว้ยความระวังตอ่ทิศทางนโยบายการค้า โดยเฉพาะจากมาตรการภาษนีำเขา้ของ
สหรัฐฯ ทีส่่งผลตอ่ความเช่ือมัน่นกัลงทุนทัว่โลก โดย TSMC ยอมรับว่าบริษทัยังไมเ่ห็นผลกระทบโดยตรงในขณะนี ้แต่ก็ไม่อาจ
มองข้ามความไม่แนน่อนและความเสีย่งทีอ่าจเกิดขึน้ในอนาคตอนัใกล้ 

- ด้านผลประกอบการล่าสุด TSMC รายงานรายได้ NT$8.39 แสนล้าน +42% YoY มากกว่านักวเิคราะห์คาดที่ NT$8.34 
แสนล้าน และกำไรสุทธทิี่ NT$3.62 แสนล้าน +60% YoY มากกวา่นักวิเคราะห์คาดที่ NT$3.47 แสนล้าน โดยไดแ้รงหนุนจาก
การเร่งส่งสินค้าล่วงหน้าไปยังสหรัฐฯ ก่อนมาตรการภาษีใหม่มีผลบังคับใช้ บริษัทประเมินวา่ในไตรมาส 2 รายได้จะอยู่ระหวา่ง 
$2.84-$2.92 หมื่นล้าน ค่ากลางสะทอ้นการเตบิโต 38% YoY มากกว่านักวเิคราะห์คาดที่ $2.72 หมื่นลา้น 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงแนะนำเก็งกำไรตามแนวรับดว้ยความระมัดระวัง หลัง TSMC รายงานผลประกอบการและให้
คาดการณ์รายได้ในอนาคตออกมาอย่างแข็งแกร่ง อย่างไรก็ตาม นักลงทุนควรเฝ้าระวังความผันผวนทีอ่าจเพิ่มขึ้นจากความ
เสี่ยงเฉพาะด้าน โดยเฉพาะการเรง่สั่งซื้อสินค้าล่วงหน้า เพือ่หลีกเลีย่งผลกระทบจากมาตรการภาษนีำเขา้ของสหรัฐฯ ซึ่งอาจทำ
ให้รายได้ที่โดดเดน่ในไตรมาสนีเ้ปน็เพียงการดึงรายได้ในอนาคตมาใช้ล่วงหน้า ขณะเดียวกนัควรจับตาสญัญาณการชะลอตัว
ของดีมานด์ในตลาดดาต้าเซ็นเตอร์ หลังผู้ให้บริการรายใหญอ่ย่าง Microsoft เร่ิมแสดงทา่ทีระมดัระวังต่อการลงทุนในคร่ึงปี
หลัง ท่ามกลางความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก ซึ่งอาจกดดนัภาพรวมของกลุ่มเซมิคอนดักเตอร์ในระยะสัน้ 

- ในระยะยาว เรายังคงมีมมุมองเชิงบวกต่อกลุ่มผู้ผลิตและผูอ้อกแบบชิปที่ได้รับแรงหนุนจากเทรนดก์ารเติบโตของ AI อย่าง
ต่อเนือ่ง โดยเฉพาะบริษัทที่มีความสามารถด้านเทคโนโลยีและฐานลูกค้าที่แข็งแกร่ง เชน่ 

- TSMC ซึ่งโดดเด่นในกลุ่ม Semiconductor Foundry ด้วยจุดแขง็ด้านการผลติชิปขั้นสูง (Advanced nodes) 

- Nvidia ยังคงเปน็ผู้นำในตลาด AI Datacenter จากความไดเ้ปรียบของผลิตภัณฑ์ GPU รุ่นลา่สดุ พร้อม Ecosystem ดา้น
ซอฟต์แวร์ที่ครบวงจร  

- Broadcom และ Marvell ได้รับประโยชน์จากเทรนด์ Custom ASICs ทีเ่ร่ิมแพร่หลายในหมู่ Hyperscaler โดยมุ่งออกแบบชิป
เฉพาะทางเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการประมวลผล AI และระบบเครือข่าย 

 



 

 

- SK Hynix และ Micron ยังคงนา่สนใจในกลุ่มหนว่ยความจำ โดยเฉพาะความต้องการ High Bandwidth Memory (HBM) 
สำหรับระบบ AI ทีย่ังเร่งตัวต่อเนือ่ง 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การเร่งตัวของรายได้ เพือ่เลี่ยงผลกระทบภาษี 2) มาตรการภาษีจากสหรัฐฯ 3) การลงทุนดาตา้
เซ็นเตอร์ที่ชะลอตัว 4) ปัจจัยภูมิรฐัศาสตร์ไต้หวัน-จีน 

 

     Hermes (RMS FP, HERMES80 TB) เผยยอดขายไตรมาสแรกพลาดเป้า เหตุดมีานด์จากจีนอ่อนตวั แม้ยอดขายทั่วโลก
ยังเตบิโต เตรียมขึ้นราคาสินค้าในสหรัฐฯ รับมอืภาษทีรัมป์ 

- Hermes บริษัทแบรนด์หรูจากฝร่ังเศส รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกของปี 2025 ที่รายไดร้วม (อตัราแลกเปลี่ยนคงที่) 
เติบโต 7.2% YoY อยู่ที่ €4.13 พันลา้น โดยแม้รายได้รวมยังขยายตัวได้ในทุกภมูิภาค แต่ยอดขายในเอเชียแปซิฟิก (ไม่รวม
ญี่ปุ่น) กลบัเพิม่ขึ้นเพียง 1.2% YoY ต่ำกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดไว้ที ่4% สะทอ้นถึงแรงกดดนัจากการชะลอตวัของเศรษฐกิจจีนที่
เร่ิมส่งผลกระทบต่อแบรนด์หรูโดยตรง  

- หนึ่งในปัจจัยสำคัญที่ฉดุยอดขายในจีนคือจำนวนลูกค้าในร้านทีล่ดลง ซึ่งเช่ือมโยงกับภาวะซบเซาในภาคอสังหาริมทรัพย์ของ
ประเทศ ขณะเดียวกัน Hermes ยงัต้องเผชิญกับฐานเปรียบเทียบทีสู่งจากปีก่อน ซึ่งยิ่งเน้นให้เหน็ความออ่นแรงในตลาดจีนได้
ชัดเจนมากขึ้น โดยไม่ใช่เพยีง Hermes ที่ได้รับผลกระทบ แบรนด์สุราหรูอย่าง Pernod Ricard ก็รายงานยอดขายในจีนที่
อ่อนแอลงเชน่กัน 

- เมื่อเปรียบเทยีบกับคู่แข่งอย่าง LVMH สะท้อนให้เห็นอย่างชัดเจนถึงความยืดหยุน่ของ Hermes ทีแ่ม้จะมีการพึ่งพารายได้จาก
ภูมิภาคเอเชียทีม่ากกวา่ คิดเป็นสดัส่วนถึง 48% ของรายได้รวม เทยีบกับ 30% ของ LVMH แต่ก็ยังแสดงให้เห็นถึงการเติบโต
เล็กนอ้ย 1.2% สวนทางกับ LVMH ที่ลดลง 11% 

- แม้จะเผชิญกับแรงกดดันจากจีน Hermes ยังคงรักษาความไดเ้ปรียบเชิงกลยทุธ์ ด้วยการเนน้กลุม่ลูกค้าทีม่ีความมั่งค่ังสูง ซึ่ง
ได้รับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจน้อยกวา่ รวมถึงการใช้กลยทุธผ์ลิตจำกัด ทีส่ร้างความพเิศษให้สินค้า โดยเฉพาะกระเป๋ารุ่น
ไอคอนิกอย่าง Birkin และ Kelly ซึ่งราคาขายปลีกในปารีสเร่ิมต้นที่ราว €10,000 และมักมีมลูค่าสงูกว่ามากในตลาดมอืสอง 

- เพือ่ลดแรงกดดนัจากภายนอก Hermes เตรียมปรับขึน้ราคาสนิค้าทุกประเภทในสหรัฐฯ เร่ิมตั้งแตว่ันที่ 1 พฤษภาคมนี้ เพื่อ
ชดเชยภาระตน้ทนุจากภาษีนำเข้า 10% ที่รัฐบาลสหรัฐฯ ภายใต้การนำของประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ ประกาศใช้กับสนิค้า
จากสหภาพยุโรป CFO ของบริษทั Eric du Halgouet ระบุวา่ จนถงึต้นเดือนเมษายน Hermes ยังไม่พบสัญญาณชะลอตวัจาก
ผู้บริโภคในตลาดอเมริกา 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองแม้ว่าอุตสาหกรรมสินค้าหรูโดยรวมจะเผชิญกับความท้าทาย แต่ Hermes ยังคงเป็นผู้นำในตลาดด้วย
กลยุทธ์การบริหารซพัพลายทีแ่ขง็แกร่ง และการรักษาความต้องการของสินค้า ซึ่งสามารถสนับสนนุแนวโน้มในอนาคตได้จาก
ปัจจัยดังนี้ 1) ฐานลูกค้าที่ภักดแีละกำลังซือ้ของ Ultra-High Net Worth ที่มีความอ่อนไหวตอ่ภาวะเศรษฐกิจที่น้อยกว่า 2) 
Scarcity Strategy & Pricing Power ทีเ่หนือกว่าคู่แข่ง โดย Hermes ใช้กลยุทธ์ควบคุมซัพพลายอย่างเข้มงวด ทำใหส้ินค้าบาง
รุ่นหายาก ซึ่งช่วยรักษาอำนาจในการตั้งราคา 3) ตลาดอเมริกา ยุโรปและญี่ปุน่ยังคงเป็นแรงขับเคลือ่นหลัก ในขณะที่ตลาดจีน
แม้มีความไมแ่น่นอนสูง แต่ยังทำได้ดีเมื่อเทียบกับคู่แข่งในอตุสาหกรรมเดียวกนั 4) การขยายไลน์ผลติภัณฑ์และหมวดธุรกิจใหม่ๆ 
เพื่อเพิม่การเติบโต ดังนัน้ แนะนำถือลงทนุตอ่ จากแนวโนม้การเติบโตที่โดดเดน่  



 

 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ตลาดจีนยังคงซบเซาและมีความไมแ่น่นอน 2) ความเสี่ยงดา้นภาษนีำเข้าสหรัฐฯ 3) ค่าเงินยูโรที่
แข็งค่ากระทบยอดขายในตลาดนอกยุโรป 4) ความเสีย่งจากการปรับขึ้นราคาสนิค้าถี่เกินไป 

 

     Eli Lilly (LLY US, LLY80X TB) เผยผลทดลองยาเม็ดลดนำ้หนัก ออร์ฟอร์กลิพรอน ได้ผลดี น้ำหนักลดเกือบ 8% หุ้น
พุ่งแรง ตั้งเป้ายื่นขออนุมตัิปลายปีนี ้

- Eli Lilly บริษัทเภสัชกรรมรายใหญ่ของสหรัฐฯ รายงานผลการทดลองระยะทีส่ามของยาเมด็ลดน้ำหนักตวัใหม่ ออร์ฟอร์กลิ
พรอน ซึ่งแสดงให้เห็นถึงประสทิธิภาพที่นา่พอใจในผู้ป่วยเบาหวานชนิดที่ 2 โดยสามารถลดน้ำหนักได้เฉลี่ยเกอืบ 8% และชว่ย
ควบคุมระดับน้ำตาลในเลือดไดอ้ย่างมีนัยสำคัญ  

- ในการทดลอง ผู้เขา้รับการรักษาที่ได้รับยา ออร์ฟอร์กลิพรอน ขนาด 36 มลิลิกรัม สามารถลดนำ้หนักเฉลี่ยได้ 7.9% ภายใน
ระยะเวลา 40 สัปดาห์ เทียบกับเพยีง 1.6% ในกลุ่มที่ได้รับยาหลอก อีกทั้งระดับ HbA1c ซึ่งเปน็ค่าชี้วดัน้ำตาลในเลือดเฉลี่ยระยะ
ยาว ยังลดลงได้ถึง 1.3% – 1.6%  

- แม้จะมีรายงานผลข้างเคียงบ้าง เช่น คลื่นไส้ อาเจียน และท้องเสีย แต่ไมม่ีสัญญาณความเสี่ยงต่อตบั ซึ่งเปน็จุดแข็งสำคัญของ
ยา โดยเฉพาะหลังจากที่ Pfizer เพิ่งยุติการพัฒนายาลดน้ำหนักแบบเม็ดของตนเองด้วยเหตุผลด้านความปลอดภัยเกี่ยวกับตับ 

- ออร์ฟอร์กลิพรอน ถอืเปน็หนึ่งในยาเม็ดในกลุ่ม GLP-1 ที่พัฒนาจากโมเลกลุขนาดเล็กซึ่งสามารถผลิตในปริมาณมากได้ง่าย
กว่ายาฉดีแบบฮอร์โมนสังเคราะห์ เช่น โอเซมพิก และ เวโกวี ่ทำให้ Eli Lilly เช่ือมัน่วา่สามารถรองรับความต้องการทัว่โลกได้หาก
ได้รับอนมุัต ิ

- บริษัทมีแผนยื่นขออนุมตัิ ออร์ฟอร์กลิพรอน สำหรับการควบคุมน้ำหนักภายในปลายปี 2025 และสำหรับรักษาเบาหวานในป ี
2026 ท่ามกลางการแข่งขันทีเ่ข้มข้นในตลาดยาลดนำ้หนัก ซึ่งคาดว่าจะเติบโตแตะระดับ $1.50 แสนล้านในอนาคต โดยยาชนิด
เม็ดถูกมองวา่เปน็ทางเลอืกทีส่ะดวกและเข้าถึงได้มากกว่า 

- นักวเิคราะห์จากทั้ง BMO Capital Markets และ TD Cowen มองว่ายาตัวนีม้ีทั้งประสทิธิภาพและความสามารถในการทนต่อ
ยาที่ด ีและหากผลการทดลองในกลุ่มผู้มีภาวะอ้วน ซึ่งจะประกาศปลายปนีี้ออกมาดี กอ็าจกลายเปน็หมากสำคัญที่ช่วยผลักดัน 
Lilly ให้ครองตลาดยาลดน้ำหนักในระยะยาวไดอ้ย่างมัน่คง 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมมุมองเชิงบวกต่อ Eli Lilly ในฐานะผู้นำตลาดยารักษาโรคในกลุ่มเมตาบอลิซึม โดยเฉพาะกลุ่มยา
กระตุ้นฮอร์โมน GLP-1 ซึ่งครอบคลุมทั้งการรักษาโรคเบาหวานและภาวะอว้น ซึ่งยังเปน็กลุม่ยาที่มีศักยภาพในการเตบิโตระยะ
ยาวอย่างชัดเจน ทั้งจากแนวโน้มเชิงประชากรและพฤติกรรมผูบ้ริโภค 

1) การขยายตลาดสู่ประเทศใหม่ๆ  เช่น จีน อนิเดีย บราซลิ และเม็กซิโก ที่คาดว่ารายได้ที่เพิ่มขึน้จากฐานลูกค้ารายใหม่จะช่วย
กระจายความเสี่ยงจากตลาดสหรัฐฯ 

2) การเติบโตของตลาดยากลุ่ม GLP-1 ที่ยังคงเติบโตแข็งแกร่ง โดยนักวิเคราะห์คาดการณ์ว่าตลาดนี้จะมีมลูค่าสูงถึง $1.50 
แสนล้านภายในชว่งต้นทศวรรษ 2030 รวมถึงคาดว่ายอดขายในปี 2025 ของ Eli Lilly จะปรับตัวสงูข้ึนจากการได้รับการอนุมตัิ
การใช้ยาสำหรับการรักษาโรคอ้วนและภาวะอื่น ๆ เช่น Obstructive Sleep Apnea 

 



 

 

3) นอกจากยากลุ่ม GLP-1 แลว้ บริษัทกำลังพฒันายาใหม่หลายตัวเพื่อตอ่ยอดการเติบโตในตลาดโรคอ้วน โรคเบาหวาน และ
โรคหัวใจ-หลอดเลอืด เช่น ไบมา แอนติบอดตีัวรับ Activin ประเภทที่ 2 สำหรับการรักษาโรคอว้น, รีทาทรูไทด์ ตวัยับยั้ง Triple 
G ซึ่งอยู่ในระยะทดลองเฟส 2 สำหรับการรักษาโรคไตเร้ือรัง (CKD) และโรคเบาหวานชนิดที ่2, มาสดูไทด์ ตัวเร่งการทำงานของ 
GLP-1 และ Glucagon receptor เพือ่เพิม่ประสทิธิภาพการลดนำ้หนัก และ เอลอราลินไทด์ ยากลุม่ Amylin agonist ซึ่งเป็นอีก
หนึ่งกลไกที่มีศักยภาพในกลุม่โรคอ้วน 

- อย่างไรก็ตาม ระยะสัน้ยังต้องระวังแรงกดดันต่อภาพรวมตลาดจากประเดน็ภาษีการค้าของสหรัฐฯ ที่มีความไมแ่นน่อนสูง รวม
ไปถึงกลุ่มอตุสาหกรรมเป้าหมายที่สหรัฐฯ อยู่ระหว่างการพิจารณาปรับขึ้นภาษนีำเข้าเพิ่มเติม ซึ่งรวมไปถึงกลุ่ม 
Pharmaceutical ด้วย 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ปญัหาซัพพลายเชน 2) การแข่งขันในตลาดยาลดน้ำหนักและเบาหวาน 3) ผลกระทบจาก
กฎระเบียบ 4) ความลม้เหลวในการพัฒนานวตักรรม 

 

    Earnings Alert: Netflix (NFLX US, NFLX80X TB) รายงานกำไร Q1/25 แกร่งเกินคาด EPS โต +25%, รายได้โต 
+13% 

- รายได ้Q1/25: $1.054 หมื่นลา้น (+13% YoY) สูงกว่าคาดที่ $1.050 หมื่นล้าน 

- EPS: $6.61 (+25% YoY) สูงกว่าคาดที ่$5.68 

- กำไรจากการดำเนนิงาน: $3.35 พันล้าน (+27% YoY) สูงกว่าคาดที่ $3 พันล้าน 

- Operating Margin: 31.7% สงูกว่าคาดที่ 28.6% 

- Free Cash Flow: $2.66 พันล้าน (+24% YoY) สูงกว่าคาดที่ $2.04 พันล้าน 

- ผลประกอบการดีกว่าคาดจากรายได้โฆษณาและสมาชิกใหม่ที่สูงกว่าคาด รวมถึงช่วงเวลาของการใช้จ่าย 

- Outlook Q2/25: บริษัทมองรายได้ $1.104 หมื่นล้าน สูงกว่าคาดที่ $1.088 หมื่นล้าน 

- บริษัทยนืยนัเปา้ทั้งปี: รายได้ $4.35–$4.45 หมื่นล้าน และ Operating Margin 29% 

- รายได้รายภูมิภาคโตทุกภูมิภาค: UCAN +9%, EMEA +15%, LATAM +8%, APAC +23% 

- เปดิตวัแพลตฟอร์มโฆษณา “Netflix Ads Suite” ในสหรัฐฯ เมือ่ 1 เม.ย., เตรียมขยายทั่วโลกภายในปี 2025 

- Squid Game ซซีันสุดทา้ย ฉาย 27 มิ.ย. พร้อมเกม “Squid Game: Unleashed” 

- Buyback มูลค่า $3.5 พันล้าน, เหลือวงเงินอนมุัตอิีก $1.36 หมื่นล้าน 

 

 

 



 

 

 

     UnitedHealth Group (UNH US) -22.4% หลังบริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 1/25 ออกมาตำ่กว่าที่ตลาดคาด 
อีกทั้งได้ปรับลดคาดการณ์สำหรับปี 2025  

- รายได้รวม อยู่ที ่$1.09 แสนล้าน +9.8% YoY (ต่ำกว่าคาด 1.8%) และ EPS อยู่ที่ $7.2 +4.2% YoY (ตำ่กว่าคาด 1.0%) 

- รายได้จาก Medicare & Retirement อยู่ที่ $4.17 หมื่นลา้น +17.5% YoY (สูงกว่าคาด 1.1%) 

- รายได้จากธุรกิจ Optum Rx ซึง่บริหารจัดการร้านขายยาและใบสั่งยา รวมถึงการจัดซื้อและบริหารยา อยูท่ี่ $3.51 หมื่นล้าน 
+14.0% YoY (สูงกว่าคาด 2.5%) 

- รายได้จากธุรกิจ Optum Health ซึ่งให้บริการสุขภาพโดยตรง เชน่ คลินิก แพทย์ พยาบาล ดแูลผูป้่วยเร้ือรัง อยูท่ี่ $2.53 หมื่น
ล้าน -5.3% YoY (ต่ำกวา่คาด 12.4%) 

- รายได้จากธุรกิจ Optum Insight ซึ่งให้บริการด้านข้อมูลสุขภาพ วิเคราะห์ข้อมูล เทคโนโลยทีางการแพทย์ และช่วยให้
โรงพยาบาลหรือคลินิกจัดการระบบให้ดีขึ้น อยูท่ี่ $4.63 พันล้าน +2.8% YoY (ต่ำกว่าคาด 9.3%) 

- ค่าใช้จ่ายในส่วนของ Medical & Benefit Expenses อยู่ที่ $7.34 หมื่นล้าน +11.7% YoY (ดีกวา่คาด 1.9%) 

- บริษัทไดป้รับลดประมาณการ EPS สำหรับปี 2025 ลงมาอยู่ที่ $26.0 ถึง $26.5 (จากเดิมที่ $29.5 ถึง $30.0)  

- โดยบริษัทระบุวา่ การปรับลดประมาณการคร้ังนี้มาจากการเปลีย่นแปลงที่ไม่คาดคิดของสมาชิก Optum Health ซึ่งส่งผล
กระทบตอ่แผนการชำระเงินคืนในปี 2025 รวมถึงความตอ้งการบริการผู้ป่วยนอกและบริการจากแพทย์ในแผน Medicare 
Advantage ที่ให้บริการแก่ผู้สูงอายุและผู้พิการ มปีริมาณสูงกว่าทีค่าดการณ์ไว้สำหรับปี 2025 อยา่งมาก 

- นอกจากนี้ CEO ของบริษัทกลา่วว่า “ได้ขยายการให้บริการอย่างครอบคลุมแก่ผู้คนมากข้ึน แต่ผลการดำเนินงานยังไมเ่ป็นไป
ตามความคาดหวังของเรา และเรากำลังเร่งแก้ไขความทา้ทายเหลา่นี้อยา่งจริงจังเพื่อวางรากฐานทีแ่ข็งแกร่งสำหรับอนาคต
ข้างหน้า"  

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

 

 

 


