
 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดลบในวันพุธ (S&P500 -1.12%, Dow Jones -0.31% และ Nasdaq -

2.04%) เนื่องจากนักลงทุนเกิดความกังวลถึงผลกระทบของสงครามทางการค้าหลัง Donald 
Trump ได้ลงนามในคำสั่งเรียกเก็บภาษีนำเข้ารถยนต์ในอัตรา 25% อีกทั้งตลาดยังได้รับแรง
กดดันจากการปรับตัวลงของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี นำโดย Nvidia -5.74%, Tesla -5.58% และ 
Meta Platforms -2.45% 
- Donald Trump ประธานาธิบดีสหรัฐฯ ประกาศเรียกเก็บภาษีนำเข้ารถยนต์ในอัตรา 25% 

สำหรับรถยนต์ทุกคันที่ไม่ได้ผลติในสหรัฐฯ ซึ่งมาตรการนี้ได้รับการลงนามที่ทำเนยีบขาวเปน็ที่
เรียบร้อย โดยจะมีผลบังคับใช้ในวันที่ 2 เม.ย. (Liberation Day) และจะเริ่มเก็บภาษีในวันที่ 3 
เม.ย. ส่งผลให้หุ้นกลุ่มรถยนต์ปรับตัวลงแรงในช่วง After-Hours นำโดย General Motors -
6.18% และ Stellantis N.V. -4.10% อย่างไรก็ดี Trump ได้กล่าวว่าอาจพิจารณาในการลด
อัตราภาษีนำเข้าสินค้าจากจีนเพื่อแลกกับการสนับสนุนในการขาย TikTok ให้แก่บริษัทสหรัฐฯ 
หลังจากก่อนหน้านี้ได้มีการลงนามยืดระยะเวลาการแบน TikTok ออกไปเป็นระยะเวลา 90 วัน 
(สิ้นสุดวันที่ 5 เม.ย.) 
- สำนักงบประมาณสภาคองเกรส (CBO) เตือนว่า รัฐบาลสหรัฐฯ อาจขาดแคลนงบประมาณใน

การชำระหนี้อย่างเร็วที่สุดในเดือน ส.ค. หรือ ก.ย.นี้ หากสมาชิกสภาคองเกรสไม่อนุมัติการ
ขยายเพดานหนี้สหรัฐฯ โดยมีการกล่าวว่า "ขณะนี้กระทรวงการคลังมีภาระหนี้เต็มเพดานที่
ระดับ $36.1 ล้านล้าน ส่งผลให้ทางกระทรวงฯ ไม่สามารถกู้ยืมได้มากขึ้นภายใต้กระบวนการ
ตามมาตรฐาน" ขณะที่ Scott Bessent รัฐมนตรีคลังสหรัฐฯ แจ้งในหนังสือลงวันที่ 14 มี.ค. ได้
มีการเรียกร้องให้สภาคองเกรสดำเนินการอย่างเร่งด่วนเพื ่อปกป้องชื ่อเสียงและความ
น่าเช่ือถือของสหรัฐฯ 
- ด้าน Moody’s เตือนว่าสหรัฐฯ กำลังเผชิญกับปัญหาทางด้านการคลัง โดยในรายงานของ

ทาง Moody’s ฉบับล่าสุดระบุว่าการตัดสินใจทางนโยบายของรัฐบาลสหรัฐฯ ในระยะสั้นอาจ
ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยมีแนวโน้มที่จะสูงขึ้นและภาระหนี้สิ้นยิ่งแย่ลง ทำให้ Moody’s ได้มีการคง
Outlook เป็น “Negative” ต่อสหรัฐฯ และยังคงอันดับความน่าเชื่อถือที่ AAA ซึ่งสูงกว่า S&P 
และ Fitch ที่ AA+ ทั้งนี้ Moody’s ระบุว่า ภาวะการคลังและความสามารถในการชำระหนี้ของ
สหรัฐฯ นับว่าอ่อนแอกว่าประเทศอื่นๆ ที่อยู่ในอันดับ AAA เหมือนกัน   
- OpenAI กำลังอยู่ระหว่างเจรจาขั้นสุดท้ายเพื่อปิดรอบระดมทุนมูลค่า $4 หมื่นล้าน โดยมี 

SoftBank (9984 JT) เป็นผู้นำการลงทุน ร่วมด้วยนักลงทุนรายใหญ่  ซึ่งการระดมทุนครั้งนี้
ประเมินมูลค่าบริษัทไว้ที่ $3 แสนล้าน รวมเงินทุนใหม่ ซึ่งสอดคล้องกับรายงานก่อนหนา้นี้ของ 
Reuters ในเดือน ม.ค. ที ่ระบุว่า SoftBank อยู่ระหว่างการเจรจาเป็นผู้นำดีลนี้ นอกจากนี้  
OpenAI ซึ่งได้รับการสนับสนุนจาก Microsoft คาดว่ารายได้ในปี 2025 จะพุ่งขึ้นกว่า 3 เท่าสู่
ระดับ $1.27 หมื่นล้าน จาก $3.7 พันล้านในปี 2024 และมีแนวโน้มแตะ $2.94 หมื่นล้านในปี 
2026  
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 42,454.79 -0.31% 

S&P500 5,712.20 -1.12% 

NASDAQ 17,899.02 -2.04% 

Europe STOXX600 548.73 -0.70% 

Japan NIKKEI225 38,027.29 0.65% 

China 
CSI300 3,919.36 -0.33% 

HSCE 8,654.26 0.44% 

India NIFTY50 23,486.85 -0.77% 

Thailand SET 1,190.36 0.46% 

Vietnam VN30 1,381.47 -0.53% 

Gold Gold Futures 3,022.50 -0.11% 

Oil WTI Oil Futures 69.65 0.94% 

USD US Dollar Index 104.55 0.35% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.3519% 4 

TH Gov 10Y 2.0730% -1 

 



 

 
 
- Huang Yiping สมาชิกคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางจีน (PBOC) ให้

สัมภาษณ์กับ Bloomberg TV ว่าเศรษฐกิจจีนมีสัญญาณเริ่มต้นปี 2025 ในทิศทางที่ “ดี
พอสมควร” และรัฐบาลพร้อมใช้นโยบายการคลังและการเงินเพิ่มเติมหากการเติบโตชะลอตัว
โดยจะอิงตามข้อมูลเศรษฐกิจเป็นหลัก นอกจากนี้ Huang เตือนว่าการลดค่าเงินอาจกระทบ
ความเชื่อมั่นนักลงทุนมากกว่าที่จะช่วยส่งออก พร้อมระบุว่าการกระตุ้นการบริโภคต้องเน้น
สร้างความเช่ือมั่นและเพิ่มรายได้ครัวเรือนเพื่อแก้ภาวะเงินฝืดในระยะยาว 
- Pop Mart International Group Ltd. (9992 HK, POPMART80 TB) รายงานผลประกอบการ

ปี 2024 ที่โดดเด่นเหนือความคาดหมายของนักวิเคราะห์ ด้วยกำไรสุทธิที่เพิ่มขึ้นกว่า 188% 
YoY จากปีก่อนหน้า อยู่ที่ 3.1 พันล้านหยวน (ดีกว่าคาด 22.6%) ขณะที่รายได้รวมทั้งปีพุ่ง
ทะลุ 1.3 หมื่นล้านหยวน เพิ่มขึ้น 107% YoY โดยแรงขับเคลื่อนสำคัญมาจากความนิยมใน IP 
(Intellectual Property) หลักอย่าง Labubu ซึ่งกลายเป็นปรากฏการณ์ในโลกโซเชียล หลัง 
Lisa สมาชิกวง BLACKPINK กล่าวถึงตุ๊กตานี้ในบทสัมภาษณ์ ส่งผลให้แบรนด์ได้รับความ
สนใจในระดับโลก และสร้างแรงกระเพื่อมในหมู่แฟนคลับทั่วเอเชียและตะวันตก 
- ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองว่า Pop Mart (9992 HK) เป็นบริษัทที่น่าสนใจในเชิงเก็งกำไรระยะสั้นตาม

แนวรับด้วยความระมัดระวัง แม้ว่าผลประกอบการในปีล่าสุดจะออกมาโดดเด่น ทั้งกำไรสุทธิ (+
188%) และรายได้รวม (+107%) ซึ ่งสะท้อนชัดถึงความสามารถในการต่อยอด IP อย่าง 
Labubu และ Crybaby ให้กลายเป็นสินค้ากระแสหลักได้อย่างรวดเร็ว ทั้งนี้ การวางแผนขยาย
ตลาดไปยังตะวันตก อาจสร้าง Upside ในระยะกลางถึงยาว อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้นที่ปรบัตัว
ขึ้นสูงถึง 350% ในปีเดียว ส่งผลให้ Valuation ของหุ้นสูงขึ้นมาก และทำให้ความเสี่ยงจากการ
ลงทุนสูงขึ้นตามไปด้วย โดยความเสี่ยงที่ต้องระวัง 1) กระแสของ IP ไม่ยั่งยืน 2) การแข่งขันที่
รุนแรงข้ึน 3) Valuation ที่สูง 4) การชะลอตัวของเศรษฐกิจ 
- Nongfu Spring (9633 HK, NONGFU80 TB) บริษัทน้ำดื่มรายใหญ่ของจีน กำลังเผชิญกับปี

ที่ท้าทายที่สุดในประวัตศิาสตร์ของบริษัท โดยผลประกอบการปี 2024 ที่บริษัทรายงานออกมา
ต่ำกว่าที่นักวิเคราะห์คาด รายได้รวมเพิ่มขึ้นเพียง 0.5% YoY อยู่ที่ 4.29 หมื่นล้านหยวน 
(น้อยกว่าคาด 7%) ขณะที่กำไรสุทธิเพิ่มขึ้นเพียง 0.4% YoY อยู่ที่ 1.21 หมื่นล้านหยวน (น้อย
กว่าคาด 3%) ซึ่งเป็นอัตราการเติบโตที่ต่ำที่สุดนับตั้งแต่บริษัทเข้าตลาดหลักทรัพย์ในปี 2020 
โดยตัวเลขดังกล่าวสะท้อนถึงแรงกดดันหลายด้าน ทั้งกระแสบอยคอตต์ในประเทศ ความกังวล
เร่ืองคุณภาพสินค้า และกลยุทธ์ด้านราคาที่เปลี่ยนไป โดยความเสี่ยงที่ต้องระวัง 1) การแข่งขัน
ที่เพิ่มสูงข้ึน 2) ความเสี่ยงจากกลยุทธ์การขยายตลาด 3) ความเสี่ยงจากภาพลักษณ์คุณภาพ
สินค้า 
- ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเป็นกลางสำหรับ Nongfu Spring แม้บริษัทยังคงความเป็นผู้นำ

ตลาดน้ำดื่มในจีน แต่บริษัทกำลังเผชิญกับปัญหาสำคัญจากหลายปัจจัยที่ทำให้ลดความ
น่าสนใจสำหรับการลงทุนในระยะสั ้น ประเด็นที่ต้องจับตามองคือการฟื้นฟูยอดขายและ
ภาพลักษณ์ของสินค้าน้ำดื่มหลักที่เป็นรายได้สำคัญของบริษัท รวมถึงความสำเร็จในการ
ขยายตลาดต่างประเทศว่าจะทำได้ตามเป้าหมายหรือไม่ แม้เครื่องดื่มชาจะเติบโตอย่างโดดเด่น
จนกลายมาเป็นรายได้หลักที่ช่วยพยุงธุรกิจ แต่แรงส่งของธุรกิจชากำลังแสดงสัญญาณของ 



 

   
 
การชะลอตัวลงจากครึ่งปีแรก (+59% YoY) สู่ครึ่งปีหลัง (+13% YoY) การเติบโตระดับนี้ใน
ระยะยาวอาจยากขึ้นเนื่องจากการแข่งขันที่สูง 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสำคัญในวันนี้: สหรัฐฯ GDP Q4 Final (ตลาดคาด +2.3% 

Annualized QoQ vs. คร้ังก่อนที่ +2.3%), Initial Jobless Claims สิ้นสดุสปัดาห์ที ่22 มี.ค. 
(ตลาดคาด 2.25 แสนราย vs. สปัดาห์ก่อน 2.23 แสนราย) ยุโรป M3 Money Supply เดอืน 
ก.พ. (ตลาดคาด +3.8% YoY vs. เดอืนก่อนที่ +3.6%) จีน Industrial Profits 
- ติดตามรายงานผลประกอบการฯ วันนี้:  Lululemon (ตลาดคาดรายได้และ EPS +11.4% และ 

+10.7% YoY ตามลำดับ) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท : Pop Mart International Group, Nongfu Spring, SoftBank, Nvidia 

เมก็ซโิก ญีปุ่น่ เกาหลีใต ้ และแคนาดา เปน็ประเทศหลกัทีส่หรฐัฯ มกีารนำเขา้ยานยนตม์าก
ทีส่ดุ ซึง่จะทำให้ไดร้บัผลกระทบมากจากแผนการปรบัขึน้ภาษีในอตัรา 25% ของ TRUMP 

 
Source: US Commerce Department, Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

    ดัชนี Hang Seng Index (HSI) +0.6%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +0.44% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) +1.01% โดยดัชนี Hang Seng รีบาวด์ขึ้นหลังการปรับตัวลดลงใกล้ระดับต่ำสุดในช่วง 2 สัปดาห์ ทั้งนี้ ดัชนีได้รับ
แรงหนุนหลักจากการปรับตวัของหุ้นในกลุ่ม Consumer Discretionary +1.43%, Information Technology +1.05%, และ 
Property & Construction +1.01%  

     Huang Yiping สมาชิกคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางจีน (PBOC) ให้สัมภาษณ์กับ Bloomberg TV 
ว่าเศรษฐกิจจีนมสีัญญาณเร่ิมตน้ปี 2025 ในทิศทางที่ “ดีพอสมควร” และรัฐบาลพรอ้มใช้นโยบายการคลังและการเงนิเพิม่เติม
หากการเติบโตชะลอตัวโดยจะอิงตามขอ้มลูเศรษฐกิจเปน็หลัก นอกจากนี้ Huang เตอืนว่าการลดค่าเงินอาจกระทบความ
เช่ือมัน่นักลงทุนมากกว่าที่จะช่วยส่งออก พร้อมระบุวา่การกระตุ้นการบริโภคต้องเน้นสร้างความเช่ือมั่นและเพิม่รายได้ครัวเรือน
เพื่อแก้ภาวะเงินฝืดในระยะยาว 

     Alibaba (9988 HK) และ BMW ประกาศความร่วมมือพฒันา AI สำหรับรถยนต์ในจีน โดย BMW จะใช้เทคโนโลยี AI 
Cockpit ผ่านบริษัทในเครือ Banma ซึ่งใช้โมเดลภาษา Qwen สำหรับรถรุ่นใหม่ที่ผลติในจีนในปีหน้า โดยระบบ AI ในรถจะช่วย
ด้านการนำทาง เสนอร้านอาหาร ที่จอดรถ และขอ้มลูสญัญาณจราจรแบบเรียลไทม์ ในขณะที่ Alibaba ระบุว่าโมเดล Qwen ยัง
ถูกใช้งานในรถยนต์ของ Xpeng, Zeekr และ Leapmotor ซึ่งล้วนเป็นผู้ผลติ EV ช้ันนำในจีน ทั้งนี้ Alibaba เร่งเดินหน้าธุรกิจ AI 
อย่างจริงจัง โดยตั้งเป้าลงทุนกวา่ 3.8 แสนลา้นหยวนใน 3 ปีขา้งหนา้ 

     Tim Cook ซีอีโอของ Apple เดนิทางเยอืนเมอืงหางโจว (Hangzhou) ซึ่งเป็นศูนย์กลางด้านปญัญาประดิษฐ์ของจีนและเป็น
บ้านของ DeepSeek สตาร์ทอพั AI ช่ือดัง โดย Cook ได้พบกับนักพัฒนารุน่ใหม่ที่มหาวิทยาลยั Zhejiang University พร้อม
บริจาคเงิน 30 ล้านหยวน ให้แก่สถาบันแห่งนีเ้พือ่สนับสนนุการศึกษาและพฒันาเทคโนโลยี หางโจวยังเป็นที่ตั้งของบริษัทยักษ์
ใหญ่ Alibaba และสตารท์อัพ AI ช้ันนำของจีน เช่น Manycore Tech และ Unitree Robotics การเยือนคร้ังนี้เกดิขึ้นหลังเขาเพิ่ง
พบกับนายกรัฐมนตรี Li Qiang ที่ปักกิ่ง ซึ่งสะท้อนความพยายามของ Apple ในการรักษาความสัมพันธ์กับจีนในช่วงที่สหรัฐฯ 
ขู่เพิ่มมาตรการภาษแีละควำ่บาตรบริษัทเทคโนโลยีจีน 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Pop Mart International Group Ltd. (9992 HK, POPMART80 TB) บริษัทของเลน่ชื่อดังจากจีน รายงานผล
ประกอบการปี 2024 ที่โดดเดน่เหนือความคาดหมายของนักวเิคราะห์ ด้วยกำไรสุทธิทีเ่พิ่มขึน้กว่า 188% YoY จากปีก่อนหน้า 
อยู่ที่ 3.1 พนัล้านหยวน (ดีกว่าคาด 22.6%) ขณะที่รายได้รวมทั้งปีพุ่งทะลุ 1.3 หมื่นล้านหยวน เพิม่ขึ้น 107% YoY โดยแรง
ขับเคลือ่นสำคัญมาจากความนิยมใน IP (Intellectual Property) หลักอยา่ง Labubu ซึ่งกลายเปน็ปรากฏการณ์ในโลกโซเชียล 
หลัง Lisa สมาชิกวง BLACKPINK กล่าวถึงตุ๊กตานี้ในบทสัมภาษณ์ ส่งผลให้แบรนด์ได้รับความสนใจในระดับโลก และสร้างแรง
กระเพื่อมในหมู่แฟนคลบัทัว่เอเชียและตะวันตก 

- ผลประกอบการที่แข็งแกร่งส่งผลให้ราคาหุ้น Pop Mart พุ่งข้ึนถึง 350% ภายในหนึ่งปีที่ผ่านมา โดยผลกำไรทีอ่อกมาสูงกว่า
ประมาณการนักวิเคราะห์ ยังสะทอ้นถึงความสามารถของบริษัทในการต่อยอด IP ไปสู่การสร้างรายได้ที่เปน็รูปธรรม ซึ่งรายได้
จาก Labubu เพียงอย่างเดียวทำรายได้ถึง 3 พันล้านหยวน ในปี 2024 เพิ่มขึ้นจากเพียง 368 ล้านหยวน ในปี 2023 หรือ
มากกว่า 700% ขณะที่ Crybaby ก็เตบิโตมากกว่า 1,500% ในปีเดียว อยู่ทีป่ระมาณ 1.1 พันลา้นหยวน 

- บริษัทไดว้างแผนกลยทุธ์ระยะยาว โดยเตรียมขยายร้านค้าจริง (Physical retail) ไปยังตลาดหลักทั่วโลก โดยเฉพาะ
สหรัฐอเมริกาและยุโรป ซึ่งถอืเป็นก้าวสำคัญจากการที่บริษัทสามารถตั้งหลักในเอเชียได้อย่างมั่นคง ทั้งในจีน ฮ่องกง ไต้หวัน และ
เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ บริษัทระบุในเอกสารที่ยื่นตอ่ตลาดหลักทรัพย์ว่า การขยายสาขาร้านจริงในเมอืงสำคัญ จะช่วยเพิ่มการ
รับรู้แบรนด์ และสร้างประสบการณ์ตรงให้กับผู้บริโภคทั่วโลก 

- ในดา้นกลยุทธเ์ชิงวัฒนธรรม Pop Mart วางแผนที่จะผสานวัฒนธรรมข้ามพรมแดน โดยการร่วมมือกับศิลปินระดบัโลก แบ
รนด์ดีไซน์เนอร์ และ IP ต่างประเทศ เพื่อขยายขอบเขตของแบรนด์ให้เหนือกวา่แค่ของเลน่สะสม เป้าหมายคือการยกระดับ Pop 
Mart ให้กลายเป็น Global Lifestyle Brand ทีส่ามารถเขา้ถึงคนรุ่นใหม่ในฐานะสือ่วฒันธรรมร่วมสมัย 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่า Pop Mart (9992 HK) เป็นบริษัทที่นา่สนใจในเชิงเก็งกำไรระยะสั้นตามแนวรับดว้ยความระมัดระวัง 
แม้ว่าผลประกอบการในปลี่าสุดจะออกมาโดดเด่น ทั้งกำไรสุทธิ (+188%) และรายได้รวม (+107%) ซึ่งสะทอ้นชัดถึง
ความสามารถในการตอ่ยอด IP อย่าง Labubu และ Crybaby ให้กลายเป็นสินค้ากระแสหลักไดอ้ยา่งรวดเร็ว ทั้งนี้ การวางแผน
ขยายตลาดไปยังตะวันตก อาจสร้าง Upside ในระยะกลางถึงยาว อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้นที่ปรับตัวขึ้นสูงถึง 350% ในปีเดียว 
ส่งผลให้ Valuation ของหุ้นสูงข้ึนมาก และทำให้ความเสี่ยงจากการลงทุนสูงข้ึนตามไปด้วย 

- ทีส่ำคัญคือ ธุรกิจลักษณะนี้มักมีความอ่อนไหวต่อกระแสและการเปลี่ยนแปลงของรสนิยมผูบ้ริโภคสูง แมแ้บรนด์จะประสบ
ความสำเร็จในการเจาะตลาดจีนและภูมิภาคเอเชียแล้ว แต่ในตลาดตะวันตก ซึ่งมีคู่แข่งทีแ่ข็งแกร่ง และรสนิยมที่แตกตา่งจาก
ผู้บริโภคชาวเอเชีย อาจทำให้การขยายธุรกิจไม่ง่ายอย่างที่คาดไว ้

- ด้วยเหตุนี้ เราจึงแนะนำให้นักลงทุนทีส่นใจลงทุนใน Pop Mart ให้พิจารณาลงทนุเพียงเชิงเก็งกำไรตามแนวรบัอยา่งระมัดระวัง 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) กระแสของ IP ไม่ยั่งยนื 2) การแข่งขันที่รุนแรงข้ึน 3) Valuation ที่สูง 4) การชะลอตวัของเศรษฐกิจ 

 

 

 



 

 

     Nongfu Spring (9633 HK, NONGFU80 TB) บริษัทน้ำดืม่รายใหญ่ของจีน กำลังเผชิญกับปีที่ท้าทายที่สดุใน
ประวัติศาสตร์ของบริษัท 

- โดยผลประกอบการปี 2024 ที่บริษัทรายงานออกมาต่ำกวา่ที่นกัวิเคราะห์คาด รายได้รวมเพิ่มขึน้เพียง 0.5% YoY อยู่ที่ 4.29 
หมื่นล้านหยวน (นอ้ยกวา่คาด 7%) ขณะที่กำไรสทุธิเพิม่ขึ้นเพียง 0.4% YoY อยูท่ี่ 1.21 หมื่นลา้นหยวน (นอ้ยกวา่คาด 3%) ซึ่ง
เป็นอัตราการเตบิโตที่ตำ่ทีสุ่ดนบัตั้งแตบ่ริษัทเขา้ตลาดหลักทรัพย์ในปี 2020 โดยตัวเลขดังกล่าวสะท้อนถึงแรงกดดันหลายดา้น 
ทั้งกระแสบอยคอตต์ในประเทศ ความกังวลเร่ืองคุณภาพสนิค้า และกลยุทธ์ดา้นราคาที่เปลี่ยนไป 

- หนึ่งในปัจจัยสำคัญที่กดดัน Nongfu ตลอดปีที่ผา่นมา คือกระแสต่อต้านจากผู้บริโภคที่มีความชาตินิยมในจีนที่มองว่าบริษทั
มีอิทธพิลทางวัฒนธรรมญี่ปุ่นแฝงอยู่ในสินค้าผ่านการออกแบบโลโก้ ฉลาก และภาพลักษณ์ โดยเฉพาะในช่วงที่ความสัมพันธ์
ระหว่างจีนกับญี่ปุ่นตึงเครียด ประเด็นดังกล่าวนำไปสู่การรณรงค์บอยคอตต์ Nongfu บนโซเชียลมเีดียจีนอยา่ง Weibo และ 
Xiaohongshu ซึ่งส่งผลกระทบตอ่ยอดขายในหมวดน้ำดื่มหลักของบริษัทที่ลดลงถึง 21% เมือ่เทียบกับปีก่อนหน้า 

- นอกจากกระแสสังคมแลว้ บริษทัยังเผชิญแรงเสียดทานด้านความเช่ือมั่นจากเหตุการณท์ี่สภาผูบ้ริโภคฮ่องกงเคยออก
แถลงการณ์ตั้งขอ้สังเกตเกี่ยวกับคุณภาพน้ำของ Nongfu แม้ในภายหลังจะมีการถอนคำกล่าวอา้ง แต่ความเสยีหายดา้น
ภาพลักษณ์ไดเ้กิดขึน้ไปแล้ว และขยายวงกวา้งในกลุม่ผู้บริโภคที่ให้ความสำคัญกับมาตรฐานสนิค้าและความโปร่งใสของแบรนด์ 

- ด้านกลยทุธ์ทางธุรกิจ Nongfu หันมาใช้วิธีการแข่งขันด้วยราคา โดยเปดิตวัผลติภัณฑ์น้ำแร่ขวดเลก็ในราคาถูกถึง 1.2 หยวน
ต่อขวด เพื่อเจาะตลาดผู้บริโภคระดับกลางถึงล่าง ซึ่งแม้ช่วยรักษาปริมาณยอดขายไดบ้างส่วน แต่กส็่งผลกดดนัตอ่อัตรากำไร
ขั้นต้น และลดทอนภาพลักษณ์ระดับพรีเมียมที่บริษัทพยายามสร้างมาตลอดหลายปี 

- ผู้ก่อตั้งและประธานบริษทั Zhong Shanshan ยอมรับว่า Nongfu กำลังเผชิญกับบททดสอบคร้ังใหญ่ และให้คำมัน่ว่าจะ
เดินหนา้ปรับกลยุทธเ์พือ่ตอบรับความเปลี่ยนแปลงทั้งในเชิงตลาดและสังคม โดยแผนระยะถัดไปจะเนน้การขยายตลาด
ต่างประเทศเพือ่กระจายความเสีย่งจากตลาดในประเทศทีเ่ร่ิมอิ่มตวัและเปราะบางมากขึน้ เป้าหมายหลักอยูท่ี่เอเชียตะวันออก
เฉียงใต้ ยุโรป และอเมริกา ซึ่งบริษทัเช่ือว่ายังมีโอกาสเติบโตอีกมาก โดยเฉพาะในกลุ่มผูบ้ริโภคที่ให้คุณค่าเร่ืองสุขภาพและ
คุณภาพน้ำดื่ม 

- ในดา้นช่องทางการขาย Nongfu วางแผนเพิ่มความแข็งแกร่งทั้งในรูปแบบออฟไลน์ เช่น การตดิตั้งตู้จำหน่ายอตัโนมตัิ และการ
ขยายไปยังร้านสะดวกซือ้ รวมถึงช่องทางออนไลน์ เช่น อีคอมเมิร์ซ และการขายผ่านไลฟส์ตรีม ซึ่งมีแนวโนม้เติบโตในกลุม่
ผู้บริโภคยุคใหม่ 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมมุมองเป็นกลางสำหรับ Nongfu Spring แม้บริษัทยังคงความเป็นผู้นำตลาดน้ำดื่มในจีน แต่บริษัท
กำลังเผชิญกับปัญหาสำคัญจากหลายปัจจัยทีท่ำให้ลดความน่าสนใจสำหรับการลงทุนในระยะสั้น ประเด็นที่ตอ้งจับตามองคือ
การฟื้นฟูยอดขายและภาพลักษณ์ของสนิค้าน้ำดื่มหลักที่เปน็รายได้สำคัญของบริษัท รวมถึงความสำเร็จในการขยายตลาด
ต่างประเทศว่าจะทำได้ตามเป้าหมายหรือไม่ แมเ้คร่ืองดื่มชาจะเตบิโตอยา่งโดดเด่นจนกลายมาเป็นรายได้หลักที่ช่วยพยุงธุรกิจ 
แต่แรงส่งของธุรกิจชากำลังแสดงสัญญาณของการชะลอตัวลงจากคร่ึงปีแรก (+59% YoY) สู่คร่ึงปีหลัง (+13% YoY) การ
เติบโตระดบันี้ในระยะยาวอาจยากขึ้นเนือ่งจากการแข่งขันทีสู่ง 

 

 



 

 

- แม้ความกังวลด้านคุณภาพน้ำจะถูกถอนคำกลา่วหาไปแล้ว แต่ความเสียหายด้านภาพลักษณ์ยังไม่สามารถฟื้นตัวกลับมาได้
เร็ว ประกอบกับกลยุทธ์ราคาถูกที่บริษัทเลอืกใช้ในการแข่งขันนัน้ชว่ยรักษาปริมาณขายไว้ได้ในระดบัหนึ่ง แต่กลับส่งผลกระทบ
ต่อแบรนดพ์รีเมยีมทีส่ร้างมาเปน็เวลานาน และทำให้การกลับมาเปน็แบรนด์ที่ผู้บริโภคไวว้างใจต้องใช้เวลามากข้ึน 

- ในแงบ่วก บริษัทสามารถรักษาเสถียรภาพดา้นอัตรากำไรไว้ได้คอ่นข้างดแีมว้่ายอดขายจะชะลอตัวลงอยา่งชัดเจน ซึ่งสะทอ้นถึง
ประสิทธิภาพในการบริหารจัดการต้นทนุ โดยเฉพาะในส่วนของชาและน้ำผลไม้ นอกจากนี้ การเดินหน้าเขา้สูต่ลาดตา่งประเทศ
และช่องทางการขายแบบออนไลนก์็ถือเปน็โอกาสทีน่่าสนใจสำหรับการสร้างการเตบิโตในอนาคต 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่เพิ่มสูงข้ึน 2) ความเสีย่งจากกลยุทธ์การขยายตลาด 3) ความเสี่ยงจากภาพลักษณ์
คุณภาพสินคา้ 

 

     OpenAI ใกล้ปดิดลีระดมทนุ $4 หมื่นลา้น นำโดย SoftBank (9984 JT) คาดรายได้ปีนี้พุ่งกว่า 3 เท่าแตะ $1.27 หมื่นล้าน 

- Bloomberg รายงานว่า OpenAI กำลังอยู่ระหว่างเจรจาขั้นสุดทา้ยเพือ่ปดิรอบระดมทนุมลูค่า $4 หมื่นลา้น โดยมี SoftBank 
(9984 JT) เป็นผู้นำการลงทุน ร่วมด้วยนักลงทนุรายใหญอ่ย่าง Magnetar Capital, Coatue, Founders Fund และ Altimeter 
Capital 

- การระดมทุนคร้ังนี้ประเมินมลูค่าบริษัทไวท้ี่ $3 แสนล้าน รวมเงินทุนใหม่ ซึ่งสอดคลอ้งกับรายงานก่อนหน้านี้ของ Reuters ใน
เดือน ม.ค. ที่ระบุว่า SoftBank อยู่ระหว่างการเจรจาเปน็ผู้นำดีลนี ้

- OpenAI ซึ่งได้รับการสนับสนนุจาก Microsoft (MSFT US) คาดว่ารายได้ในปี 2025 จะพุ่งขึ้นกว่า 3 เท่าเป็น $1.27 หมื่นลา้น 
จาก $3.7 พันล้านในปี 2024 และมีแนวโน้มแตะ $2.94 หมื่นลา้นในปี 2026 ตามข้อมูลที ่Bloomberg อ้างแหล่งขา่วใกล้ชิด 

- ดลีนีต้อกยำ้ความเช่ือมั่นของนกัลงทุนในโมเดลธุรกิจ AI เชิงพาณิชย์ของ OpenAI โดยเฉพาะ ChatGPT, API สำหรับ
นักพัฒนา และบริการผ่าน Microsoft Azure ที่สร้างรายได้เติบโตอย่างรวดเร็ว 

 

     Nvidia (NVDA US) -5.74% จากการเสีย่งเสยีรายได ้$1.71 หมื่นล้าน หลังจีนออกกฎใหม่จำกัดชิปศูนย์ขอ้มูล 

- รัฐบาลจีนปรับเกณฑ์ประสทิธิภาพพลังงาน (Energy efficiency criteria) สำหรับชิปที่ใช้ในศูนย์ขอ้มูล ซึ่งอาจกระทบชิป H20 
ของ Nvidia ทีอ่อกแบบมาใหส้อดคล้องกับขอ้จำกัดการส่งออกของสหรัฐฯ แต่ไม่ผ่านเกณฑ์ใหม่ของจีน ส่งผลให้ Nvidia อาจ
สูญเสียการเข้าถึงตลาดที่สร้างรายได้ถึง 13% ของบริษัท หรือราว $1.71 หมื่นล้านต่อป ี

- ปักก่ิงกำลังกดดนัให้บริษัทท้องถิ่นหันมาใช้ชิปที่ผา่นมาตรฐานสิง่แวดลอ้มฉบับใหม ่ซึ่งจะจำกัดความสามารถของ Nvidia ใน
การทำตลาดชิป AI ในจีนอยา่งมนีัยสำคัญ 

- Nvidia อยู่ระหว่างเจรจากับเจ้าหน้าที่ระดบัสูงของจีน และกำลังพฒันารุ่นปรบัปรุงของ H20 ให้สอดคล้องกับขอ้กำหนดใหม่
ตามรายงานของ Financial Times 

 



 

 

- การเปลี่ยนนโยบายของจีนสะทอ้นความตึงเครียดทีเ่พิ่มขึน้ในอุตสาหกรรมเซมิคอนดักเตอร์ระหวา่งจีน-สหรัฐฯ ขณะที่จีนเร่ง
ส่งเสริมการใช้ชิปในประเทศ แม้ประสิทธิภาพต่ำกว่า แต่ราคาถูกและเข้าถึงได้ง่ายกว่า 

- ความเคลือ่นไหวนี้เพิ่มความเสีย่งเชิงกลยุทธ์ให้ Nvidia ที่พึ่งพารายได้จากจีนเปน็สดัสว่นสำคัญ และเน้นย้ำความไม่แน่นอน
ของบริษัทชิปอเมริกันในสภาพแวดล้อมทางภูมิรัฐศาสตร์ทีต่ึงเครียด 

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


