
 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ร่วงหนักกว่า 5% ในวันศุกร์ (S&P500 -5.97%, Dow Jones -5.50% และ 

Nasdaq -5.82%) โดยตลาดมคีวามกังวลมากข้ึนหลังจากที่ทางการจีนได้ประกาศโต้ตอบตอ่
การเรียกเก็บภาษีในก่อนหน้านี้จากทางสหรัฐฯ ซึ่งจีนประกาศจะเรียกเก็บภาษสีินค้านำเขา้จาก
สหรัฐฯ ในอัตรา 34% ทางด้าน Jerome Powell ประธาน Fed ส่งสัญญาณไม่รีบปรบัลดอตัรา
ดอกเบี้ย ขณะทีว่านนี้ (7 เม.ย.) ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ผนัผวนหลังทำเนยีบขาวออกมาปฏเิสธหลังมี
รายงานข่าวว่าสหรัฐฯ จะมีการชะลอการจัดเก็บภาษตีอบโต ้(Reciprocal tariff) ออกไป 90 วนั 
โดยดัชนีหุ้นปดิไมเ่ปลีย่นแปลงมากนักจากเมือ่วันศุกร์ (S&P500 -0.23%, Dow Jones -
0.91% และ Nasdaq +0.10%)  
- เมือ่วันศุกร์ (4 เม.ย.) กระทรวงการคลังของจีนแถลงวา่ ทางกระทรวงฯ จะเรียกเก็บภาษีในอตัรา 

34% ต่อสนิค้านำเข้าทั้งหมดที่มาจากสหรัฐฯ โดยจะเริ่มมีผลตั้งแต่วันที่ 10 เม.ย. ทั้งนี้ จีนออก
มาตรการดังกล่าวเพือ่โตต้อบตอ่การที่ Donald Trump ประธานาธิบดีสหรัฐฯ เรียกเก็บภาษี
ศุลกากรตอบโต ้(Reciprocal Tariff) ในอตัรา 34% ตอ่สนิค้าทีน่ำเข้าจากจีนที่จะมีผลบังคับใช้
ในวันที่ 9 เม.ย. ซึ่งเมือ่รวมกบัมาตรการเรียกเกบ็ภาษีทีส่หรัฐฯ บงัคับใช้กับจีนอยู่แล้ว จะทำให้
จีนต้องเผชิญกับอัตราภาษีรวมจากสหรัฐฯ สูงถึง 54% ขณะที่วานนี้ Trump ได้ขู่ว่าหากจีนไม่
ยกเลิกในมาตรการโตต้อบภายในวันนี้ (8 เม.ย.) ทางสหรัฐฯ จะเพิ่มอตัราภาษตีอบโตท้ี่จัดเกบ็
กับจีนขึ้นเป็น 50% จากเดิมในอตัรา 34% ทั้งนี ้ สหรัฐฯ ไดเ้ร่ิมจดัเก็บภาษตีอบโต้ขัน้พืน้ฐาน 
(Baseline reciprocal tariff) ในอัตรา 10% จากสนิค้านำเข้าทั้งหมดของหลายประเทศในวนัที ่
5 เม.ย. ขณะที่จะจัดเก็บภาษีในอตัราทีสู่งข้ึนเต็มอัตราตามในวนัที ่9 เม.ย. นี้ ตามที่ไดป้ระกาศ
ไว้ในสัปดาห์ทีแ่ล้ว 
- Jerome Powell กล่าวสุนทรพจน์ว่าดว้ยแนวโนม้เศรษฐกิจสหรัฐฯ ในการประชุมประจำปีของ 

Society for Advancing Business Editing and Writing (SABEW) โดยระบุว่า มาตรการ
เรียกเก็บภาษีนำเข้าของ Donald Trump จะทำให้เงินเฟ้อดีดตวัขึ้น และชะลอการเตบิโตทาง
เศรษฐกิจของสหรัฐฯ อยา่งไรก็ดี Powell ยำ้ว่า Fed จะยังไมด่ำเนินการปรับอตัราดอกเบี้ย 
จนกว่าจะมีความชัดเจนมากขึน้เกีย่วกับผลกระทบในท้ายที่สดุ 
- ด้าน Donald Trump ได้โพสต์ผ่านช่องทาง Truth Social ก่อนที่ทาง Jerome Powell ได้แสดง

ความเหน็ว่ายังไม่ลดอตัราดอกเบี้ย โดย Trump ได้ระบวุ่า “ช่วงเวลานี้เหมาะทีสุ่ดแล้วที ่
Jerome Powell ประธาน Fed จะตัดสินใจลดอตัราดอกเบี้ย” พรอ้มระบวุ่า “ลดอตัราดอกเบี้ย
เถอะ Jerome และหยุดเลน่เกมการเมอืง” (Cut interest rates, Jerome, and stop playing 
politics!) นอกจากนี้ ในภายหลงั Trump ได้แสดงความเห็นเพิม่เติมว่า “ไม่ได้ตอ้งการให้สิ่ง
ต่างๆ แย่ลง แตบ่างทตี้องมีการทานยาเข้าไปเพือ่แก้ไขสิ่งที่เปน็ปัญหา “(I don’t want anything 
to go down, but sometimes you have to take medicine to fix something”) 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสำคัญของสหรัฐฯ ในวนัศุกร์ส่วนใหญ่ออกมาผสมผสาน โดย 

Nonfarm Payrolls เดือน มี.ค. ออกมาอยูท่ี่ระดับ 2.28 แสนตำแหน่ง (ดีกว่าตลาดคาดและเดอืน
ก่อนที่ระดับ 1.40 แสนตำแหน่ง และ 1.17 แสนตำแหน่ง ตามลำดบั) ขณะที่ Unemployment 
Rate เดือน มี.ค. อยู่ที่ระดบั 4.2% (สูงตลาดคาดและเดอืนกอ่นทีร่ะดับ 4.1%) ขณะที่ Average  
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 37,965.60 -0.91% 

S&P500 5,062.25 -0.23% 

NASDAQ 15,603.26 0.10% 

Europe STOXX600 474.01 -4.50% 

Japan NIKKEI225 31,136.58 -7.83% 

China 
CSI300 3,589.44 -7.05% 

HSCE 7,262.72 -13.75% 

India NIFTY50 22,161.60 -3.24% 

Thailand SET 1,125.21 - 

Vietnam VN30 1,280.52 - 

Gold Gold Futures 2,951.30 -2.02% 

Oil WTI Oil Futures 60.70 -2.08% 

USD US Dollar Index 103.26 0.23% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.1835% 19 

TH Gov 10Y 1.8630% - 

 



 

 
 
Hourly Earnings เดอืน มี.ค. +0.3% MoM (เท่ากับตลาดคาดที่ +0.3% แต่สูงกว่าเดอืนกอ่นที ่
+0.2%) ทั้งนี้ ผลสำรวจของ Bloomberg ระบุว่า ตลาดให้นำ้หนัก  30% ว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะ
เข้าสู่ภาวะถดถอยในระยะ 12 เดอืนข้างหน้า สูงข้ึนจากระดบั 20% เมื่อช่วงตน้ป ีขณะทีน่ักลงทนุ
ใน Polymarket ให้น้ำหนักกวา่ 60% ว่าจะเกิดการถดถอยของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ภายในปี 2025 
- Intel (INTC US) และ TSMC (TSM US) ใกล้จับมือร่วมทนุ ดนัอตุสาหกรรมผลติชิปในสหรัฐฯ 

เปลี่ยนเกมคร้ังใหญ่ โดยสำนักข่าว The information รายงานวา่ Intel และ TSMC บรรลุ
ข้อตกลงเบือ้งตน้ในการจัดตั้งบริษัทร่วมทนุ โดย TSMC จะถือหุน้ 20% ของกิจการ ความ
ร่วมมอืคร้ังนี้มีแนวโน้มจะเปลี่ยนโฉมอตุสาหกรรมผลิตเซมิคอนดักเตอร์ในสหรัฐฯ และผลักดัน 
Intel กลบัสูเ่วทแีข่งขัน ซึ่งขอ้ตกลงเกิดขึน้หลังรัฐบาลสหรัฐฯ โดยเฉพาะทำเนียบขาวและ
กระทรวงพาณิชย์ กดดนัตอ่เนือ่งให้บริษัทต่างๆ ร่วมมอืสร้างความแข็งแกร่งให้กับการผลิตชิป
ภายในประเทศ ทา่มกลางความกงัวลด้านความมั่นคงและห่วงโซอุ่ปทาน 
- หุ้นกลุ่มโทรคมนาคม Verizon (VZ US), AT&T (T US) และ T-Mobile (TMUS US) ปรับตัวได้

ดีท่ามกลางความผันผวน หลังทรัมป์ส่งสัญญาณกดีกันการค้ารอบใหม่ ท่ามกลางแรงเทขาย
ในตลาดหุ้นสหรัฐฯ ที่ได้รับแรงกดดันจากความกังวลเกี่ยวกับท่าทีแข็งกร้าวด้านการค้าของ
ประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป ์ หุ้นกลุ่มโทรคมนาคมกลับสามารถรักษาการปรับตัวไดด้ีกว่า
ตลาดโดยรวม สะทอ้นบทบาทในฐานะสินทรัพย์ปลอดภยัที่นักลงทุนให้น้ำหนักมากข้ึนในช่วงที่
ความไม่แน่นอนเพิม่สูงข้ึน 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่า ในสถานการณ์ปัจจุบันที่ตลาดการเงินเผชิญแรงกดดันจากความไม่

แน่นอนทางการค้าของสหรัฐฯ หุน้กลุ่มโทรคมนาคม เช่น Verizon, AT&T และ T-Mobile 
นับเป็นอีกหนึ่งตัวเลอืกทีน่่าสนใจสำหรับนักลงทุนที่มองหาหุ้นทีม่ีความผนัผวนต่ำ และ
ต้องการสร้างรายได้สม่ำเสมอจากเงินปันผล โดยหุ้นกลุม่นี้มีคุณสมบัติของการเปน็ 
Defensive stocks ที่สามารถช่วยจำกัดความเสี่ยงจากการปรับตัวลงรุนแรงของตลาด
โดยรวมไดด้ี และที่ผ่านมากส็ามารถปรับตัวขึน้มาได้อย่างแข็งแกร่ง สะทอ้นถึงความต้องการ
ของนักลงทนุที่หันไปหาหุ้นทีม่ีรายได้มั่นคงในช่วงที่ตลาดมีความผนัผวนสูง 
- Eli Lilly (LLY US) และ Novo Nordisk (NOVOB DC, NVO US) ถูกกดดัน หลังสหรัฐฯ ไม่

เดินหนา้ขยายสทิธิ์ Medicare สำหรับยาลดน้ำหนัก โดยรัฐบาลสหรัฐฯ ปฏิเสธข้อเสนอสำคัญ
ที่อาจเปิดทางให้ Medicare ซึ่งเปน็ระบบประกันสุขภาพสำหรับผูส้งูอายุและผู้พิการ ครอบคลมุ
ยาลดน้ำหนักกลุ่ม GLP-1 เช่น เวโกวี่ ของ Novo Nordisk และเซ็ปบาวด์ ของ Eli Lilly โดย 
Centers for Medicare & Medicaid Services (CMS) ได้ประกาศเมือ่เร็วๆ นี้วา่จะไม่
ดำเนินการตามขอ้เสนอดังกลา่ว แม ้ Medicare จะครอบคลุมยากลุ่ม GLP-1 ที่ใช้รักษา
โรคเบาหวาน เช่น โอเซมพิก และเมาน์จาโร่ แต่ยังไม่รวมยาที่ได้รบัการอนุมตัอิย่างเป็นทางการ
เพื่อใช้ลดนำ้หนัก เช่น เวโกวี่ และเซ็ปบาวด์ ซึ่งมีราคาสูงถึง $1,000 ต่อเดอืนหากไม่มีประกัน
รองรับ ข้อเสนอของรัฐบาลไบเดนมีเป้าหมายเพือ่ขยายความครอบคลุมนี ้ แต่ CMS ปดัตก
ข้อเสนอโดยไม่ได้ให้รายละเอียดเชิงลึกเกี่ยวกบัเหตุผล 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่า เร่ิมเห็นแรงกดดันในระยะสั้นจากภาวะตลาดที่มีความผนัผวนสูงอย่าง

ต่อเนือ่งจากปัจจัยมหภาค โดยเฉพาะจากประเด็นความกังวลมากขึ้นตอ่สงครามการค้า ซึ่งแรง
กดดันเหล่านี้รุนแรงจนลุกลามมาถึงหุ้นกลุ่ม Defensive ที่มีบทบาทในการปอ้งกันความเสี่ยง
ของพอรต์การลงทนุ นอกจากนี ้ ยังมีปัจจัยเฉพาะตัวของอตุสาหกรรมที่เข้ามากดดนัเพิ่มเติม
ในระยะสัน้ ไม่วา่จะเปน็ 1) ความเสีย่งจากการที่ Medicare อาจไม่ขยายความครอบคลมุไปยัง 



 

 
 
ยาลดน้ำหนัก 2) ความไมแ่นน่อนด้านนโยบายควบคุมราคายา 3) แรงกดดันจากโครงสร้างภาษี
ระหว่างประเทศในอนาคต 4) การแข่งขันที่ทวีความรุนแรงข้ึน ดว้ยองค์ประกอบทั้งหมดนี้ ฝ่าย 
กลยุทธ์ฯ จึงแนะนำให้นักลงทุนเพิ่มความระมัดระวังในการเข้าลงทุนในช่วงสั้น และรอให้ปัจจัย
กดดันเร่ิมคลี่คลายหรือสะทอ้นในราคาหุ้นในระดับที่เหมาะสมก่อน จึงค่อยพิจารณาปรับ
น้ำหนักการลงทนุอีกคร้ัง 
-  การจัดเก็บภาษี Reciprocal tariff เต็มอัตรากับคู่ค้าในวนัที่ 9 เม.ย. นี้ ที่สหรัฐฯ ได้ประกาศไว้

ก่อนหน้านี้ และทางการจีนจะโต้ตอบกลบั (Retaliation tariff) ในอตัราเดยีวกันในวนัที่ 10 เม.ย. 
ดังนั้น ดว้ยสถานการณ์ทางการค้าที่สหรัฐฯ จะจัดเก็บภาษนีำเขา้ในอตัรารุนแรงและเปน็ไปในวง
กว้างมากข้ึนกว่าทีต่ลาดไดเ้คยคาดไว้, แนวโน้มที่ประเทศคู่ค้าจะมีการประกาศมาตรการภาษี
ตอบโตม้ากข้ึน, ความเสี่ยงที่จะเกิดภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจในสหรัฐฯ ที่สูงข้ึน และความไม่
สงบภายในสหรัฐฯ จากการเดินขบวนประท้วงในมาตรการต่างๆ ที ่Trump ได้ดำเนินการ คาด
ว่าจะทำให้เกิดความผันผวนของตลาดการเงินเพิม่มากขึน้ เนน้ถือครองสนิทรัพย์ปลอดภัย 
อาท ิ เงินสด และพันธบตัรรัฐบาล ขณะที่ยังไม่เพิ่มน้ำหนักการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยง (Wait 
and see) หรือหากถือครองหุ้น เน้นกลุม่ปันผล (Dividend) และหุน้ Defensive ทีม่ีพืน้ฐานด ี
- อิงจาก Goldman Sachs ไดป้ระเมิน Sensitivity เป้าหมายดัชนี S&P500 ในปีนี้ อยู่ที ่

5,050/4,550 จุด บนสมมติฐานที่ P/E 20x และ P/E 18x ตามค่าเฉลี่ย 5 ปีและ 10 ปี ตามลำดับ 
และ EPS ที่ $253 อย่างไรก็ดี ในกรณีเกิดภาวะถดถอยของเศรษฐกิจ ประเมินเป้าหมายดัชนอียู่
ที่ 4,400/3,950 จุด บนสมมติฐาน P/E 20x และ P/E 18x ตามค่าเฉลี่ย 5 ป ี และ 10 ปี 
ตามลำดบั และ EPS ที่ $220 (กำไรสุทธิตอ่หุ้นลดลงจากกรณีฐานราว -13%)  
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสำคัญในสัปดาห์นี้ (8-11 เม.ย.): สหรัฐฯ CPI เดือน มี.ค. (ตลาดคาด 

+0.1% MoM vs. เดอืนกอ่น +0.2%), PPI เดือน มี.ค. (ตลาดคาด +0.2% MoM vs. เดือน
ก่อน +0.0%) และ U. of Michigan 1Yr Inflation เบือ้งต้นเดอืน เม.ย. (ตลาดคาด +5.1% YoY 
vs. เดอืนกอ่น +5.0%) ญี่ปุ่น PPI เดือน มี.ค. (ตลาดคาด +0.2% MoM vs. เดอืนกอ่น +0.0%) 
จีน CPI (ตลาดคาด +0.0% YoY vs. เดอืนกอ่น -0.7%) และ PPI (-2.3% YoY vs. เดอืนก่อน 
-2.2%) เดือน มี.ค. นอกจากนี้ ตอ้งติดตามรายงานความคืบหน้าการทบทวนระหวา่งกาล 
(Interim Review) ของ FTSE เกี่ยวกับการยกระดับตลาดหุ้นเวียดนามจาก Frontier เปน็ 
Secondary Emerging Market ในวันที่ 8 เม.ย. 
- ด้านรายงานผลประกอบการฯ ในสัปดาหน์ี้: จันทร์ Levi (ตลาดคาดรายได้และ EPS -1.1% และ 

+8.3% YoY ตามลำดับ) พุธ Delta Air Lines (ตลาดคาดรายได้และ EPS +3.6% และ -8.6% 
YoY ตามลำดับ) ศุกร์ JPMorgan (ตลาดคาดรายได้และ EPS +4.1% และ -0.3% YoY 
ตามลำดบั) BlackRock (ตลาดคาดรายไดแ้ละ EPS +14.2% และ +8.6% YoY ตามลำดบั) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท :  Intel, Meta, หุ้นกลุ่มโทรคมนาคม, Eli Lilly 
 
 
 
 
 
 
 



 

   
 
ตลาดหุน้ปรบัตวัลงแรงนบัตัง้แต ่TRUMP ประกาศมาตรการภาษตีอบโตคู้ค่้าเมือ่วนัที ่2 เม.ย. 
ดา้นนกัวเิคราะหก์งัวลความผนัผวนของการคา้ การเรง่ตวัของเงนิเฟอ้ ความเสีย่งของภาวะ
เศรษฐกจิถดถอย ซึง่นำไปสูแ่นวโนม้การหัน่คาดการณเ์ศรษฐกจิลง  

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

     Intel (INTC US) และ TSMC (TSM US) ใกล้จับมอืร่วมทุน ดันอตุสาหกรรมผลิตชิปในสหรัฐฯ เปลี่ยนเกมคร้ังใหญ่ 

- สำนักข่าว The information รายงานว่า Intel และ TSMC บรรลุขอ้ตกลงเบือ้งตน้ในการจัดตั้งบริษัทร่วมทนุ โดย TSMC จะถือ
หุ้น 20% ของกิจการ ความร่วมมอืคร้ังนี้มีแนวโนม้จะเปลี่ยนโฉมอตุสาหกรรมผลติเซมิคอนดักเตอร์ในสหรัฐฯ และผลักดัน Intel 
กลับสูเ่วทีแข่งขัน 

- ข้อตกลงเกิดขึ้นหลังรัฐบาลสหรัฐฯ โดยเฉพาะทำเนยีบขาวและกระทรวงพาณิชย์ กดดันตอ่เนือ่งให้บริษัทต่าง ๆ ร่วมมอืสร้าง
ความแข็งแกร่งให้กับการผลติชิปภายในประเทศ ทา่มกลางความกงัวลด้านความมั่นคงและห่วงโซอุ่ปทาน 

- ก่อนหน้านี้มีรายงานว่า TSMC เสนอแนวคิดรว่มทนุคล้ายกันกับ Nvidia, AMD และ Broadcom แต่ไม่ได้รับความสนใจมาก
นัก ขณะที่ Intel ซึ่งกำลังเผชิญปญัหาในการให้บริการลูกค้าภายนอกอาจเห็นดีลนี้เปน็จุดเปลี่ยน 

- TSMC ถือเปน็ผู้ผลติชิปตามสญัญารายใหญท่ี่สดุของโลก และมีความเช่ียวชาญด้านเทคนิคและความนา่เช่ือถอืสูง ขณะที่ 
Intel อยู่ระหว่างการปรับโครงสรา้งภายในและเปลี่ยนทมีผู้บริหาร 

- นักลงทุนจับตาการเคลื่อนไหวคร้ังนี้อย่างใกล้ชิด เพราะหากดีลเดนิหน้า จะเป็นการพลิกทิศทางของ Intel และส่งผลกระทบตอ่
โครงสร้างการแข่งขันของอตุสาหกรรมเซมิคอนดักเตอร์ทั่วโลก 

 

     Meta (META US) เปิดตัว Llama 4 Scout และ Maverick ระบบ AI มัลติโหมด (Multimodal AI) รุ่นล่าสุด 

- Meta เปิดตัวโมเดลภาษา LLM ใหม่ Llama 4 Scout และ Llama 4 Maverick ซึ่งเปน็โมเดลมัลติโหมด (Multimodal AI) ที่
รองรับข้อมลูทั้งขอ้ความ วิดีโอ ภาพ และเสียง พรอ้มแปลงข้อมูลขา้มรูปแบบได้ โดยบริษัทระบวุ่าเป็น “โมเดลที่ล้ำหน้าทีสุ่ด” และ 
“ดีทีสุ่ดในระดับเดียวกันสำหรับงานมลัติโหมด” 

- ทั้งสองโมเดลจะเปิดให้ใช้งานแบบโอเพ่นซอร์ส สอดคลอ้งกับแนวทางเปดิของ Meta ที่ตา่งจากคู่แขง่อย่าง OpenAI และ Google 
ที่เนน้ระบบปิดเป็นหลัก 

- Meta ยังเผยตัวอย่าง Llama 4 Behemoth โมเดล AI ที่ระบุว่า “ฉลาดที่สดุและทรงพลังทีสุ่ดเทา่ทีเ่คยสร้าง” เพือ่ใช้เปน็ครูฝึก
ให้กับโมเดลใหม่ ๆ ในอนาคต 

- ก่อนหน้านี้มีรายงานว่า Meta เลื่อนเปดิตวั Llama 4 จากเดิม เนือ่งจากประสิทธิภาพด้านเหตุผลและคณิตศาสตร์ยังไมเ่ปน็ไป
ตามเป้าหมาย อีกทั้งความสามารถในการสนทนาแบบเสยีงยังด้อยกว่าโมเดลของ OpenAI 

- Meta มีแผนทุ่มลงทุน สูงถึง $6.5 หมื่นล้านในปีนี ้เพือ่ขยายโครงสร้างพื้นฐาน AI รองรับการแข่งขนัในยุค Generative AI 
ท่ามกลางแรงกดดันจากนักลงทนุให้แสดงผลตอบแทนจากการลงทุนในเทคโนโลยีขั้นสูง 

 

 

 



 

 

     หุ้นกลุ่มโทรคมนาคม Verizon (VZ US), AT&T (T US) และ T-Mobile (TMUS US) ปรับตวัไดด้ีท่ามกลางความผันผวน 
หลังทรัมป์ส่งสัญญาณกีดกันการค้ารอบใหม ่

- ท่ามกลางแรงเทขายในตลาดหุน้สหรัฐฯ ที่ได้รับแรงกดดนัจากความกังวลเกี่ยวกับทา่ทีแข็งกร้าวด้านการค้าของประธานาธบิดี
โดนัลด์ ทรัมป ์หุ้นกลุม่โทรคมนาคมกลับสามารถรักษาการปรับตวัได้ดีกวา่ตลาดโดยรวม สะท้อนบทบาทในฐานะสินทรัพย์
ปลอดภัยทีน่ักลงทนุให้น้ำหนักมากข้ึนในช่วงที่ความไม่แน่นอนเพิ่มสูงข้ึน 

- แรงกดดนัในรอบล่าสุดเกิดขึน้หลังทรัมป์ประกาศแผนเรียกเก็บภาษีนำเข้าสนิค้าทัว่โลกในอัตราพืน้ฐาน (Baseline reciprocal 
tariff) 10% กับหลายประเทศที่ไดเ้ร่ิมจัดเกบ็เมื่อวันที่ 5 เม.ย. โดยระบุว่าประเทศทีส่หรัฐฯ มดีุลการค้าขาดดลุดว้ยอย่างมี
นัยสำคัญ อาจเผชิญภาษีในอตัราที่สูงกวา่นี้ จุดยืนดังกลา่วสร้างความกังวลในหมู่นักลงทุนว่าอาจนำไปสู่ความตึงเครียดทาง
การค้าอีกระลอก และส่งผลลบตอ่ตลาดการเงินทัว่โลก 

- อย่างไรก็ตาม หุ้นในกลุ่มโทรคมนาคม เช่น Verizon, AT&T และ T-Mobile กลบัแสดงความแข็งแกร่ง โดยสามารถจำกัดการ
ปรับตัวลงได้ดีกวา่ดัชนีหลัก และยังได้รับแรงหนุนจากสถานะทางธุรกิจที่มีเสถยีรภาพ 

- ปัจจัยสนับสนุนหลักมาจากลักษณะของรายไดท้ี่ตอ่เนือ่งจากการสมัครสมาชิกแบบรายเดอืน ซึ่งสร้างกระแสเงนิสดสมำ่เสมอ 
แม้เศรษฐกิจจะอยู่ในช่วงชะลอตัว ประกอบกับการใช้งานอินเทอร์เนต็และบริการสือ่สารที่ยังอยู่ในระดบัสูงทั่วประเทศ 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่า ในสถานการณ์ปัจจุบันที่ตลาดการเงนิเผชิญแรงกดดนัจากความไม่แนน่อนทางการค้าของสหรัฐฯ 
หุ้นกลุ่มโทรคมนาคม เช่น Verizon, AT&T และ T-Mobile นบัเปน็อกีหนึ่งตัวเลือกที่น่าสนใจสำหรับนกัลงทุนทีม่องหาหุน้ที่มี
ความผันผวนต่ำ และต้องการสรา้งรายได้สม่ำเสมอจากเงินปันผล โดยหุ้นกลุม่นีม้ีคุณสมบัติของการเป็น Defensive stocks ที่
สามารถช่วยจำกัดความเสี่ยงจากการปรับตัวลงรุนแรงของตลาดโดยรวมไดด้ี และที่ผา่นมาก็สามารถปรับตัวขึ้นมาไดอ้ยา่ง
แข็งแกร่ง สะทอ้นถึงความตอ้งการของนักลงทนุที่หันไปหาหุน้ที่มีรายได้มัน่คงในช่วงที่ตลาดมีความผันผวนสูง ด้วยเหตุผลหลัก 
ดังนี ้

1) เป็นสนิทรัพยท์ี่ให้ผลตอบแทนแบบ Defensive ในช่วงตลาดผันผวนสูง เนือ่งจากหุ้นกลุม่โทรคมนาคมมักได้รบัความสนใจ
จากนักลงทุนที่หลีกเลี่ยงความเสีย่งมากขึ้น เพราะรายได้ของธุรกิจนี้มีความเสถียรและไม่ผันผวนตามภาวะเศรษฐกิจ จุดสำคัญ
ที่ทำให้ธุรกิจโทรคมนาคมสามารถรักษารายได้ได้ดแีม้ในช่วงเศรษฐกิจอ่อนแอ คือบริการสื่อสารและอินเทอร์เนต็ได้กลายเป็น
สินค้าจำเป็นที่ผู้บริโภคยังคงใช้อย่างตอ่เนือ่ง แม้รายได้จะลดลงในภาพรวมของประเทศ 

2) Verizon และ AT&T โดดเดน่ดว้ยอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลที่สูงและมั่นคง โดยในรอบ 12 เดือนล่าสุด Verizon ให้
ผลตอบแทนอยูท่ี่ 6.29% ขณะที่ AT&T อยู่ที่ 4.15% ซึ่งสูงกว่าคา่เฉลี่ยของ S&P 500 ที่มีอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลราว 
1.5% ทำให้หุ้นกลุ่มนีม้ีความน่าสนใจในแง่การสร้างกระแสเงินสดสำหรับนักลงทนุทีเ่น้นรายได้ระหว่างทาง 

3) เป็นกลุม่ที่มีความเสี่ยงจากสงครามการค้าน้อยกว่ากลุ่มอื่น ธุรกิจโทรคมนาคมในสหรัฐฯ มลีักษณะของการสร้างรายได้
ภายในประเทศเปน็หลัก ความเสีย่งจากการพึ่งพาวตัถุดิบนำเข้าจงึต่ำกว่ากลุ่มเทคโนโลยีหรืออุตสาหกรรมการผลิต แม้จะมี
ผลกระทบบ้างจากอุปกรณ์โครงข่ายทีต่้องนำเข้า แต่ก็ยังนอ้ยเมื่อเทียบกับกลุ่มอื่น 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การเตบิโตที่จำกัด 2) การแข่งขันดา้นราคาที่สูงข้ึน 3) การเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยี  

 



 

 

     Eli Lilly (LLY US) และ Novo Nordisk (NOVOB DC, NVO US) ถูกกดดัน หลังสหรัฐฯ ไมเ่ดนิหน้าขยายสทิธิ์ Medicare 
สำหรับยาลดน้ำหนัก 

- รัฐบาลสหรัฐฯ ปฏิเสธข้อเสนอสำคัญทีอ่าจเปิดทางให้ Medicare ซึ่งเปน็ระบบประกันสุขภาพสำหรับผู้สูงอายุและผู้พิการ 
ครอบคลุมยาลดน้ำหนักกลุ่ม GLP-1 เช่น เวโกวี่ ของ Novo Nordisk และเซ็ปบาวด์ ของ Eli Lilly โดย Centers for Medicare & 
Medicaid Services (CMS) ได้ประกาศเมื่อเร็ว ๆ นี้วา่จะไม่ดำเนินการตามขอ้เสนอดังกลา่ว 

- แม ้Medicare จะครอบคลุมยากลุ่ม GLP-1 ที่ใช้รักษาโรคเบาหวาน เช่น โอเซมพิก และเมาน์จาโร่ แต่ยังไม่รวมยาที่ได้รับการ
อนุมตัอิย่างเป็นทางการเพือ่ใช้ลดน้ำหนัก เช่น เวโกวี่ และเซป็บาวด์ ซึ่งมีราคาสูงถึง $1,000 ต่อเดอืนหากไมม่ีประกันรองรับ 
ข้อเสนอของรัฐบาลไบเดนมเีป้าหมายเพื่อขยายความครอบคลุมนี ้แต่ CMS ปัดตกข้อเสนอโดยไม่ได้ให้รายละเอยีดเชิงลึก
เกี่ยวกับเหตุผล 

- นักวเิคราะห์จาก Bernstein มองว่าการตัดสินใจของ CMS ไมน่่าแปลกใจนัก โดยเฉพาะในช่วงเวลาที่รัฐบาลกลางยังอยู่
ระหว่างการเจรจาด้านภาษีนำเข้ายา และพยายามหลีกเลี่ยงการให้สิทธิประโยชน์ใหม่โดยไมแ่ลกกับขอ้ผูกพันหรือกลไกถ่วงดลุ
อื่นกลบัคืน ในมุมของผู้ผลติยา ทัง้ Eli Lilly และ Novo Nordisk ต่างแสดงความผิดหวัง โดย Lilly ระบุว่าจะเดินหนา้ทำงาน
ร่วมกับรัฐบาลทรมัป์และสภาคองเกรสเพือ่ผลักดันให้โรคอ้วนได้รับความคุ้มครองทีเ่ท่าเทยีมกัน ขณะที่ Novo กล่าวว่าประกาศ
ของ CMS มีขอบเขตจำกัด และยำ้ว่าการนยิามโรคอว้นอย่างเป็นทางการว่าเป็น "โรคเร้ือรังที่ร้ายแรง" จะเป็นก้าวสำคัญตอ่การ
พัฒนานโยบายสาธารณสุขในอนาคต 

- ในบริบทกวา้งขึ้น รัฐมนตรีสาธารณสุขสหรัฐฯ คนปัจจุบันอย่าง Robert F. Kennedy Jr. เคยแสดงจุดยืนชัดเจนว่าสหรัฐฯ 
ควรให้ความสำคัญกับการป้องกันโรคอ้วนผา่นการเปลี่ยนพฤติกรรมการบริโภค มากกว่าการพึ่งพายา สะทอ้นแนวคิดทีเ่น้น
การดูแลสุขภาพในระดับระบบ มากกว่าการแก้ปัญหาที่ปลายเหตุ 

- ขณะทีล่่าสุด Novo Nordisk เตรียมเร่งแผนการเปิดตัวยาเวโกวี่ สำหรับการลดน้ำหนักในประเทศอินเดีย จากเดมิที่วางไว้ในปี 
2026 มาเป็น “ภายในไม่กี่เดอืนขา้งหน้า” เพือ่ตอบโต้การรุกตลาดของคู่แข่งรายสำคัญ Eli Lilly ทีเ่ปดิตัวยาเมาน์จาโร่ในอนิเดีย
ไปเมือ่เดือนที่ผ่านมา โดยแหล่งข่าวภายในที่ใกล้ชิดกับแผนงานของบริษัทเปดิเผยกบั Reuters ว่า ทมีงานของ Novo ในอินเดยีได้
กดดันสำนักงานใหญ่ให้เร่งแผนเปิดตัวยา โดยระบุวา่บริษัทกำลังประเมินความพรอ้มของสต็อกยาเพื่อหลีกเลี่ยงภาวะขาดตลาด
ในช่วงเปิดตัว ซึ่งเปน็สัญญาณบ่งช้ีถึงความมุ่งมั่นของบริษัทในการรักษาความไดเ้ปรียบทางการแข่งขันในตลาดที่มีศักยภาพสูง
อย่างอินเดีย 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่า เร่ิมเห็นแรงกดดันในระยะสัน้จากภาวะตลาดทีม่ีความผนัผวนสูงอย่างตอ่เนื่องจากปัจจัยมหภาค 
โดยเฉพาะจากประเด็นความกังวลมากข้ึนตอ่สงครามการค้า ซึ่งแรงกดดันเหลา่นี้รุนแรงจนลุกลามมาถึงหุ้นกลุม่ Defensive ที่มี
บทบาทในการป้องกันความเสี่ยงของพอรต์การลงทนุ นอกจากนี้ ยังมีปัจจัยเฉพาะตวัของอุตสาหกรรมที่เข้ามากดดนัเพิ่มเตมิ
ในระยะสัน้ ไม่วา่จะเปน็ 1) ความเสีย่งจากการที่ Medicare อาจไม่ขยายความครอบคลมุไปยังยาลดน้ำหนัก 2) ความไม่แนน่อน
ด้านนโยบายควบคุมราคายา 3) แรงกดดันจากโครงสร้างภาษีระหว่างประเทศในอนาคต 4) การแข่งขันที่ทวีความรุนแรงข้ึน ดว้ย
องค์ประกอบทั้งหมดนี้ ฝา่ยกลยทุธ์ฯ จึงแนะนำให้นักลงทุนเพิ่มความระมัดระวังในการเข้าลงทนุในช่วงสั้น และรอให้ปัจจัยกดดัน
เร่ิมคลี่คลายหรือสะทอ้นในราคาหุ้นในระดับที่เหมาะสมก่อน จึงค่อยพิจารณาปรับน้ำหนักการลงทนุอีกคร้ัง 

 

 



 

 

- อย่างไรก็ตาม ในระยะยาว เรายงัมีมุมมองเชิงบวกตอ่ทั้ง Eli Lilly และ Novo Nordisk จากแนวโน้มของการเตบิโตในตลาดยา
ลดนำ้หนักและการรักษาโรคเมตาบอลิซึม เช่น โรคเบาหวานและโรคอ้วน ซึ่งยังอยู่ในช่วงเริม่ตน้ของการขยายตวัในตลาดโลก 
โดยเฉพาะตลาดเกิดใหม่ที่มอีตัราการเกิดโรคดังกล่าวเพิม่ขึ้นอย่างต่อเนือ่ง 1) ตลาดยากลุ่ม GLP-1 คาดว่าจะขยายตวัอยา่ง
ต่อเนือ่ง และมีโอกาสเตบิโตแข็งแกร่งไปอีกหลายปีขา้งหน้า จากจำนวนประชากรที่มีโรคอว้นและเบาหวานเพิ่มขึน้อย่างรวดเร็วทั่ว
โลก โดยเฉพาะในประเทศเกิดใหมท่ี่กำลังมพีฤติกรรมการบริโภคเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางที่ทำใหเ้กิดโรคอ้วนมากขึ้นอย่างชัดเจน 
2) ความสามารถของบริษัททั้งสองในการต่อยอดไปยังการรักษาโรคอื่น ๆ เช่น ภาวะหยดุหายใจขณะหลับ (Sleep Apnea) หรือ
โรคหัวใจและหลอดเลือด ซึ่งจะช่วยเพิ่มขนาดตลาดและต่อยอดการเติบโต 3) นอกจากนี้ ยังมีโอกาสจากการพัฒนายาใหม่ ๆ และ
การได้รับการอนมุัติจากหน่วยงานกำกับดแูลอย่างต่อเนือ่ง ซึ่งจะชว่ยขยายตลาดและเพิ่มรายได้ในอนาคต 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่เพิ่มขึน้ในตลาด GLP-1 2) ความไม่แนน่อนของผลการทดลองยา 3) แรงกดดนัจาก
การควบคุมราคายา 4) ความเสีย่งทางด้านภาษ ี

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

 

 

 


