
 

 

 

 

 

MARKET HIGHLIGHT 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดลบในวันอังคาร ท่ามกลางความกังวลเกี่ยวกับนโยบายภาษีของสหรัฐฯ 

หลังล่าสดุประธานาธิบด ี Trump ได้ให้สมัภาษณ์ถึงการเริ่มเก็บภาษีนำเขา้ยา รวมถึงการ
รายงานตวัเลข ISM ภาคบริการที่ออกมาออ่นแอกว่าตลาดคาด  
- ประธานาธิบดี Trump ให้สัมภาษณ์ว่า สหรัฐฯ เตรียมเร่ิมเก็บภาษีนำเข้ายาจากต่างประเทศ 

โดยจะเร่ิมจาก “อัตราเล็กน้อย” กอ่นปรับขึน้เปน็ 150% ภายใน 18 เดือน และอาจแตะ 250% ใน
ระยะถัดไป เพื่อผลักดนัให้การผลติยากลับมาอยู่ในประเทศ 
- รัฐบาลอินเดียกำลังเร่งหาทางรับมือผลกระทบทางเศรษฐกิจจากคำขู่ของประธานาธิบดี 

Trump ที่จะขึ้นภาษีนำเข้าสินค้าจากอินเดีย “มากกว่า 25% ภายใน 24 ช่ัวโมง” 
- นอกจากนี ้ Trump เผยว่าได้จำกัดรายช่ือผู้ทีอ่าจถูกเสนอช่ือเปน็ประธาน Fed คนใหม่เหลือ

เพียง 4 คน โดยแม้ไมเ่ปิดเผยรายช่ือทั้งหมด แต่ระบุวา่ Kevin Warsh และ Kevin Hassett ตา่ง
ก็เป็นผู้มีคุณสมบัตเิหมาะสมสำหรับตำแหน่งนี้ 
- สหรัฐฯ รายงานดัชนี ISM Services เดือน ก.ค. ที่ 50.1 จุด ชะลอตวัลงอย่างชัดเจนโดยต่ำกว่า

ที่ตลาดคาด (51.5 จุด) และเดอืนก่อน (50.8 จุด) ด้านจีนรายงานตวัเลขเศรษฐกิจจีนอยา่ง PMI 
Services เดือน ก.ค. ออกมาสูงกว่าตลาดคาด อยู่ที่ระดบั 52.6 จุด เทียบกับตลาดคาดที่ 50.4 
จุด และดีกว่าเดอืนกอ่นที ่50.6 จุด 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสำคัญวนันี้: ยูโรโซน Retail Sales เดือน มิ.ย. สหรัฐฯ MBA 

Mortgage Applications สัปดาห์สิ้นสดุ 1 ส.ค.  
- ติดตามรายงานผลประกอบการสำคัญวนันี ้ อาทิ McDonald’s, Disney, Uber, Shopify, 

Airbnb (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน Market Update) 
- ข่าวหุ้นอปัเดต: Palantir, MercadoLibre, Pfizer, Meituan, หุ้นกลุ่ม Macau Gaming 
 
STOCK HIGHLIGHT 
- Palantir Technologies (PLTR US) ประกาศคาดการณ์รายไดป้ี 2025 ไว้ในช่วง $4.14–

$4.15 พันล้าน เพิ่มขึน้จากคาดการณ์ก่อนหนา้ทีอ่ยู่ระหว่าง $3.89–$3.90 พันล้าน และสูง
กว่านักวเิคราะห์คาดไวท้ี่ $3.90 พันลา้น ซึ่งสะท้อนภาพรวมทีส่ดใสขึ้นอย่างมนีัยสำคัญ โดย
ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่ธุรกิจจากศักยภาพและแนวโน้มการเติบโตที่ยังคง
แข็งแกร่ง อย่างไรก็ตาม ราคาหุน้ที่ปรับตัวขึ้นอยา่งตอ่เนื่อง และทำ All-time-high ส่งผลให้ 
Valuation ซื้อขายอยู่ในระดบัสูงเมื่อเทียบกับบริษัทในกลุม่เดียวกนั โดยมี Forward P/E อยู่ที ่
226.7 เท่า และ EV/EBITDA ที่ 506.6 เท่า สูงกว่าค่าเฉลี่ยของกลุม่ Software ที่ 37.1 เทา่ และ 
34.1 เท่าตามลำดบั ซึ่งสะทอ้นถึงความคาดหวังทีสู่งอย่างมากของตลาดต่อการเตบิโตใน
อนาคต  ฝา่ยกลยุทธ์ฯ จึงแนะนำเพียงเก็งกำไรระยะสั้น (แนวรับ 161/150 แนวต้าน 180/199 
จุดตัดขาดทุน 147) โดยให้น้ำหนกักับความแข็งแกร่งของพืน้ฐานและกระแส AI ที่ยังคงสนับสนนุ
ทิศทางธุรกิจ แต่ให้ระมัดระวังกับระดับราคาในปัจจุบันและความไม่แน่นอนจากปัจจัยเชิงนโยบาย
ที่อาจเป็นแรงกดดันต่อราคาหุน้(รายละเอียดเพ่ิมเติมใน Stock Update) 
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6 สิงหาคม 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 44,111.7 -0.14% 

S&P500 6,229.20 -0.49% 

NASDAQ 20,916.5 -0.65% 

Europe STOXX600 541.41 0.15% 

Japan NIKKEI225 40,514 -0.28% 

China 
CSI300 4,103.45 0.80% 

HSCE 8,951.07 0.65% 

India NIFTY50 24,740.00 -0.18% 

Thailand SET 1,246.96 1.43% 

Vietnam VN30 1,689.6 2.18% 

Gold Gold Futures 3,380.69 0.21% 

Oil WTI Oil Futures 64.7 -1.6% 

USD US Dollar Index 98.76 +0.03% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.208% +1 

TH Gov 10Y 1.465% -1 

 



 

   
 
 
- MercadoLibre (MELI US) เปดิผลประกอบการไตรมาส 2 ทีส่ะท้อนให้เห็นถึงการเติบโตของ

รายได้และยอดขายที่นา่ประทับใจ แต่กำไรสุทธิกลบัไมเ่ป็นไปตามทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ หลัง
บริษัทตัดสินใจรุกกลยทุธ์ส่งฟรีในตลาดหลักอยา่งบราซลิ ซึ่งส่งผลกระทบต่ออัตรากำไรข้ันตน้
ในระยะสัน้ ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น MercadoLibre และแนะนำเก็งกำไร 
(แนวรับ 2165/1866 แนวต้าน 2627/2812 จุดตัดขาดทนุ 1780) โดยให้น้ำหนักกบัภาพการ
เติบโตในระยะยาวที่ยังแข็งแกร่ง แม้ระยะสัน้จะมีแรงกดดนัจากอตัรากำไรที่ลดลง จากการดำเนิน
กลยุทธ์เชิงรุก เช่น การขยายบริการจัดส่งฟรีในตลาดหลักอย่างบราซิล เพือ่ตอบสนองต่อการ
แข่งขันในอตุสาหกรรมอีคอมเมิร์ซที่รุนแรงข้ึน โดยเรามองว่าการดำเนนิกลยทุธ์ดังกล่าวสะท้อน
ถึงความสามารถในการปรบัตัวเพื่อรักษาสว่นแบ่งตลาด และจะช่วยหนุนรายได้ในระยะยาว 
โดยเฉพาะเมือ่พิจารณาจากจุดแขง็ของโครงสร้าง Ecosystem ที่บริษัทเช่ือมโยงบริการ 
Marketplace, ระบบชำระเงิน, โลจิสติกส์, สนิเช่ือ และโฆษณาเข้าไว้ด้วยกนัอย่างครบวงจร ซึ่ง
ถือเปน็ข้อได้เปรียบสำคัญเหนอืคู่แข่งรายอื่น (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน Stock Update) 

 
ดชัน ีISM SERVICES เดอืน ก.ค. ของสหรฐัฯ ออ่นแอกวา่ตลาดคาดและเดอืนกอ่น สะทอ้น
ภาพเศรษฐกจิภาคบรกิารทีช่ะลอลงจากผลกระทบของความไมแ่นน่อนดา้นภาษกีารคา้ 

 
Source: Advisory Perspectives, ASPS Global Strategy 



 

 

MARKET UPDATE 

- ตลาดหุน้สหรัฐฯ ปิดลบในวันองัคาร (DJIA -0.14%, S&P500 -0.49%, Nasdaq -0.65%) ท่ามกลางความกังวลเกีย่วกับ
นโยบายภาษีของสหรัฐฯ หลังล่าสุดประธานาธิบด ีTrump ได้ให้สมัภาษณ์ถึงการเร่ิมเก็บภาษนีำเขา้ยา รวมถึงการรายงาน
ตัวเลข ISM ภาคบริการทีอ่อกมาอ่อนแอกว่าตลาดคาด ทั้งนี้ ดัชนี S&P500 ได้รับแรงกดดันหลักจากหุ้นในกลุ่ม Utilities -
1.05%, Information Technology -0.91% และ Communication Services -0.88% 

- ประธานาธิบดี Trump ให้สมัภาษณ์กับ CNBC เมือ่วนัอังคารวา่ สหรัฐฯ เตรียมเร่ิมเกบ็ภาษีนำเข้ายาจากต่างประเทศ โดยจะ
เร่ิมจาก “อัตราเล็กนอ้ย” กอ่นปรับขึ้นเปน็ 150% ภายใน 18 เดอืน และอาจแตะ 250% ในระยะถัดไป เพื่อผลักดนัให้การผลิตยา
กลับมาอยู่ในประเทศ โดย Trump ระบุว่า “เราตอ้งการให้ยาถูกผลติในประเทศของเราเอง” นอกจากนี้ Trump ยังระบุด้วยว่า 
เตรียมประกาศภาษีนำเข้าสำหรับชิปและเซมิคอนดักเตอร์ใน “สัปดาห์หน้า” แม้ยังไมม่ีรายละเอียดเพิ่มเติม โดยรัฐบาลกำลังอยู่
ระหว่างการสอบสวนดา้นความมัน่คงแห่งชาติในภาคเภสัชกรรม ซึง่อาจนำไปสู่การขึ้นภาษอียา่งเปน็ทางการ 

- รัฐบาลอนิเดียกำลังเร่งหาทางรับมือผลกระทบทางเศรษฐกิจจากคำขู่ของประธานาธบิดี Trump ทีจ่ะขึ้นภาษีนำเข้าสินค้าจาก
อินเดีย “มากกว่า 25% ภายใน 24 ช่ัวโมง” โดยให้เหตุผลว่าอินเดียตั้งกำแพงภาษีการค้าสูงเกินไปและยังคงซื้อพลังงานจาก
รัสเซียอยา่งตอ่เนื่อง ท่ามกลางแรงกดดันให้ประเทศต่างๆ หยุดสนบัสนนุเศรษฐกิจรัสเซีย ทั้งนี้ รัฐบาลภายใต้นายกรัฐมนตรี 
Narendra Modi อยู่ระหว่างประเมินผลกระทบทางเศรษฐกิจและเตรียมมาตรการช่วยเหลือผูส้่งออกในกลุ่มสินค้าที่มีความเสี่ยง
สูง เช่น อัญมณี สิ่งทอ และเคร่ืองหนัง โดยอาจเร่งใช้มาตรการสนบัสนุนการส่งออกวงเงนิ 2.25 หมื่นล้านรูปี ($256 ล้าน) ที่เคย
ตั้งไว้ในงบประมาณเดอืนกุมภาพนัธ์ รวมถึงพิจารณาเพิม่วงเงินหากสถานการณ์รุนแรงข้ึน 

- นอกจากนี้ ประธานาธิบดี Trump เปิดเผยวา่ เขาไดล้ดจำนวนรายช่ือผู้ทีอ่าจได้รับการเสนอช่ือให้เป็นประธานธนาคารกลาง
สหรัฐฯ คนใหม่ เหลอืเพยีง 4 คน แม้ไม่ไดเ้ปิดเผยรายชื่อบุคคลทั้ง 4 ที่อาจเป็นวา่ที่ประธาน Fed แตเ่ขากล่าวว่า Kevin Warsh 
อดตีผู้ว่าการ Fed และ Kevin Hassett ที่ปรึกษาเศรษฐกิจประจำทำเนยีบขาว ตา่งก็มีคุณสมบตัิเหมาะสมสำหรับตำแหน่ง
ดังกล่าว 

- สหรัฐฯ รายงานดัชนี ISM Services เดือน ก.ค. ที่ 50.1 จุด ชะลอตวัลงอย่างชัดเจนโดยต่ำกวา่ทีต่ลาดคาด (51.5 จุด) และ
เดือนก่อน (50.8 จุด) ขณะที่ดัชนกีารจ้างงานภาคบริการลดลงเหลือ 46.4 จุด (เดอืนกอ่นที่ 47.2 จุด) หดตัวเป็นคร้ังที่ 4 ในรอบ 
5 เดือน ซึ่งถือเปน็หนึ่งในระดบัตำ่สุดนบัตั้งแต่ยุคโควิด สะทอ้นภาพรวมเศรษฐกิจภาคบริการที่มแีนวโน้มชะลอลง โดยได้รับ
ผลกระทบจากความไมแ่น่นอนจากภาษีและนโยบายการค้าทำให้หลายธุรกิจชะลอการวางแผนซือ้สินค้าในปีงบประมาณใหม่ 
ขณะที่ภาคเกษตรและกอ่สร้างเผชิญต้นทุนเพิ่มขึน้และความลังเลจากลูกค้าในการลงทนุโครงการใหม่ ๆ 

- ทั้งนี้ ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ทีอ่อกมาอ่อนแอ ทำใหน้ักลงทนุสะท้อนผา่น Fed Watch Tool ยังคาดหวังกว่า 90% ที ่Fed จะ
ปรับลดอัตราดอกเบีย้ลง 0.25% สู่ระดับ 4.00-4.25% ในการประชุมคร้ังหน้า 

- ดัชนี Hang Seng (HSI) +0.68%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +0.65% และ Hang Seng TECH (HSTECH) 
+0.73% หลังจีนรายงานตัวเลขเศรษฐกิจ PMI ภาคบริการเดอืน ก.ค. ออกมาดีกว่าคาดและดีขึ้นตอ่เนื่องจากเดือนที่ผา่นมา 
ขณะที่นักลงทุนจับตาการเจรจาการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ โดยคาดหวังว่าทั้งสองฝ่ายจะเหน็พ้องให้ขยายเส้นตายการเรียก
เก็บภาษีศุลกากรในอตัราสูงได้กอ่นวนัที่ 12 ส.ค. ทั้งนี้ รายงานตวัเลขเศรษฐกิจจีนอยา่ง PMI Services เดือน ก.ค. ออกมาสูง
กว่าตลาดคาด อยู่ที่ระดบั 52.6 จุด เทียบกับตลาดคาดที่ 50.4 จุด และดีกว่าเดอืนกอ่นที่ 50.6 จุด 

 



 

 

- คณะกรรมการที่ปรึกษาของกระทรวงแรงงานญี่ปุน่มีมติปรับขึน้ค่าแรงข้ันต่ำรายชัว่โมงเฉลี่ยทั่วประเทศเพิม่ขึ้นอีก 63 เยน 
หรือคิดเป็น 6% ทำให้ค่าแรงข้ันตำ่เฉลี่ยแตะระดับสูงสดุเปน็ประวตักิารณ์ที่ 1,118 เยนตอ่ช่ัวโมง (ประมาณ $7.6) ซึ่งจะเร่ิมมีผล
บังคับใช้ภายในปีงบประมาณ 2025 ที่สิ้นสดุในเดอืนมนีาคม 2026 โดยคาดวา่ทุกจังหวัดในญีปุ่่นจะมีค่าแรงขั้นตำ่เกิน 1,000 
เยน แม้วา่การปรับขึ้นคร้ังนี้จะรวดเร็วทีสุ่ดนับตั้งแตม่ีการเก็บขอ้มลูในปี 2002 แต่ยังไม่ถึงเป้าหมายเฉลี่ยต่อปทีี่รัฐบาลตั้งไว้ที่ 
7.3% ซึ่งเป็นอตัราที่จำเปน็ในการผลักดันค่าแรงข้ันต่ำเฉลีย่ทั่วประเทศให้ถึง 1,500 เยนตอ่ช่ัวโมงภายในปี 2030 โดยการประชุม
เพื่อพิจารณาคร้ังนี้เปน็ไปอย่างยดืเยือ้ เนือ่งจากมีความเห็นแตกตา่งกันระหว่างฝ่ายแรงงานที่ตอ้งการให้ขึ้นค่าจ้างเพือ่รับมอืกับ
เงินเฟอ้ และฝา่ยนายจ้างที่กังวลวา่บริษัทขนาดกลางและขนาดเล็กอาจไมส่ามารถปรับขึ้นได้ในระดับเดียวกับบริษัทใหญ่ ด้าน
นายกรัฐมนตรีญี่ปุน่ Shigeru Ishiba แสดงการสนับสนุนมตดิังกล่าว โดยกลา่ววา่การเติบโตของค่าจ้างถือเปน็หัวใจหลักของ
กลยุทธ์เศรษฐกิจ และมัน่ใจว่าเป้าหมายค่าแรงขั้นต่ำที ่1,500 เยนเป็นสิ่งทีส่ามารถบรรลุได้ ทั้งนี้ ในปัจจุบันค่าแรงข้ันตำ่เฉลี่ยทั่ว
ประเทศอยู่ที่ 1,055 เยน โดยโตเกยีวเปน็จังหวัดทีม่ีอตัราสูงที่สุด และจังหวัดอากิตะอยู่ในระดับต่ำสดุ ซึ่งยังมีชอ่งว่างระหว่าง
จังหวัดมากถึงประมาณ 200 เยน 

- รายงานตัวเลขเศรษฐกิจสำคัญวันนี้: ยูโรโซน Retail Sales เดอืน มิ.ย. (ตลาดคาด +2.6% YoY vs. เดอืนก่อน +1.8%),
สหรัฐฯ MBA Mortgage Applications สัปดาห์สิน้สุด 1 ส.ค. (สัปดาห์ก่อน -3.8% WoW) ทั้งนี้ เช้านี้ญี่ปุน่เผยตัวเลข Labor 
Cash Earnings เดอืน มิ.ย. ออกมาตำ่กว่าที่ตลาดคาด (+2.5% YoY vs. ตลาดคาด +3.1% และเดือนกอ่น +1.4%) 

- ตดิตามรายงานผลประกอบการสำคัญวันนี้ อาทิ McDonald’s (ตลาดคาดรายได้ +5.77% YoY, EPS +3.24%), Disney 
(คาดรายได้ +2.25%, EPS +4.91%), Uber (คาดรายได ้+16.61%, EPS +34.17%), Shopify (คาดรายได ้+24.54%, EPS 
+11.14%), Airbnb (คาดรายได้ +10.24%, EPS +8.5%) 

 

  



 

 

STOCK UPDATE 

   Palantir Technologies (PLTR US) ปรบัเพิม่คาดการณร์ายไดอ้กีครัง้ รบัดมีานด ์AI–Defense โตแรงทัง้ภาครฐัและ
เอกชน 

- Palantir บริษัทซอฟต์แวร์ด้านวเิคราะห์ข้อมลูและความมั่นคง ยกระดับเปา้หมายรายได้ประจำปีขึน้เป็นคร้ังที่สองในปีนี้ หลัง
แนวโนม้ความตอ้งการโซลูชันทีเ่ช่ือมโยงกับเทคโนโลยีปญัญาประดษิฐ์ (AI) ยังคงเพิ่มขึ้นจากทั้งหน่วยงานภาครัฐและภาคธุรกิจ 
โดยเฉพาะในสหรัฐฯ 

- แรงหนุนสำคัญสว่นหนึ่งมาจากนโยบายของประธานาธิบดี Donald Trump ที่ให้ความสำคัญกับดา้นความมั่นคงของชาติ และ
การที่กระทรวงกลาโหมสหรัฐฯ เร่ิมเปลี่ยนแนวทางจัดซือ้ซอฟต์แวร์มาใช้บริการจากผู้ให้บริการเชิงพาณิชย์และสตาร์ทอัปมาก
ขึ้น โดยล่าสุดกองทัพบกสหรัฐฯ เพิ่งเปิดเผยวา่อาจใช้บริการของ Palantir มูลค่าสูงถึง $1 หมื่นล้าน ในระยะเวลา 10 ปีข้างหนา้ 

- Palantir ประกาศคาดการณ์รายได้ปี 2025 ไว้ในช่วง $4.14–$4.15 พันล้าน เพิม่ขึ้นจากคาดการณ์ก่อนหนา้ทีอ่ยู่ระหว่าง 
$3.89–$3.90 พันล้าน และสูงกวา่นักวิเคราะห์คาดไว้ที่ $3.90 พันล้าน ซึ่งสะท้อนภาพรวมทีส่ดใสขึน้อยา่งมีนยัสำคัญ 

- ในไตรมาส 2 Palantir มีรายไดจ้ากภาครัฐในสหรัฐฯ เพิ่มขึน้ถึง 53% YoY แตะ $426 ล้าน คิดเปน็สัดส่วนกว่า 42% ของ
รายได้รวมที่ประมาณ $1 พันล้าน ซึ่งสูงกวา่คาดการณ์ของนักวเิคราะห์ ขณะที่ยอดขายฝั่งลูกค้าเอกชนในสหรัฐฯ ก็เติบโต
ต่อเนือ่ง โดยบริษัทคาดว่าจะทำรายได้เกนิ $1.3 พันล้านในปนีี้ เพิม่ขึ้นจากเปา้หมายเดมิที่ $1.18 พันลา้น และยังให้แนวโนม้
รายได้ไตรมาสปัจจุบนัสูงกวา่ที่นกัวิเคราะห์ประเมนิ  

- อย่างไรก็ตาม บริษัทเตอืนว่าค่าใช้จ่ายในไตรมาส 3 จะเพิ่มขึน้ตามฤดูกาล โดยเฉพาะในส่วนของการจ้างงาน ซึ่ง CFO David 
Glazer ระบุว่า เปน็ช่วงที่ Palantir ทุ่มเทมากขึ้นเพื่อดึงดูดบุคลากรด้าน AI ที่กำลังเป็นที่ตอ้งการสูงทั่วทั้งอุตสาหกรรม 

- CEO Alex Karp ยำ้ว่า Palantir ยังคงทำได้ดีในการหาคนเก่งเขา้มาร่วมทีม โดยให้ความสำคัญกับตัวตนและทัศนคติของ
บุคคล มากกวา่การศึกษาหรือพืน้หลังในอดีต พร้อมระบุวา่เมือ่คุณเข้ามาทำงานกับ Palantir แลว้ ทุกคนก็จะกลายเป็น 
Palantirian โดยไมม่ีใครสนใจวา่คุณมาจากที่ไหน 

- Gil Luria นักวิเคราะห์จาก D.A. Davidson กล่าวว่า Palantir กำลังเตบิโตจากทั้งฝั่งภาครัฐและเอกชน โดยเฉพาะการที่บริษัท
สามารถก้าวขึ้นมาเป็นผู้รับเหมาหลักในโครงการขนาดใหญ่ของรัฐบาล ถือเป็นพัฒนาการสำคัญที่ตอกย้ำความสามารถของ
แพลตฟอร์ม 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่ธุรกิจจากศักยภาพและแนวโน้มการเติบโตที่ยังคงแข็งแกร่ง โดยบริษัทเปน็ผู้นำด้าน
ซอฟต์แวร์วิเคราะห์ข้อมูลและแพลตฟอร์ม AI เชิงลึกที่ตอบโจทย์ทั้งภาครัฐและเอกชน โดยเฉพาะในช่วงที่องค์กรทั่วโลกกำลังเร่ง
ลงทุนในเทคโนโลยเีพือ่เพิม่ประสทิธิภาพในการดำเนินงาน 

- อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้นทีป่รับตวัขึ้นอย่างตอ่เนื่อง และทำ All-time-high ส่งผลให้ Valuation ซือ้ขายอยู่ในระดบัสูงเมื่อเทยีบ
กับบริษัทในกลุ่มเดียวกนั โดยมี Forward P/E อยูท่ี่ 226.7 เท่า และ EV/EBITDA ที ่506.6 เท่า สูงกวา่ค่าเฉลี่ยของกลุ่ม 
Software ที่ 37.1 เท่า และ 34.1 เท่าตามลำดบั ซึ่งสะทอ้นถึงความคาดหวังที่สูงอย่างมากของตลาดต่อการเตบิโตในอนาคต 

 



 

 

- ฝ่ายกลยุทธฯ์ จึงแนะนำเพียงเกง็กำไรระยะสั้น โดยให้น้ำหนักกับความแข็งแกร่งของพื้นฐานและกระแส AI ทีย่ังคงสนับสนนุ
ทิศทางธุรกิจ แต่ให้ระมัดระวังกับระดับราคาในปัจจุบันและความไม่แน่นอนจากปัจจัยเชิงนโยบายทีอ่าจเป็นแรงกดดนัตอ่ราคาหุ้น 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ความผันผวนด้านนโยบายภาครัฐ 2) ความเสี่ยงดา้น Valuation ที่สูงเกินพื้นฐาน 3) การแข่งขันใน
ตลาด AI และ LLMs ที่ทวีความรุนแรง 4) ข้อจำกัดดา้นการเติบโตในตลาดต่างประเทศ 

 

   MercadoLibre (MELI US) เผยกำไรไตรมาส 2 พลาดเปา้ หลงัรกุกลยทุธส์ง่ฟรใีนบราซลิ แมย้อดขายรวมยงัเตบิโต
แขง็แกรง่ 

- MercadoLibre บริษัทอีคอมเมร์ิซรายใหญ่ที่สดุในละตนิอเมริกาตามมูลค่าตลาด เปิดผลประกอบการไตรมาส 2 ที่สะทอ้นให้
เห็นถึงการเติบโตของรายไดแ้ละยอดขายที่นา่ประทบัใจ แต่กำไรสุทธิกลับไมเ่ป็นไปตามที่นักวิเคราะหค์าดการณ์ หลังบริษัท
ตัดสนิใจรุกกลยุทธส์่งฟรีในตลาดหลักอยา่งบราซลิ ซึ่งส่งผลกระทบตอ่อัตรากำไรข้ันตน้ในระยะสัน้ 

- รายได้รวมของบริษัทในช่วงเดือนเมษายนถึงมิถนุายนแตะ $6.8 พันลา้น เพิ่มขึน้ 34% YoY (ดีกวา่นักวิเคราะห์คาด 3.1%) 
ขณะที่ยอดขายบนแพลตฟอร์มทีว่ัดจากมลูค่าสนิค้ารวม (GMV) เติบโตถึง 37% YoY เมือ่ไม่นบัรวมผลกระทบของอัตรา
แลกเปลี่ยน ขับเคลือ่นโดยสองตลาดหลักอย่างบราซิลและเม็กซิโก ซึง่ยังคงเป็นแรงขับเคลือ่นสำคัญของธุรกิจ 

- ในดา้นธุรกิจฟินเทคซึ่งเป็นอีกหนึ่งเสาหลักของบริษัท Mercado Pago ยังคงเดินหน้าขยายพอร์ตสินเช่ืออย่างแข็งแกร่ง โดยมี
ยอดสินเช่ือคงค้างเพิม่ขึ้นถึง 91% แตะ $9.3 พันล้าน ขณะทีอ่ตัราหนี้เสียในช่วง 15–90 วันลดลงสูร่ะดับ 6.7% ซึ่งเปน็ระดับต่ำ
ที่สุดนับตั้งแตเ่ร่ิมรายงานข้อมูลดงักล่าวเมื่อ 7 ปีก่อน 

- กำไรจากการดำเนนิงาน (EBIT) ไตรมาสนีอ้ยู่ที ่$825 ล้าน เพิ่มขึน้ 14% YoY แตะระดบัสูงสุดเป็นประวัติการณ์ แตย่ังไม่ถึงเป้า
ที่นักวเิคราะห์คาดไว้ที ่$879 ล้าน โดย EBIT Margin ลดลงจาก 14.3% ในปีก่อน เหลอื 12.2% ปัจจัยหลักมาจากต้นทุนการ
ขนส่งทีเ่พิ่มขึน้และการเติบโตของธุรกิจแบบขายตรง (1P) ซึ่งมีต้นทนุสูงกว่าการเป็นแพลตฟอร์มกลาง 

- ด้านกำไรสทุธิอยูท่ี่ $523 ล้าน ลดลงเล็กนอ้ยจากปีก่อนหน้า และต่ำกวา่คาดการณ์ของนักวเิคราะห์ที่ $622 ล้าน สะท้อนแรง
กดดันจากการขยายบริการจัดสง่ฟรีในบราซลิ โดยในเดือนพฤษภาคมและมิถุนายนที่ผ่านมา บริษัทได้ปรับลดทั้งเกณฑ์ข้ันตำ่ใน
การรับสิทธิ์ส่งฟรีและค่าจัดส่งสำหรับผู้ค้า เพือ่รับมอืกับการแข่งขันที่รุนแรงในตลาดอีคอมเมิร์ซของประเทศ รวมถึงได้รับ
ผลกระทบจากปัจจัยภายนอกเพิม่เตมิ ทั้งอัตราภาษีทีสู่งข้ึนและผลขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยน โดยเฉพาะจากค่าเงินเปโซของ
อาร์เจนตินา 

- Martin de los Santos ประธานเจ้าหนา้ที่ฝ่ายการเงินของ MercadoLibre ยอมรับว่าการลงทุนเชิงรุกในระบบโลจิสติกส์มีผล
ต่อ Margin แตย่ืนยนัวา่บริษัทไมต่้องการพลาดโอกาสการเติบโตในช่วงเวลานี ้โดยเฉพาะในตลาดหลักที่ยังมีศักยภาพในการ
ขยายตวัสูง พร้อมเสริมว่าบริษัทยังมั่นใจในแนวโนม้การทำกำไรในระยะยาว แม้จะมแีรงกดดันในช่วงสั้น 

- ด้าน Rubén Couto นักวิเคราะห์จาก Santander มองวา่ตัวเลขกำไรที่พลาดเปา้อาจสร้างแรงกดดันตอ่ราคาหุ้นในระยะสัน้ 
แต่ไม่คาดว่าจะนำไปสู่การปรับประมาณการกำไรในวงกว้าง พร้อมระบุว่ายังเช่ือมัน่ในทิศทางระยะยาวของบริษัท 

 

 



 

 

- ในส่วนของกลยทุธ์ส่งฟรีในประเทศอื่น Ariel Szarfsztejn หัวหน้าฝ่ายธุรกิจอีคอมเมิร์ซของ MercadoLibre ซึ่งเตรียมขึน้
ดำรงตำแหน่ง CEO ในปีหน้า กลา่วว่า บริษัทยังอยู่ระหว่างการประเมินว่าจะขยายไปยังตลาดใดเพิ่มเติม โดยจะเลอืกใช้ให้เหมาะ
กับบริบทของแต่ละประเทศ 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น MercadoLibre และแนะนำเก็งกำไร โดยให้น้ำหนักกับภาพการเติบโตในระยะ
ยาวทีย่ังแข็งแกร่ง แม้ระยะสั้นจะมีแรงกดดันจากอตัรากำไรทีล่ดลง จากการดำเนินกลยุทธ์เชิงรุก เชน่ การขยายบริการจัดส่งฟรี
ในตลาดหลักอยา่งบราซลิ เพื่อตอบสนองตอ่การแข่งขันในอุตสาหกรรมอีคอมเมิร์ซที่รุนแรงข้ึน โดยเรามองวา่การดำเนนิกล
ยุทธ์ดังกล่าวสะท้อนถึงความสามารถในการปรับตัวเพื่อรักษาส่วนแบ่งตลาด และจะช่วยหนนุรายได้ในระยะยาว โดยเฉพาะเมือ่
พิจารณาจากจุดแข็งของโครงสรา้ง Ecosystem ที่บริษัทเช่ือมโยงบริการ Marketplace, ระบบชำระเงิน, โลจสิติกส์, สินเช่ือ และ
โฆษณาเขา้ไว้ดว้ยกันอย่างครบวงจร ซึ่งถือเป็นขอ้ไดเ้ปรียบสำคัญเหนือคู่แข่งรายอืน่ 

- ในส่วนของธุรกิจ Fintech เป็นเสาหลักอีกด้านหนึ่งของบริษัทที่ยงัมีการเตบิโตอย่างต่อเนือ่ง โดยพอร์ตสินเช่ือของ Mercado 
Pago ขยายตัวในอตัราเร่ง แต่มอีตัราหนี้เสียที่อยู่ในระดับต่ำ แสดงถึงคุณภาพสินเช่ือที่แข็งแกร่งและมีประสิทธิภาพในการบริหาร
ความเสี่ยง อีกทั้งบริษัทมีศักยภาพในการ Cross-sell บริการทางการเงินให้แก่ฐานลูกค้าขนาดใหญ่ ซึ่งจะช่วยลดตน้ทนุในการ
ขยายตลาดและสร้างการเติบโตอย่างยั่งยืนในระยะยาว 

- แม้ผลประกอบการไตรมาสล่าสดุจะพลาดเปา้ในดา้นกำไร จากผลกระทบของต้นทุนโลจิสติกส์ทีเ่พิม่ขึ้นและผลขาดทนุจาก
อัตราแลกเปลี่ยน โดยเฉพาะจากค่าเงินเปโซในอาร์เจนตินา แต่ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ประเมนิว่าแรงกดดันดังกล่าวยังอยู่ในวงจำกัด และ
บริษัทมีแนวทางรับมอืที่ชัดเจน นอกจากนี้ รายได้สว่นใหญ่มาจากประเทศในอเมริกาใต้ที่ไม่ได้รับผลกระทบโดยตรงจากนโยบาย
ภาษีการค้าของสหรัฐฯ  

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ความผันผวนของค่าเงินในภูมิภาค 2) ความเสี่ยงดา้นคุณภาพพอร์ตสนิเช่ือ 3) การแข่งขันจากผู้
เล่นรายใหมอ่ย่าง Shopee และ Amazon 4) ความไม่แนน่อนด้านเศรษฐกิจ-การเมืองในประเทศหลกั เช่น บราซิลและ
อาร์เจนตินา 

 

   Pfizer (PFE US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ดกีวา่ตลาดคาด พรอ้มปรบัเพิม่คาดการณก์ำไรป ี2025 

- บริษัทรายงานผลประกอบการไตรมาส 2 มีรายได้รวมอยู่ที ่$1.46 หมื่นล้าน +10.3% YoY (สูงกวา่คาด 8.5%) ขณะที่ EPS 
อยู่ที่ $0.78 +30.0% YoY (สูงกว่าคาด 34.3%) 

- สำหรับแนวโน้มป ี2025 บริษัทปรับเพิม่คาดการณ์ EPS ทั้งปีจากเดิมที่ $2.8–$3.0 ขึ้นเป็น $2.9–$3.1 และยังคงเป้าหมาย
รายได้ทั้งปีที่ระดับ $6.1–$6.4 หมื่นลา้น 

- อย่างไรก็ตาม การปรับประมาณการนี้รวมถึงค่าใช้จ่ายพเิศษคร้ังเดียว $1.35 พันล้าน ทีเ่กี่ยวขอ้งกับข้อตกลงการออก
ใบอนญุาตกับ 3SBio บริษัทจีน เพื่อพฒันายารักษามะเร็งนอกประเทศจีน ซึ่งจะรับรู้ในไตรมาส 3  

- บริษัทระบวุ่า แนวโน้มทางการเงนิปีนี้ได้รวมผลกระทบจากภาษทีีป่ระกาศใช้แล้วกับประเทศจีน แคนาดา และเม็กซิโก รวมถึง
ความเสี่ยงจากนโยบายลดราคายาของประธานาธิบดี Donald Trump ภายใต้นโยบาย “Most Favored Nation” ที่จะอิงราคา
ยากับตา่งประเทศ 



 

 

- ด้าน CEO Albert Bourla กล่าวว่า “บริษัทกำลังพูดคุยกบัฝ่ายบริหารของ Trump อยา่งสร้างสรรค์มาก เพื่อหาวิธีลดราคา
ยาในสหรัฐฯ โดยยังตอ้งการรักษาความสามารถในการแข่งขันของอุตสาหกรรมยาเมือ่เทียบกบัจีน” 

- นอกจากนี้ Pfizer ได้ประกาศขยายมาตรการลดตน้ทนุในเดือนเมษายน โดยตั้งเป้าจะลดค่าใช้จ่าย รวม $7.7 พันล้านภายในปี 
2027 ผ่านโครงการลดต้นทุนสองชุด เพื่อรับมอืกับการชะลอตวัของรายได้จากผลิตภัณฑ์โควดิและราคาหุ้นที่ลดลงอย่างมาก
ในช่วงไม่กี่ปีที่ผ่านมา 

 

   Meituan (3690 HK) -0.08% ขณะที่ Citi ปรับลดราคาเป้าหมายลงสู่ระดับ HKD188 (จากเดมิ HKD192) แต่ยังคงให้
คำแนะนำซือ้ หลังการแข่งขันที่รุนแรงข้ึนในอุตสาหกรรมภายในประเทศช่วงที่ผ่านมา แม้จะมีคำเตอืนจากหน่วยงานด้าน
กฎระเบียบ และคู่แข่งเร่ิมลดการใช้โปรโมชั่นลงเล็กนอ้ย ซึ่งไตรมาส 3 อาจเปน็ช่วงที่การแข่งขันในธุรกิจ Food delivery ถึง
จุดสูงสุดแล้ว อย่างไรก็ตาม นักวเิคราะห์ยังมีมุมมองที่ระมดัระวังเนือ่งจากเทศกาลช้อปปิ้งในไตรมาส 4 บริษัทต่างๆ อาจเร่งทำ
โปรโมชั่นและลดราคาสินค้าเพือ่เร่งยอด Instashopping อีกคร้ัง ซึง่อาจฉุดแนวโนม้กำไรในอนาคต 

 

   Melco Resorts (200 HK) +6.01%, MGM China (2282 HK) +3.63% และ Sands China (1928 HK) +2.60% โดย
รายได้จากเกมมาเก๊า GGR เกนิความคาดหมายติดตอ่กันสองเดอืน ส่งผลให้ Morgan Stanley ปรับเพิ่มประมาณการอตัรา
การเติบโตของ GGR ในปี 2025 จากเดิม +5% YoY เปน็ +10% เนื่องจากรายได ้GGR ของเดือนมถิุนายนและกรกฎาคม 
เติบโต +19% YoY ซึ่งสูงกว่าความคาดหมาย อีกทั้งได้แรงหนนุจากการเดินทางเขา้มาของนักท่องเที่ยวจีนแผ่นดินใหญม่ากข้ึน 
+25% YoY ในช่วงไตรมาส 2 ที่ผา่นมา โดยนักวิเคราะห์ให้นำ้หนัก Overweight สำหรับ Melco Resorts, MGM China และ 
Sands China  

 

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


