
 

 

 

 

 

MARKET HIGHLIGHT 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดตลาดทรงตวัในวันพฤหัสบดี โดยดัชนี S&P500 ปรับตัวลดลงแรงในช่วง

เปิดตลาดหลังการรายงานตวัเลข PPI ที่เร่งตวัสูงมากกว่าทีต่ลาดคาด 
- สหรัฐฯ รายงานดัชนี PPI (Producer Price Index) เดือน ก.ค. อยู่ที ่+0.9% MoM สูงกวา่ที่

ตลาดคาดและเดอืนกอ่นอย่างมากที่ +0.2% และ +0.0% ตามลำดับ (หรือ +3.3% YoY vs. 
ตลาดคาด +2.5% และเดือนก่อน +2.4%) โดยเป็นการเร่งตัวมากที่สุดในรอบ 3 ปี 
- สหรัฐฯ รายงานตัวเลข Initial Jobless Claims สิน้สุดสัปดาห์ที ่ 9 ส.ค. ที่ 2.24 แสนราย 

ใกล้เคียงกับทีต่ลาดคาดและสัปดาห์ก่อนที ่2.25 แสนราย และ 2.27 แสนราย ตามลำดบั 
- เมือ่วานนี ้ (14 ส.ค.) ประธานาธิบดี Donald Trump เปิดเผยว่า การประชุมระหวา่งเขากบั

ประธานาธิบดี Vladimir Putin แห่งรัสเซีย ซึ่งจะจัดขึ้นที่รัฐอะแลสกา สหรัฐฯ มีความเป็นไปได้
ประมาณ 25% ที่จะไม่ประสบผลสำเร็จ 
- เศรษฐกิจญี่ปุ่นในไตรมาส 2 ขยายตวั 1.0% Annualized QoQ สูงกว่าที่นักวเิคราะห์

คาดการณ์ไว้ที ่0.4% และไตรมาสแรกที่ 0.6% โดยแรงหนุนจากการส่งออกสุทธทิี่เปน็บวกและ
การลงทุนทีแ่ข็งแกร่งมีสว่นสำคัญต่อการเตบิโตในไตรมาสนี้ 
- รายงานตวัเลขเศรษฐกิจสำคัญวนันี้: สหรัฐฯ และจีนจะมีรายงานตัวเลข Retail Sales และ 

Industrial Production เดือน ก.ค.  
- รายงานผลประกอบการวันนี้: Sands China, Pandora (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน Market Update) 
- ข่าวหุ้นอปัเดต: JD. Com, NetEase, UnitedHealth Group, Lenovo Group, Geely 

Automobile 
 
STOCK HIGHLIGHT 
- JD.com (9618 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ออกมาสูงกว่าที่ตลาดคาด ได้แรง

หนุนจากธุรกิจหลักอย่างเคร่ืองใช้ไฟฟ้า โดยฝ่ายกลยุทธฯ์ มอง JD .com สามารถเก็งกำไรใน
ระยะสั้นตามรอบได้ตามแรงหนุนจากผลประกอบการไตรมาส 2 ที่ออกมาดีกว่าที่นักวเิคราะห์
คาด อยา่งไรก็ดี มุมมองภาพรวมของเรายังคงเป็นกลาง เนือ่งจากแรงกดดันจากการลงทนุเชิง
รุกในธุรกิจใหม่ โดยเฉพาะ JD Food Delivery ที่แม้จะมีคำสั่งซื้อรายวันทะลุ 25 ลา้นคร้ังและมี
ผู้ค้ากว่า 1.5 ล้านรายเข้าร่วม แตย่ังเป็นธุรกิจที่ใช้ตน้ทนุสูง ทั้งค่าใช้จ่ายด้านการตลาดที่
เพิ่มขึน้กว่า +127% YoY และการขยายเครือขา่ยไรเดอร์เต็มเวลาเกิน 150,000 คน ดังนั้น มอง
ว่าหุ้น JD.com น่าสนใจสำหรับการเล่นรอบสั้นตามแรงหนุนจากผลประกอบการและโมเม
นตัมของธุรกิจค้าปลีกที่แข็งแกร่ง แตส่ำหรับการลงทนุระยะยาวยังคงรอความชัดเจนในประเด็น
การบริหารต้นทนุธุรกิจใหม่และแนวทางการแข่งขันในตลาด Food delivery ทีย่ังคงเป็นแรง
กดดันต่อความสามารถในการทำกำไรโดยรวมของบริษัท (รายละเอียดเพ่ิมเติมใน Stock Update) 
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 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 44,911.26 -0.02% 

S&P500 6,468.54 0.03% 

NASDAQ 21,710.67 -0.01% 

Europe STOXX600 553.87 0.55% 

Japan NIKKEI225 42,649.26 -1.45% 

China 
CSI300 4,173.31 -0.08% 

HSCE 9,128.93 -0.23% 

India NIFTY50 24,631.30 0.05% 

Thailand SET 1,266.67 -0.84% 

Vietnam VN30 1,793.78 2.28% 

Gold Gold Futures 3,335.20 -0.70% 

Oil WTI Oil Futures 63.96 2.09% 

USD US Dollar Index 98.25 0.42% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.28% 5 

TH Gov 10Y 1.42% -1 

 



 

   
 
 
- NetEase (9999 HK, NTES US, NETEASE80 TB) เผยไตรมาส 2 รายได้เกมยังขับเคลื่อน

กำไรโต YoY แม้จะออ่นตัวลงจากไตรมาสก่อน ผลประกอบการไตรมาส 2 ของ NetEase แสดง 
ให้เห็นถึงความแข็งแกร่งในธุรกิจหลัก   โดยฝ่ายกลยุทธฯ์ ยังคงมุมมองเชิงบวกตอ่หุ้น NetEase 
แม้ผลประกอบการไตรมาส 2 จะออกมาตำ่กว่าที่ตลาดคาดการณ์ทั้งในด้านรายไดแ้ละกำไร
สุทธิ แต่เรามองว่าการออ่นตัวของราคาหุ้นในระยะสัน้กลับเป็นโอกาสในการเข้าเก็งกำไร 
โดยเฉพาะเมือ่พิจารณาถึงความแข็งแกร่งของธุรกิจเกมซึ่งยังเปน็หัวใจหลักในการสร้างรายได้ 
แม้ตวัเลขจะชะลอลงจากไตรมาสก่อน แตเ่มือ่เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนยังคงเติบโตใน
ระดับเร่งตวัขึ้น และยังสะทอ้นถึงคุณภาพของเกมทีม่ีอยูเ่ดมิและเกมใหม่ที่เปิดตัวใน (รายละเอียด
เพ่ิมเติมใน Stock Update) 

 
PPI ของสหรฐัฯ ในเดอืน ก.ค. เรง่ตวัขึน้เมือ่เทยีบกบัเดอืนกอ่น มากทีส่ดุในรอบ 3 ป ีสะทอ้น
ตน้ทนุการนำเขา้ทีส่งูขึน้จากผลกระทบนโยบายภาษขีอง TRUMP  

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

MARKET UPDATE 

- ตลาดหุน้สหรัฐฯ ปิดตลาดทรงตัวในวันพฤหัสบดี (DJIA -0.02%, S&P500 +0.03%, Nasdaq -0.01%) โดยดัชนี S&P500 
ปรับตวัลดลงแรงในช่วงเปดิตลาดหลังการรายงานตวัเลข PPI ทีเ่ร่งตัวสูงมากกว่าที่ตลาดคาด อย่างไรก็ตาม ดัชนี S&P500 
สามารถปรับตวัเพิม่ขึ้นในชว่งที่เหลือและปิดบวกไดเ้ล็กน้อย ทั้งนี ้หุ้นในกลุ่ม Financials +0.55%, Health Care +0.50 และ 
Consumer Discretionary +0.45% สามารถปรับตวัขึน้โดดเด่น  

- สหรัฐฯ รายงานดัชนี PPI (Producer Price Index) เดอืน ก.ค. อยู่ที่ +0.9% MoM สูงกว่าที่ตลาดคาดและเดือนก่อนอยา่ง
มากที่ +0.2% และ +0.0% ตามลำดับ (หรือ +3.3% YoY vs. ตลาดคาด +2.5% และเดอืนกอ่น +2.4%) โดยเป็นการเร่งตัว
มากทีสุ่ดในรอบ 3 ปี สะทอ้นต้นทนุการนำเข้าทีสู่งข้ึนจากผลกระทบของนโยบายภาษีศุลกากรของประธานาธิบด ีTrump ที่
ส่งผลให้ตน้ทุนผูป้ระกอบการเพิม่มากข้ึน โดยต้นทุนบริการ (Final Demand Services) เพิม่ขึ้น +1.1% MoM (สูงสดุตั้งแต่
เดือนมี.ค. 2022) นำโดยภาคค้าส่งและค้าปลีก (+2.0%) ขณะทีต่้นทุนสนิค้า (Final Demand Goods) เพิม่ขึ้น +0.7% ขณะที่
หากไม่นับรวมหมวดอาหารและพลังงาน ตน้ทุนสนิค้าจะเพิม่ขึ้น +0.4% โดย นักวเิคราะห์จาก Nationwide ช้ีว่าผลกระทบจาก
ภาษียังอยู่ในช่วงเริ่มส่งผ่าน และคาดว่าเงินเฟ้อจะขยับขึ้นตอ่ในคร่ึงหลังปี 2025 ทั้งนี้ หากอิงจาก Bloomberg consensus 
พบว่า นักวเิคราะห์คาดว่าเงินเฟอ้ฝั่งผู้บริโภค (CPI) จะเร่งตัวขึ้นมาอยูท่ี่ระดับ 3.0% และ 3.1% YoY ใน 3Q25-4Q25F 
ตามลำดบั จากในช่วงสองไตรมาสแรกของปีนีท้ี่เพิ่มขึ้น 2.7% และ 2.5% ตามลำดับ  

- โดยหลังการประกาศตัวเลขเงินเฟ้อดังกลา่วส่งผลให้ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (DXY) แข็งค่าขึ้นราว +0.4% รวมถึงนักลงทุนลด
น้ำหนักการปรับลดอัตราดอกเบีย้ในการประชุม Fed ที่จะถึงในเดอืน ก.ย. ลงเล็กนอ้ย (อิงจาก FedWatch Tool ซึ่งปัจจุบัน
ตลาดให้น้ำหนักการปรับลดอตัราดอกเบี้ยที่ 92.1%) 

- นอกจากนี้ สหรัฐฯ ได้รายงานตวัเลข Initial Jobless Claims สิ้นสุดสปัดาหท์ี ่9 ส.ค. ที่ 2.24 แสนราย ใกล้เคียงกับที่ตลาด
คาดและสัปดาห์ก่อนที่ 2.25 แสนราย และ 2.27 แสนราย ตามลำดบั 

- เมื่อวานนี้ (14 ส.ค.) ประธานาธบิดี Donald Trump เปิดเผยวา่ การประชุมระหว่างเขากับประธานาธิบดี Vladimir Putin แห่ง
รัสเซีย ซึ่งจะจัดขึ้นที่รัฐอะแลสกา สหรัฐฯ มีความเป็นไปไดป้ระมาณ 25% ที่จะไม่ประสบผลสำเร็จ ทั้งนี้ การประชุมดังกลา่วเป็น
การหารือแบบตวัตอ่ตวัระหว่างประธานาธิบดีทั้งสองท่าน ซึ่งจะเร่ิมขึ้นในวนันี้ (15 ส.ค.) เวลา 11.30 น. ตามเวลาท้องถ่ิน หรือ
เวลา 02.30 น. ของวันเสาร์ที่ 16 ส.ค. ตามเวลาในไทย 

- เศรษฐกิจญี่ปุ่นในไตรมาส 2 ขยายตวั 1.0% Annualized QoQ สูงกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ที่ 0.4% และไตรมาสแรกที่ 
0.6% โดยแรงหนุนจากการส่งออกสุทธิทีเ่ป็นบวกและการลงทนุทีแ่ข็งแกร่งมีส่วนสำคัญต่อการเตบิโตในไตรมาสนี้ ขณะที่
ผลกระทบจากมาตรการภาษนีำเข้าของสหรัฐฯ ยังส่งผลจำกดั ทางด้านตลาดการเงินยังคงคาดว่า BoJ จะคงอัตราดอกเบีย้
นโยบายที่ระดบั 0.50% ในการประชุมคร้ังหน้าเดือน ก.ย. 

- ดัชนี Hang Seng Index (HSI) -0.37%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) -0.23% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) -0.97% โดยดัชนี HSI ปรับตวัลดลงเล็กนอ้ยทา่มกลางแรงขายทำกำไรหลังปรับตัวขึน้แรงในวันก่อนหน้า โดย
สาเหตุสว่นหนึ่งจากการเฝา้จับตาดูรายงานตัวเลขเศรษฐกิจรายเดือนของจีนที่จะประกาศวันพรุ่งนี ้(อาทิ Retail Sales, 
Industrial Production, Home Prices) ทั้งนี้ ดัชนี HSI ถูกกดดันหลักจากหุ้นในกลุม่ Utilities -0.69%, Consumer 
Discretionary -0.60% และ Energy -0.59% 

 



 

 

- รายงานตัวเลขเศรษฐกิจสำคัญวันนี้: สหรัฐฯ Retail Sales (ตลาดคาดเท่ากับเดอืนกอ่นที่ +0.6% MoM) และ Industrial 
Production (ตลาดคาด +0.0% MoM vs. เดือนก่อน +0.3%) เดอืน ก.ค., จีน Retail Sales (ตลาดคาด +4.6% YoY vs. 
เดือนก่อน +4.8%) และ Industrial Production (ตลาดคาด +6.0% YoY vs. เดอืนกอ่น 6.8%) เดอืน ก.ค. 

- รายงานผลประกอบการวนันี้: Sands China (ตลาดคาดรายได ้+2.3% YoY, EPS -11.6%), Pandora (ตลาดคาดรายได้ 
+5.9%, EPS +2.5%) 

 

  



 

 

STOCK UPDATE 

   JD .com (9618 HK) รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ออกมาสงูกวา่ทีต่ลาดคาด ไดแ้รงหนนุจากธรุกิจหลกัอยา่ง
เครือ่งใชไ้ฟฟา้ และ Logistics 

- รายได้รวมอยู่ที่ 3.56 แสนล้านหยวน +22.4% YoY (ดีกว่าคาด 6.3%) ขณะที่ EPS อยู่ที ่4.97 หยวน -46.9% YoY (สูงกวา่
คาด 31.4%) โดยได้รับแรงหนุนจากการเตบิโตของธุรกิจ E-Commerce และ Logistics ที่แข็งแกร่ง 

- รายได้จากธุรกิจ Retail ซึ่งเน้นขายเคร่ืองใช้ไฟฟ้าเปน็หลัก อยู่ที่ 3.10 แสนล้านหยวน +20.6% YoY (สูงกว่าคาด 4.7%)  

- รายได้จากธุรกิจ Logistics ซึ่งเน้นขายเคร่ืองใช้ไฟฟ้าเป็นหลัก อยู่ที่ 3.10 หมื่นล้านหยวน +20.6% YoY (สูงกว่าคาด 4.0%)  

- รายได้จากธุรกิจใหม่ อาทิ ธุรกจิส่งอาหารและอสังหาริมทรัพย์ มรีายได้อยู่ที่ 1.38 หมื่นลา้นหยวน +198.8% YoY (สูงกว่า
คาด 135.4%) 

- บริษัทมีค่าใช้จ่ายในการขายและการตลาดเพิม่ขึ้นอยา่งมีนัยสำคญั เนือ่งจากบริษัทได้เข้าไปแข่งขันในตลาดส่งอาหารในช่วงไตร
มาส 2 และให้สว่นลดแกลู่กค้าค่อนข้างสูง โดยค่าใช้จ่ายในการขายและการตลาดอยู่ที่ 2.70 หมื่นลา้นหยวน +127.6% YoY (สูง
กว่าคาด 41.7%) 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มอง JD .com สามารถเก็งกำไรในระยะสั้นไดต้ามแรงหนุนจากผลประกอบการไตรมาส 2 ทีอ่อกมาดีกวา่ที่
นักวิเคราะห์คาด โดยเฉพาะธุรกิจหลักอย่าง JD Retail ที่สร้างรายได้เตบิโตถึง +20.6% YoY จากแคมเปญ JD 618 Grand 
Promotion และการผลักดนัสนิค้าหลากหลายรูปแบบ ตั้งแตบ่รรจุภัณฑ์พิเศษ ไปจนถึงโปรแกรม Accelerated Upgrade 
Program สำหรับสินค้า 3C และ Emerging categories เช่น AI glasses และหุ่นยนตอ์ัจฉริยะ รวมถึงการขยายสาขา JD MALL 
ที่ช่วยเสริมประสบการณ์ช้อปปิ้งแบบ Omnichannel ทำให้ JD Retail ไม่เพียงเติบโตแรง แต่ยังสามารถรักษาความสามารถใน
การทำกำไรได้ดี โดย Operating Margin ขยบัขึ้นเป็น 4.5% ซึ่งถือว่าสูงทีสุ่ดเมือ่เทียบกบัไตรมาสทีม่ีโปรโมช่ันในอดตี แสดงถึง
ความแข็งแกร่งของการบริหารต้นทุนและการจัดการแคมเปญการตลาด 

- อย่างไรก็ดี มมุมองภาพรวมของเรายังคงเป็นกลาง เนื่องจากแรงกดดันจากการลงทุนเชิงรุกในธุรกิจใหม่ โดยเฉพาะ JD Food 
Delivery ที่แม้จะมีคำสั่งซือ้รายวนัทะล ุ25 ล้านคร้ังและมีผู้ค้ากวา่ 1.5 ล้านรายเขา้ร่วม แตย่ังเป็นธุรกิจที่ใช้ต้นทนุสูง ทั้งค่าใช้จ่าย
ด้านการตลาดทีเ่พิ่มขึน้กว่า +127% YoY และการขยายเครือขา่ยไรเดอร์เต็มเวลาเกิน 150,000 คน ส่งผลให้ผลประกอบการ
รวมของ JD .com มีกำไรปรับตัวลดลง ขณะเดียวกนั แม้หน่วยงานรัฐบาลจีนได้เรียกผู้ให้บริการรายใหญ่มาหารือเพือ่หาทาง
ควบคุมการแข่งขันดา้นราคาที่รุนแรงให้มีความสมเหตุสมผลมากขึน้ แตท่ิศทางเชิงนโยบายยังไม่ชัดเจน 

- ดังนัน้ ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่าหุน้ JD .com นา่สนใจสำหรับการเลน่รอบสั้นตามแรงหนุนจากผลประกอบการและโมเมนตมัของ
ธุรกิจค้าปลีกที่แข็งแกร่ง แตส่ำหรับการลงทุนระยะยาวยังคงรอความชัดเจนในประเดน็การบริหารตน้ทุนธุรกิจใหม่และแนว
ทางการแข่งขันในตลาด Food delivery ที่ยังคงเปน็แรงกดดันตอ่ความสามารถในการทำกำไรโดยรวมของบริษัท 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ตน้ทุนและค่าใช้จ่ายดา้นการตลาดทีเ่พิ่มสูงจากการขยายธุรกิจใหม่ 2) ความไมแ่น่นอนด้าน
นโยบายและการกำกับดแูลการแขง่ขันในธุรกิจส่งอาหาร 3) การพึ่งพาการเติบโตจากแคมเปญโปรโมช่ันใหญ่ (เช่น JD 618) ทำ
ให้ผลประกอบการมีความผนัผวนตามฤดูกาล 4) การแข่งขันที่รุนแรงในตลาด E-Commerce จีน 5) ความไม่แนน่อนดา้น
เศรษฐกิจจีนโดยรวม ซึ่งอาจกระทบกำลังซื้อของผู้บริโภคและความถี่ในการใช้จ่าย 



 

 

   NetEase (9999 HK, NTES US, NETEASE80 TB) เผยไตรมาส 2 รายไดเ้กมยงัขบัเคลือ่นกำไรโต YoY แมจ้ะออ่นตวัลง
จากไตรมาสกอ่น 

- ผลประกอบการไตรมาส 2 ของ NetEase แสดงให้เห็นถึงความแขง็แกร่งในธุรกิจหลัก แม้ภาพรวมรายได้จะปรับลดลงจากไตร
มาสกอ่นหนา้ โดยบริษัทมีรายไดร้วม 2.79 หมื่นล้านหยวน เพิม่ขึน้ 9.4% YoY แต่ลดลงจากระดบั 2.88 หมื่นล้านหยวนในไตร
มาสแรก (น้อยกว่านักวิเคราะห์คาด 1.8%) ธุรกิจเกมและบริการที่เก่ียวข้องยังคงเปน็หัวใจสำคัญ สร้างรายได้ 2.28 หมื่นล้าน
หยวน เตบิโต 13.7% YoY แตล่ดลง QoQ (น้อยกว่าคาด 2.4%) โดยได้แรงหนุนจากเกมใหม ่Where Winds Meet และ Marvel 
Rivals รวมถึงเกมที่ยังทำรายได้แข็งแกร่งอย่าง Identity V และเกมลิขสิทธิบ์างสว่น แม้เกมที่พฒันาเองและลิขสทิธิ์บางรายการจะ
ชะลอตัวลงเมือ่เทียบกบัไตรมาสกอ่นหนา้ 

- ธุรกิจอื่นมีภาพที่ผสมผสาน Youdao ทำรายได้ 1.4 พันล้านหยวน เพิ่มขึน้ทั้งจากไตรมาสกอ่นและปีก่อน โดยมาจากการ
เติบโตของบริการการตลาดออนไลน์และบริการการเรียนรู้ ขณะที่ธุรกิจ NetEase Cloud Music มีรายได้ 2.0 พันล้านหยวน 
ทรงตัวเมื่อเทยีบ YoY และขยบัขึ้นจาก QoQ แม้รายได้กลุ่ม Social Entertainment จะยังถูกกดดนั สว่นธุรกิจนวัตกรรมและอื่น 
ๆ มีรายได้ 1.7 พันลา้นหยวน ลดลง 17.8% YoY แต่ดีขึ้นจากไตรมาสกอ่นจากการฟืน้ตวัของ Yanxuan 

- ในแง่โครงสร้างตน้ทุน บริษัทมีตน้ทุนรวม 9.8 พันลา้นหยวน ลดลงจากไตรมาสก่อน ส่งผลให้กำไรขั้นต้นอยู่ที ่1.81 หมื่นล้าน
หยวน เพิ่มขึน้ 12.5% YoY แม้จะต่ำกว่าไตรมาสก่อนเล็กนอ้ย แตอ่ัตรากำไรข้ันตน้ยังคงแข็งแกร่งเมือ่เทียบกบัการเติบโตของ
รายได้ ดา้นค่าใช้จ่ายดำเนินงานอยู่ที่ 9.0 พนัล้านหยวน ใกลเ้คียงปีก่อน แตสู่งข้ึนจากไตรมาสกอ่นเพราะการใช้จ่ายด้าน
การตลาดเกมเพิม่ขึ้น ขณะที่กำไรสุทธิอยู่ที่ 9.5 พันล้านหยวน เพิม่ขึ้นจากปีก่อนแตล่ดลง QoQ (น้อยก่าคาด 0.8%) 

- นอกจากตัวเลขการเงินแล้ว NetEase ยังโดดเด่นด้านผลงานเกมในไตรมาสนี้ โดย FragPunk, Dunk City Dynasty และ 
MARVEL Mystic Mayhem สามารถทะยานขึ้นสู่ชาร์ตดาวน์โหลดในสหรัฐฯ และตลาดหลักทันที สะท้อนถึงศักยภาพของบริษัท
ในการเจาะตลาดโลก ขณะที่แฟรนไชส์เดมิอย่าง Sword of Justice, Once Human, Identity V, Naraka: Bladepoint และ 
Eggy Party ยังคงแข็งแรงและสามารถรักษาอันดบัสูงในชารต์จีนไดอ้ย่างต่อเนือ่ง อีกหนึ่งปัจจัยบวกคือการกลับมาของเกม 
Blizzard ในจีน ทั้ง Hearthstone ที่ขึ้นอันดบั 5 บน iOS และ World of Warcraft ที่มแีผนเปิด Server พิเศษฉลองครบรอบ 20 
ปีในจีนปลายปนีี้ ซึ่งได้รับความสนใจจากชุมชนผู้เลน่อย่างมาก 

- สำหรับอนาคต NetEase วาง Pipeline เกมใหม่ทีน่่าติดตาม ทั้ง Sea of Remnants และ Blood Message รวมถึงแผนขยาย 
Sword of Justice และ Where Winds Meet ไปสูต่ลาดโลก การต่อยอดทั้งจากแฟรนไชส์ที่มอียูแ่ละการสร้าง IP ใหม่ ถือเป็น
การวางรากฐานให้รายได้ในอนาคตไม่พึ่งพาเกมเดิมเพียงอย่างเดยีว 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมุมมองเชิงบวกต่อหุน้ NetEase แม้ผลประกอบการไตรมาส 2 จะออกมาตำ่กว่าทีต่ลาดคาดการณ์ทั้ง
ในด้านรายได้และกำไรสทุธิ แต่เรามองว่าการออ่นตัวของราคาหุ้นในระยะสัน้กลับเป็นโอกาสในการเขา้เก็งกำไร โดยเฉพาะเมือ่
พิจารณาถึงความแข็งแกร่งของธุรกิจเกมซึ่งยังเปน็หัวใจหลักในการสร้างรายได้ แม้ตวัเลขจะชะลอลงจากไตรมาสกอ่น แตเ่มือ่
เทียบกับช่วงเดียวกนัของปีก่อนยงัคงเติบโตในระดับเร่งตัวขึน้ และยงัสะท้อนถึงคุณภาพของเกมที่มอียู่เดมิและเกมใหมท่ี่เปิดตวัใน
ตลาด ซึ่งหลายเกมสามารถไต่ขึ้นชาร์ตทั้งในจีนและต่างประเทศได้อย่างโดดเด่น ขณะเดียวกนั อตัรากำไรขั้นต้นยังคงทำได้ดี
ต่อเนือ่ง แสดงถึงความสามารถในการบริหารจัดการต้นทุนและการสร้างรายได้จากคอนเทนตเ์กมทีแ่ข็งแกร่ง 

 

 



 

 

- ในภาพรวม NetEase มีความโดดเด่นเมือ่เปรียบเทียบกบัหุ้นเทคโนโลยีจีนรายอื่น เนือ่งจากได้รับผลกระทบจากความเสี่ยง
ด้านภาษแีละประเดน็การค้าระหวา่งประเทศในระดบัจำกัด อีกทั้งยังไม่ได้เผชิญแรงกดดันจากการแข่งขันในธุรกิจใหม่ ๆ ทีม่ีความ
รุนแรงอย่างกลุม่ Instant delivery จึงทำให้บริษัทถูกมองว่าเป็นทางเลือกที่น่าสนใจสำหรับนักลงทุนที่ตอ้งการกระจายการ
ลงทุนไปยังกลุ่ม Big tech ของจีน โดยเลอืกในธุรกิจที่มีโครงสร้างรายได้มั่นคงและมีกำไรข้ันตน้สูง หุ้น NetEase จึงยังคงเป็นอีก
หนึ่งตัวเลอืกที่นา่สนใจทั้งในเชิงการเก็งกำไรระยะสั้นจากราคาที่ออ่นตัว และในมมุมองเชิงโครงสร้างจากศักยภาพการเติบโตของ
ธุรกิจเกมที่เปน็จุดแข็งในระยะยาว 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรงในตลาดเกม 2) การควบคุมจากรัฐบาลจีน 3) ความไม่แน่นอนในตลาด
ต่างประเทศ 4) ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 

 

   UnitedHealth Group (UNH US) +10.69% ในชว่ง After Hours หลงั Berkshire Hathaway เขา้ลงทนุ  

- UnitedHealth บริษัทประกันสุขภาพรายใหญ่ของสหรัฐฯ ทีเ่ผชิญกับแรงกดดันมหาศาลตลอดปนีี้ กลับมามีข่าวเชิงบวกเมื่อ 
Berkshire Hathaway ของ Warren Buffett เปิดเผยวา่ได้เขา้ถือหุน้ใหม่จำนวนกว่า 5 ล้านหุ้น การเปิดเผยดังกล่าวอยู่ใน
เอกสารที่ยืน่ตอ่คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรพัย์สหรัฐฯ (SEC) ส่งผลให้ราคาหุ้น UnitedHealth พุ่งข้ึนใน
การซื้อขายนอกเวลาทันท ี

- การเข้ามาของ Berkshire เกิดขึ้นในช่วงที่ UnitedHealth กำลังเผชิญปัญหาหนัก ทั้งค่าใช้จ่ายด้านการรักษาพยาบาลที่พุ่ง
สูงข้ึน การถูกสอบสวนโดยกระทรวงยุติธรรมสหรัฐฯ เกี่ยวกบัการเรียกเก็บค่ารักษา เหตุการณ์ไซเบอร์แอทแท็ก รวมถึงความ
สะเทือนใจจากการเสยีชีวิตของอดีตผู้บริหาร Brian Thompson เมื่อปลายปีที่ผ่านมา นอกจากนี้ ผลประกอบการไตรมาส 2 ยัง
ออกมาตำ่กว่าคาดและมีการปรับลดเป้าหมายทั้งปี ส่งผลให้ตั้งแตต่น้ปีหุ้นร่วงลงไปแล้วราว 46% 

- การที่ Berkshire ตดัสินใจเข้าซือ้ในจังหวะนี้ จึงถูกมองว่าเป็นตราประทับรับรองจาก Buffett ที่ช่วยฟื้นความเช่ือมั่นของนัก
ลงทุนในระยะสัน้ แม้จะยังไม่ชัดเจนว่าการตดัสินใจดังกล่าวมาจาก Buffett โดยตรง หรือจากทีมผู้จัดการกองทุน Todd Combs, 
Ted Weschler หรือ Greg Abel ผู้ที่จะก้าวขึ้นเปน็ซอีีโอในต้นปี 2026 ก็ตาม 

- Buffett เคยวิจารณ์ระบบสาธารณสุขของสหรัฐฯ ว่ามีตน้ทุนสูงราวกับเปน็พยาธิที่ถ่วงการเตบิโตทางเศรษฐกิจ และเคย
ร่วมมอืกับ Jamie Dimon (JPMorgan Chase) และ Jeff Bezos (Amazon) ตั้งบริษัท Haven เพื่อหาทางปรับปรุงระบบการ
ดูแลสุขภาพสำหรับพนักงาน แตส่ดุท้ายโครงการดังกล่าวตอ้งปิดตวัลงในปี 2021 

- สำหรับการเคลือ่นไหวในพอร์ตโดยรวม Berkshire มีการขายหุ้นมากกวา่ซือ้ถึง $3 พันลา้น ในไตรมาส 2 ซึ่งนบัเปน็ไตรมาสที่ 
11 ติดตอ่กันทีบ่ริษัทเป็นผู้ขายสทุธิ โดยมีการลดสัดส่วนในหุ้นใหญ่อยา่ง Apple และ Bank of America พรอ้มทั้งเพิ่มการ
ลงทุนในผู้ผลติเหล็ก Nucor ผูพ้ฒันาอสังหาริมทรัพย์ DR Horton และ Lennar ผู้ให้บริการโฆษณา Lamar Advertising และ
ผู้ผลิตอุปกรณ์ความปลอดภยั Allegion ขณะเดียวกนัก็เพิม่น้ำหนกัใน Chevron, Constellation Brands และ Domino’s 
Pizza 

 

 



 

 

- อย่างไรก็ตาม สิ่งทีท่ำให้ตลาดจับตามากทีสุ่ดคอืการเข้ามาถอืหุ้นใน UnitedHealth ซึ่งสะทอ้นวา่ Berkshire มองเห็นโอกาส
ในบริษัทที่กำลังเผชิญมรสุม และแม้ความเสีย่งด้านค่าใช้จ่าย การสอบสวนของภาครัฐ และผลประกอบการที่กดดนัยังคงอยู่ แต่
การเคลื่อนไหวคร้ังนี้อาจบ่งช้ีว่าตลาดกำลังประเมินต่ำไปถึงศักยภาพในระยะยาวของ UnitedHealth 

 

   Lenovo Group (992 HK) -5.99% แม้รายงานกำไรสุทธิไตรมาสแรก (สิ้นสุดเดือน มิ.ย.) กลับมาเติบโต โดยมีกำไรสทุธิ
เพิ่มขึน้กว่าเท่าตัวแตะ $505 ล้าน (สูงกว่าทีต่ลาดคาด 43.2%) จากกำไรคร้ังเดียว (Non-cash gain) จากการประเมนิมูลค่า
วอร์แรนต์และดอกเบี้ยบนหุ้นกู้แปลงสภาพ อยา่งไรก็ดี หากตดัรายการพิเศษ กำไรสุทธิหลังปรับฐานยังเติบโต +22% YoY หลัง
ไตรมาสก่อนหน้ามีกำไรลดลงคร้ังแรกในรอบกว่าหนึ่งปีจากความตึงเครียดทางการค้าสหรัฐ–จีน ดา้นรายได้รวมเพิ่มขึ้น 
+22% YoY สู่ระดับสูงสุดใหม่ $1.88 หมื่นล้าน หนุนโดยธุรกิจ Intelligent Devices (PC, สมาร์ทโฟน, แทบ็เล็ต) ที่เติบโต 
+18% YoY ซึ่งเป็นความเร็วสูงสดุในรอบ 15 ไตรมาส จากการเจาะตลาด PC ที่รองรับ AI ไดม้ากข้ึน ยอดส่งมอบ PC ไตรมาส
นี้เพิม่ขึ้น +15% YoY สู่ 17 ล้านเคร่ือง ครองส่วนแบ่งตลาดโลกเกอืบ 25% (IDC) ขณะที่ยอดทั่วโลกเติบโตเพียง 6.5% โดย
ตลาดสหรัฐเร่ิมชะลอจากความกงัวลภาษีนำเข้า 

 

   Geely Automobile (175 HK) -1.81% หลังรายงานกำไรสุทธิคร่ึงปีแรก 2025 ลดลง -14% YoY เหลอื 9.29 พันลา้น
หยวน ($1.29 พันล้าน) แม้รายไดเ้พิ่มขึน้ +27% YoY สู่ 1.5028 แสนลา้นหยวน จากยอดขายรถ 1.41 ล้านคัน (+47% YoY) 
โดยบริษัทยกระดบัเป้าหมายยอดขายทั้งปีจาก 2.71 ล้านคัน เปน็ 3 ล้านคัน แต่กำไรสุทธิถูกกดดนัจากค่าใช้จ่ายภาษีที่สูงข้ึน
ตามกำไรกอ่นหักภาษีทีเ่พิม่ขึ้น ทา่มกลางการแข่งขันรุนแรงในตลาดจีนและมาตรการภาครัฐที่จำกัดการโปรโมทเทคโนโลยีขบัขี่
อัตโนมตัิ พร้อมเตือนให้หยุดสงครามราคาในอุตสาหกรรมยานยนต์ 

 

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


