
 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ผันผวนและปิดลบเมื่อวันอังคารที่ผ่านมา (DJIA -0.38%, S&P500 -0.17% 

และ Nasdaq -0.05%) จากความไม่แน่นอนของนโยบายการปรับขึ้นภาษีนำเข้าสินค้าของ
สหรัฐฯ ขณะที่ประเดน็ดังกล่าวได้กดดันตอ่ราคาน้ำมันดิบให้ปรับตัวลง หลัง OPEC ได้มีการ
หั่นคาดการณ์ความตอ้งการใช้นำ้มันทั่วโลกในปี 2025 ลง 1.5 แสนบาร์เรลตอ่วนั สู่ระดบั 1.3 
ล้านบาร์เรลตอ่วัน (vs. เดิมคาด 1.45 ล้านบาร์เรลตอ่วัน) สอดคลอ้งกับมมุมองของสำนักงาน
พลังงานระหว่างประเทศ (IEA) ที่ประเมนิว่าความต้องการใช้นำ้มนัทั่วโลกในปีนี้จะขยายตัวใน
อัตราที่ช้าทีสุ่ดในรอบ 5 ป ี
- เมือ่วันศุกร์ (11 เม.ย.) ทางสหรัฐฯ ได้มีการประกาศยกเว้นภาษีสำหรับสมาร์ทโฟน 

คอมพิวเตอร์ และสินค้าอิเล็กทรอนิกส์บางรายการที่นำเขา้จากจีน อย่างไรก็ดี Trump ได้แสดง
ความเหน็ในภายหลังว่าการยกเวน้ภาษีเหลา่นี้จะเป็นเพียงช่ัวคราวเท่านัน้ ซึ่งสอดรับกบัที ่
Trump ได้ขู่ไว้ก่อนหนา้นีส้ำหรับการปรับขึ้นภาษีศุลกากรในรายกลุ่มสนิค้าทีส่หรัฐฯ มองว่า
ถูกเอาเปรียบจากประเทศคู่ค้า (อ่านรายละเอยีดเพิ่มเตมิใน Stock Highlight หน้า 4 และ
รายงาน Weekly Strategy ฉบบัวันที่ 14 เม.ย.) 
- นอกจากนี ้ มีรายงานวา่รัฐบาลจีนได้สั่งให้สายการบินต่างๆ ในประเทศ งดรับมอบเคร่ืองบิน 

Boeing ล็อตใหม่ เพื่อโต้ตอบสหรัฐฯ ในประเดน็เรียกเก็บภาษนีำเขา้จากจีนในอตัราสูงที่ 145% 
ส่งผลให้ราคาหุ้น Boeing ร่วงลงกว่า 2.4% วานนี ้
- ทางด้านราคาหุ้นในกลุ่มยานยนต์ อาทิ Ford (-2.7%) และ GM (-1.3%) ปรับตัวลงเช่นเดยีวกัน

หลังนักวิเคราะห์ Barclays ไดป้รับลดคำแนะนำการลงทนุในหุ้นกลุ่มรถยนต์ของสหรัฐฯ  แม้มี
รายงานวา่ Trump อาจกำลังพิจารณาผ่อนผันให้แกบ่ริษัทรถยนต์บางรายที่กำลังปรับเปลี่ยน
ซัพพลายเชนเพื่อรับมือกบัตน้ทุนนำเขา้ที่สูงข้ึนจากนโยบายภาษีศุลกากร ขณะที่นักวเิคราะห์
จาก Barclays ได้ประเมินว่าเศรษฐกิจยูโรโซนอาจเขา้สู่ภาวะถดถอยได้ในช่วงคร่ึงหลังของปี 
2568 จากความขัดแย้งในเร่ืองสงครามการค้า ทั้งนี้ ตลาดคาดวา่ ECB จะมีมติปรับลดอตัรา
ดอกเบี้ยนโยบายลง 0.25% ในผลการประชุมวันพรุ่งนี้ (17 เม.ย.) 
- อย่างไรก็ดี ราคาหุ้นในกลุ่มธนาคารปรับตัวขึน้จากรายงานผลประกอบการออกมาแข็งแกร่ง 

โดยราคาหุ้น Bank of America +3.6% (รายได้และกำไรดีกว่าตลาดคาด 2.2% และ 10.4% 
ตามลำดบั) และ Citigroup +1.8% (รายได้และกำไรดีกว่าตลาดคาด 1.5% และ 6.5% 
ตามลำดบั) 
- LVMH รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกของปี 2025 ต่ำกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ โดย

รายได้รวมอยู่ที ่2.03 หมื่นล้านยโูร สะทอ้นการลดลงของยอดขายแบบ Organic ที ่-3% YoY 
เทียบกับทีต่ลาดคาดว่าจะเติบโต +1.1% สะท้อนความกังวลของนกัลงทุนต่อแนวโน้มรายได้ใน
อุตสาหกรรมสนิค้าหรู ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตวั และแรงกดดันจากนโยบาย
การค้ารอบใหม่ของรัฐบาล Trump 
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16 เมษายน 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 40,368.96 -0.38% 

S&P500 5,396.63 -0.17% 

NASDAQ 16,823.17 -0.05% 

Europe STOXX600 508.06 1.63% 

Japan NIKKEI225 34,267.54 0.84% 

China 
CSI300 3,761.24 0.06% 

HSCE 7,982.88 0.21% 

India NIFTY50 23,328.55 2.19% 

Thailand SET 1,128.66 - 

Vietnam VN30 1,310.76 -1.14% 

Gold Gold Futures 3,218.70 0.43% 

Oil WTI Oil Futures 61.33 -0.33% 

USD US Dollar Index 100.22 0.58% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.33% -4 

TH Gov 10Y 1.97% - 

 



 

 
 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ประเมนิว่าผลประกอบการไตรมาส 1/2025 ของ LVMH สะทอ้นสัญญาณการ

ชะลอตัวที่ชัดเจนและกวา้งกว่าทีต่ลาดคาดการณ์ โดยเฉพาะในกลุม่ธุรกิจหลักอย่าง Fashion 
& Leather Goods ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนกำไรเกิน 75% ของทั้งกลุ่ม แต่กลับหดตัว -5% YoY และ
มีแนวโน้มติดลบต่อเนือ่งเปน็ไตรมาสที่ 4 ติดตอ่กัน (หาก Organic Sales Growth ติดลบในไตร
มาส 2) ซึ่งไมเ่คยเกดิขึ้นแม้ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจปี 2008 หรือการระบาดของ COVID-19 
ความตอ่เนือ่งของการออ่นตัวนี้สะท้อนว่า LVMH กำลังเผชิญกบัภาวะ Soft Patch (เศรษฐกิจ
ชะลอตัวชั่วคราว โดยยังไม่เขา้สู่ภาวะถดถอย) ที่ลึกและยาวนานกวา่ที่คาดไว ้ ขณะที่ความหวัง
เดิมที่ว่า Louis Vuitton จะเปน็ผูน้ำการฟื้นตัว อาจยังไม่เกิดขึน้ในระยะสั้น โดยมองว่า Hermes 
เป็นตัวเลอืกที่นา่สนใจกว่าสำหรับการลงทุนในกลุม่สนิค้าแบรนดห์รู ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจ
ที่ยังไม่แน่นอน ขณะที่ในระยะยาว เรายังคงมีมมุมองเชิงบวกต่อทั้ง Hermes, LVMH และ 
Richemont ซึ่งล้วนเป็นผู้นำในด้านแบรนด์ การบริหารซัพพลายเชน และการขยายตลาดใน
กลุ่มประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ โดยมีจุดแข็งเฉพาะตัวที่แตกต่างกัน (อ่านรายละเอยีดเพิ่มเตมิใน
Stock Highlight หน้า 7) 
- ในช่วงไตรมาสสองตอ้งติดตามพฒันาการในการเจรจาไกล่เกลี่ยของประเทศคู่ค้าที่โดนสหรัฐฯ 

ประกาศปรับขึ้นภาษีตอบโต้ (Reciprocal tariff) ในอตัราสูง ตามที่ Scott Bessent ซึ่งเป็น US 
Treasury Secretary ไดแ้สดงความเห็นไว้ก่อนหน้านีว้่าจะมีการทยอยเจรจาตอ่รองเกดิขึ้น 
ดังนั้น คาดว่าในช่วงเวลาดังกล่าวการปรับขึ้นภาษนีำเข้ากับรายประเทศ (ยกเว้นจีน) อาจไม่ได้มี
ความรุนแรงเพิ่มมากขึ้นอย่างมนียัยะ แต่อาจเปน็การเพ่งเล็งไปยังรายกลุ่มสินค้า/อุตสาหกรรม
แทน ตามที่ Trump ได้ขู่ไว้ก่อนหน้านี้ อาทิ Pharmaceutical และ Semiconductor ซึ่งได้มีการ
รายงานวา่กระบวนการสอบสวนการนำเขา้สินค้าในกลุม่ดังกล่าวได้เร่ิมต้นขึ้นแลว้ เพือ่
พิจารณาช่องทางในการปรับขึ้นภาษี ทั้งนี้ ผูแ้ทนรัฐบาลญี่ปุน่เผยว่าจะมีกำหนดการเยือน
สหรัฐฯ เป็นเวลา 3 วัน โดยเร่ิมตั้งแต่วนัพุธนี ้(16 เม.ย.) เพือ่เข้าร่วมการหารือระดับรัฐมนตรีทั้ง
สองประเทศในประเด็นภาษีนำเข้า 
- ดัชนี S&P500 ปรับตัวลงมากกว่า 20% YTD ใกล้เคียงค่าเฉลีย่ตั้งแตป่ี 1990 ที่ดัชนีมีการ

ปรับตัวลงตั้งแต่ 10% ขึ้นไป แต่ยังอยู่ในระดับที่สูงกวา่ช่วงทีเ่กิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย และ
ปรับตัวลงอยู่ในช่วงกรอบบนของภาวะตลาดหมีในอดตี ทั้งนี้ ท่ามกลางความไม่แน่นอนด้าน
นโยบายการค้าระหว่างประเทศ โดยเฉพาะแนวโน้มการขึ้นภาษีสินค้านำเข้าจากจีนและการที่
สหรัฐฯ โดนโต้ตอบจากคู่ค้า รวมถึงความเสี่ยงจากเศรษฐกิจโลกที่ยังมีแนวโนม้ชะลอตวั
ต่อเนือ่งและอาจเข้าสู่ภาวะถดถอย หุ้นกลุม่ Defensive เป็นอีกทางเลือกทีน่่าสนใจในการลด
ความผันผวนของพอรต์ลงทนุ อาทิ กลุม่สุขภาพ (AbbVie, Amgen, Eli Lilly, Gilead 
Sciences, Novo Nordisk, Roche และ Sanofi) กลุ่มอุปโภคบริโภคพื้นฐาน (Costco, 
Walmart และ Coca-Cola) และกลุ่มสือ่สารโทรคมนาคม (AT&T และ Verizon) 
- ด้านรายงานเศรษฐกิจสำคัญช่วงวันที่ 14-15 เม.ย. ได้แก่ จีน ส่งออก +12.4% YoY ในเดอืน 

มี.ค. (vs. ตลาดคาด +4.6% และเดอืนกอ่น -3.0%) ซึ่งตลาดมองว่าตัวเลขที่ออกมาเติบโตสูง
อาจเปน็ผลจากการเร่งส่งออกเนือ่งด้วยแนวโน้มสงครามการค้าทีน่่าจะรุนแรงมากข้ึน ยูโรโซน 
ZEW Survey Expectations เดอืน เม.ย. (-18.5 จุด vs. เดือนก่อน 39.8 จุด) ขณะที่ Industrial 
Production เดือน ก.พ. (+1.2% YoY vs. เดือนก่อน -0.5%) สหรัฐฯ New York 1-Year 
Inflation Expectations เดอืน มี.ค. ปรับตัวสูงข้ึนมาอยูท่ี่ 3.58% (vs. ตลาด 
 



 

   
 
คาด 3.26% และเดอืนก่อน 3.13%) สะท้อนความกังวลของผู้บริโภคต่อแรงกดดนัด้านเงินเฟอ้
ที่จะเพิ่มขึน้ในระยะขา้งหน้าจากนโยบายของรัฐบาลสหรัฐฯ โดยเฉพาะจากเร่ืองการปรับขึ้นภาษี
ศุลกากรในอตัราสูง 
- ติดตามตัวเลขเศรษฐกิจสำคัญวนันี้ อาทิ จีน GDP ไตรมาสแรก (ตลาดคาด +5.2% YoY vs. 

ไตรมาสก่อน +5.4%), Retail Sales (คาด +4.3% YoY), Industrial Production (คาด +5.9% 
YoY) และ Fixed Assets Ex Rural เดอืน มี.ค. (คาด +4.1% YTD) ยูโรโซน เงินเฟอ้ CPI เดือน 
มี.ค. (คาด +2.2% YoY vs. เดือนก่อน +2.3%) สหรัฐฯ Retail Sales เดือน มี.ค. (คาด +1.4% 
MoM vs. เดือนก่อน +0.2%) และ Industrial Production เดือน มี.ค. (คาด -0.2% MoM vs. 
เดือนก่อน +0.7%) 
- นอกจากนี้ จับตาการกล่าวสุนทรพจน์ของ Jerome Powell ประธาน Fed ในงานเสวนาว่าด้วย

แนวโนม้เศรษฐกิจสหรัฐฯ ซึ่งจัดโดย Economic Club of Chicago ในวันนี้ (16 เม.ย.) เพื่อหา
สัญญาณบ่งชี้แนวโน้มเศรษฐกิจและทิศทางอัตราดอกเบีย้ ทา่มกลางความกังวลเกี่ยวกับ
นโยบายของรัฐบาลสหรัฐฯ ทั้งนี ้ ตลาดการเงิน (FedWatch Tool) ได้มองโอกาสที่ธนาคาร
กลางอาจปรับลดอตัราดอกเบีย้มากกว่า 2 คร้ังในปีนี้เพิม่มากขึน้ จากความกังวลในเร่ืองภาวะ
เศรษฐกิจถดถอย รวมไปถึงตดิตามรายงานผลประกอบการสำคญัวันนี ้ อาทิ ASML (ตลาด
คาดรายได้ +47% และ EPS +84% YoY) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท : กลุ่มเทคโนโลยี, Apple, LVMH 

 
ดชัน ีS&P500 ปรบัตวัลง > 20% YTD ใกลเ้คยีงคา่เฉลีย่ตัง้แตป่ ี1990 (ทีต่ลาดมกีารปรบัตวั
ลงตัง้แต ่ 10%) แตย่งัสงูกวา่ชว่งเศรษฐกจิถดถอย ความเสีย่งสำคญัคอืความรนุแรงของ
สงครามการคา้ทีม่คีวามไมแ่นน่อนสงูทีจ่ะกระทบตอ่แนวโนม้เงนิเฟอ้และเศรษฐกจิ 

 
Note: 1\ 2025 YTD = 7 April. 
Source: Goldman Sachs, Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

STOCK HIGHLIGHT 

  สัญญาณผอ่นคลาย “ช่ัวคราว” จากสงครามเทคโนโลยสีหรัฐฯ กับจีน 

- ในช่วงสปัดาห์ทีผ่่านมา มีความเคลื่อนไหวสำคัญทีส่ะทอ้นถึงการลดระดับความตึงเครียดทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีนใน
บางอตุสาหกรรม โดยเฉพาะในกลุ่มเทคโนโลยี ไมว่่าจะเปน็การยกเว้นภาษีนำเขา้สินค้าหลักจากจีนโดยรัฐบาลสหรัฐฯ, การผ่อน
ปรนภาษีนำเข้าชิปที่ผลตินอกสหรัฐฯ โดยรัฐบาลจีน รวมถึงการยกเลิกแผนควบคุมการส่งออกชิป H20 ของ Nvidia ไปยังจีน 
ซึ่งทั้งหมดนีน้ับเป็นปัจจัยสนบัสนนุเชิงบวกในระยะสัน้ แม้ว่าความไม่แนน่อนด้านนโยบายของทั้งสองประเทศยังคงเป็นประเดน็ที่
ต้องติดตามอย่างใกล้ชดิตอ่ไป 

     Trump ประกาศยกเว้นภาษีตอบโตส้ำหรับกลุม่สนิค้าหลักด้านเทคโนโลยี 

- ฝ่ายบริหารของประธานาธิบดี Donald Trump ได้ประกาศมาตรการยกเว้นภาษีตอบโต้สำหรับกลุม่สินค้าหลักด้านเทคโนโลย ี
ซึ่งรวมถึงสมาร์ทโฟน คอมพิวเตอร์ แลป็ทอ็ป อุปกรณ์จัดเกบ็ข้อมลู และชิปหน่วยความจำ โดยมีผลย้อนหลังตั้งแต่วันที่ 5 
เมษายนที่ผา่นมา ถอืเปน็ข่าวดีในระยะสั้นสำหรับบริษัทยักษ์ใหญ่ของสหรัฐฯ ที่ได้รับผลกระทบโดยตรงจากการพึ่งพาการผลติ
ในจีน 

- ประกาศดังกล่าวจากสำนักงานศุลกากรและปอ้งกันพรมแดนของสหรัฐฯ (CBP) ระบุว่า สินค้าหลายรายการทีเ่กี่ยวขอ้งกับ
เทคโนโลยีจะได้รับการยกเวน้จากภาษีตอบโต้รอบล่าสดุทีเ่คยปรับขึ้นสูงสดุถึง 125% โดยเฉพาะสนิค้าที่ผลติในจีน ซึ่งรวมถึง
รหัส HS Code สำคัญ เช่น 8471 (คอมพิวเตอร์และแล็ปท็อป), 8473.30 (ช้ินส่วนคอม), 8486 (เคร่ืองจักรผลิตชิป), 8517.13 
(สมาร์ทโฟน), 8517.62 (อุปกรณ์เครือข่าย), 8523.51 (SSD และแฟลชไดรฟ์), 8524 (CD/DVD), 8528.52 (จอมอนิเตอร์), 
8541 และ 8542 (เซมิคอนดักเตอร์และไอซี) ทั้งนี้ ภาษีประเภทอืน่ เช่น ภาษีตามมาตรา 301 หรือภาษีเฉพาะบางกรณี เช่น ภาษี 
20% ที่เกี่ยวขอ้งกับวิกฤตเฟนทานิล ยังคงมีผลบังคับใช้อยู ่

- การผ่อนคลายภาษีคร้ังนี้ส่งผลบวกตอ่อตุสาหกรรมเทคโนโลยีในทันที โดยนักวเิคราะห์จาก Wedbush Securities อย่าง 
Dan Ives ระบวุ่านี่คือ “ข่าวที่ดีทีสุ่ดสำหรับกลุ่มเทคโนโลยีในช่วงสดุสัปดาห์นี้” และช่วยให้บริษัทต่างๆ “หายใจได้คล่องข้ึน” 
ท่ามกลางสภาวะตลาดทีเ่ปราะบาง 

     จีนยกเวน้ภาษีตอบโต้สำหรับชิปที่ผลตินอกสหรัฐฯ ชว่ยบริษทัออกแบบชิปอเมริกันรอดผลกระทบ 

- รัฐบาลจีนประกาศนโยบายยกเว้นภาษีนำเขา้สำหรับชิปจากบริษัทสหรัฐฯ ที่จ้างผลิตในตา่งประเทศ โดยเฉพาะจากโรงงานใน
ไต้หวัน ซึ่งถือเป็นประเทศตน้ทางตามเกณฑ์ศุลกากรของจีน มาตรการนี้ส่งผลเชิงบวกตอ่บริษัทออกแบบชิปสญัชาตอิเมริกันที่
ใช้บริการผลิตจากโรงงานในไต้หวนั เช่น AMD, Nvidia และ Qualcomm ในขณะทีบ่ริษัททีม่ีฐานการผลิตอยู่ในสหรัฐฯ เช่น Intel 
และ Texas Instruments ยังคงตอ้งเผชิญกับอัตราภาษีตอบโต้ในระดับสูง 

- ประกาศดังกล่าวจัดทำโดยสมาคมอุตสาหกรรมเซมิคอนดักเตอร์จีน (CSIA) ซึ่งได้รับการสนับสนนุจากรัฐบาล ระบุชัดวา่การ
พิจารณาประเทศต้นทางของชิปจะยึดตามสถานที่ตั้งของโรงงานผลิตเวเฟอร์ ไม่ใช่ถิ่นกำเนิดของบริษัทเจ้าของสินค้า ส่งผลให้
ผลิตภัณฑ์จากบริษัทสหรัฐฯ ที่จา้ง TSMC ในไต้หวนัผลติ จะถือวา่เป็นสินค้าจากไต้หวัน และได้รับการยกเว้นภาษี 

 

 



 

 

 

     สหรัฐฯ ยกเลิกแผนจำกัดการส่งออกชิป AI H20 ของ Nvidia ไปจีน หลัง Jensen Huang เขา้ร่วมงานที ่Mar-a-Lago 
ตามการรายงานจากสำนักข่าว NPR ของสหรัฐฯ 

- รัฐบาลสหรัฐฯ ตัดสินใจไมเ่ดนิหน้าบังคับใช้มาตรการควบคุมการส่งออกชิปประมวลผล AI รุ่น H20 ของบริษัท Nvidia ไปยัง
ประเทศจีน ซึ่งถอืเป็นหนึ่งในชิปขัน้สูงสดุที่ยังสามารถส่งออกได้ภายใต้ข้อกำหนดของกระทรวงพาณิชย์สหรัฐฯ การเปลีย่นแปลง
ท่าทนีี้เกิดขึน้หลังจาก Jensen Huang ประธานเจ้าหนา้ทีบ่ริหารของ Nvidia เข้าร่วมงานเลี้ยงสว่นตัวที่ Mar-a-Lago เมือ่
สัปดาหท์ี่ผ่านมา ท่ามกลางความพยายามของบริษัทในการตอ่รองเงื่อนไขทางการค้าและการลงทนุในสหรัฐฯ 

- แผนจำกดัการส่งออกชิป H20 ถูกพัฒนามานานหลายเดอืน โดยเดมิทีมแีนวโน้มจะประกาศใช้ภายในสัปดาห์นี้ เพือ่ตอบสนอง
ต่อขอ้กังวลด้านความมั่นคงและการแข่งขันเทคโนโลยีกบัจีน อย่างไรก็ตาม รายงานจากสือ่สหรัฐฯ อย่าง NPR ระบุว่า Nvidia ได้
เสนอแผนลงทนุขนาดใหญ่ในโครงสร้างพื้นฐานด้าน AI ภายในประเทศ เพื่อใช้เป็นขอ้แลกเปลี่ยนในการผ่อนปรนมาตรการ
ควบคุมการส่งออก 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองว่าการผ่อนคลายนโยบายภาษีจากทั้งฝั่งสหรัฐฯ และจีนในช่วงที่ผา่นมา ถอืเปน็การเปดิทางช่ัวคราว
ให้แก่อุตสาหกรรมเทคโนโลยทีี่กำลังเผชิญแรงกดดนัจากสงครามการค้า มาตรการเหล่านี้ช่วยบรรเทาความกังวลของตลาด 
และสนับสนนุราคาหุ้นในระยะสั้น โดยเฉพาะในกลุ่ม ผู้ผลิตชิป ผู้ออกแบบชิปทีม่ีฐานการผลตินอกสหรัฐฯ บริษัทที่พึ่งพาการ
นำเขา้สินคา้จากจีน และซัพพลายเออร์อุปกรณ์ผลิตเซมิคอนดักเตอร์ 

- แมม้าตรการภาษีดังกล่าวจะยังคงอยู่ในบริบทของนโยบายที่ไม่แนน่อนและมีโอกาสเปลีย่นแปลงไดต้ลอดเวลา แต่ในมุมมองการ
ลงทุน ถอืเป็นโอกาสในการเก็งกำไรระยะสั้นตามแนวรับสำหรับหุ้นที่ได้ประโยชน์โดยตรง ทั้งนี้ควรเพิม่ความระมดัระวังตอ่ความ
ผันผวนจากการเปลีย่นแปลงนโยบายทีอ่าจเกิดขึ้นอยา่งรวดเร็ว 

    สำหรับหุ้นต่อไปนี้ เป็นรายช่ือใน Stock Focus ทีฝ่่ายกลยุทธ์ฯ ได้เคยแนะนำ และยังคงมองว่าน่าสนใจสำหรับการเก็งกำไร
ระยะสั้นตามแนวรับ ภายใต้ประเดน็บวกจากการผอ่นคลายนโยบายภาษีในช่วงที่ผ่านมา ทั้งนี้ควรลงทุนด้วยความระมัดระวัง 
ท่ามกลางความผนัผวนของนโยบายทีย่ังมีความไม่แน่นอนสูง 

- TSMC (TSM US) ได้รับประโยชน์โดยตรงจากการผ่อนคลายภาษีทั้งฝั่งจีนและสหรัฐฯ โดยฝั่งจีนประกาศยกเว้นภาษีตอบโต้
สำหรับชิปที่ผลิตนอกสหรัฐฯ ซึ่งครอบคลุมลูกค้าหลักของ TSMC อย่าง Nvidia, AMD และ Qualcomm ทำให้การส่งออกชิป
จากไต้หวันไปจีนสามารถดำเนนิได้ตอ่เนือ่งโดยไม่ถูกเรียกเก็บภาษ ีขณะที่ฝั่งสหรัฐฯ ก็ได้ยกเว้นภาษนีำเขา้ชิปและอุปกรณ์
เซิร์ฟเวอร์หลายรายการ รวมถึงชิปที่ผลิตโดย TSMC แลว้นำเข้ากลับเขา้สหรัฐฯ ส่งผลให้ซพัพลายเชนของบริษัทเทคโนโลยี
สหรัฐฯ ที่พึ่งพา TSMC สามารถดำเนินงานได้อย่างราบร่ืนโดยไมม่ีต้นทุนเพิ่มเตมิ นอกจากนี ้โครงการตั้งโรงงานของ TSMC 
ในสหรัฐฯ ยังได้รบัแรงหนุนทางออ้มจากการยกเว้นภาษีนำเข้าเคร่ืองจักรและอปุกรณ์ที่ใช้ในการผลติอีกดว้ย 

- Nvidia (NVDA US, NVDA80X TB) ได้รับแรงหนุนทั้งจากนโยบายและดีมานดท์ี่ยังคงแข็งแกร่ง โดยผลิตภณัฑ์หลักอย่าง GPU 
และอุปกรณ์เซิร์ฟเวอร์สำหรับ AI ถูกจัดอยู่ในรายการสนิค้าที่ได้รับการยกเว้นภาษีนำเข้าสหรัฐฯ ซึ่งช่วยลดต้นทุนและรักษา
ความสามารถในการแข่งขันไดอ้ยา่งมีนัยสำคัญ สะทอ้นถึงความตัง้ใจของรัฐบาลทรมัป์ในการสนับสนุนการเตบิโตของ AI 
Ecosystem ภายในประเทศ ขณะเดียวกัน จีนไม่ได้เรียกเก็บภาษสีำหรับสินค้าของ Nvidia ที่ผลิตโดย TSMC ในไต้หวนั และ



 

ล่าสดุ สหรัฐฯ ได้ยกเลิกแผนควบคุมการส่งออกชิปรุ่น H20 ซึ่งเป็นชิปประมวล AI รุ่นสดุท้ายที่ยังสามารถขายให้จีนได้ ทำให้ 
Nvidia สามารถเดินหนา้ส่งมอบให้แก่ลูกค้ารายสำคัญอย่าง ByteDance, Alibaba และ Tencent ได้ตอ่เนือ่ง 

 

- Broadcom (AVGO US, AVGO80X TB) ได้รับอานสิงส์จากการยกเว้นภาษนีำเข้าสนิค้าหลายกลุ่ม เช่น Custom Chips และ
อุปกรณ์ Server ที่ใช้ในระบบ AI โดยผลติภัณฑ์เหล่านีส้่วนใหญ่ของ Broadcom ถูกผลิตนอกสหรัฐฯ การยกเวน้ภาษีจึงช่วยลด
แรงกดดันดา้นตน้ทนุ และลดความเสีย่งจากการตีความว่าบางสนิค้าถูกนำเข้าจากจีนโดยทางออ้ม นอกจากนี้ ความต้องการ
ชิปจาก Hyperscaler ทีเ่ร่งการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน AI อยา่งต่อเนือ่ง ยังคงเป็นแรงขับเคลือ่นสำคัญของรายได้ 

- Marvell Technology (MRVL US) ได้รับประโยชนเ์ชิงกลยุทธ์จากการยกเว้นภาษีเช่นกนั โดยเฉพาะในกลุม่สำหรับระบบ
เครือข่าย, Storage และ Custom chip (ASICs)  ซึ่งเป็นกลุ่มทีเ่ติบโตเร็วและมีอตัรากำไรสูง Marvell มีฐานการผลิตหลักอยูท่ี่ 
TSMC ในไต้หวนั จึงไม่ถูกกระทบจากมาตรการภาษีของจีน และยังได้อานิสงส์จากการยกเวน้ภาษีนำเข้าของสหรัฐฯ สำหรับ
สินค้าที่ผลิตนอกจีน ซึ่งช่วยลดตน้ทุนในซัพพลายเชนได้อย่างมีประสิทธิภาพ กลุ่มลูกค้าหลักอย่าง AWS และ Google Cloud 
ยังคงเดินหน้าลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน AI ซึ่งหนนุให้ความตอ้งการชิปของ Marvell เตบิโตตามไปด้วย 

- SK Hynix (000660 KS) เป็นหนึ่งในผู้ผลติ DRAM และ NAND รายใหญ่จากเกาหลีใต้ที่ได้รับอานิสงส์โดยตรงจากมาตรการ
ยกเว้นภาษีนำเข้าของสหรัฐฯ สำหรับสินค้ากลุม่หน่วยความจำ โดยเฉพาะ DRAM และ HBM ซึ่งเป็นส่วนสำคัญในระบบ AI และ
ศูนย์ข้อมลู (Data Center) นอกจากนี้ บริษัทยังเป็นซัพพลายเออร์หลักของ Nvidia ในการผลติ HBM ซึ่งปัจจุบันเปน็หนึ่งใน 
Bottleneck สำคัญของอตุสาหกรรม AI ส่งผลให้ SK Hynix ได้รับประโยชน์อยา่งมีนยัจากทั้งฝ่ังอุปสงค์และนโยบาย 

- Micron (MU US) ได้รับประโยชน์เช่นเดียวกันจากการที่ผลิตภณัฑ์หลักของบริษัทอย่าง DRAM และ NAND ได้รับการยกเว้น
ภาษีนำเขา้สหรัฐฯ ซึ่งช่วยลดตน้ทุนให้กับลูกค้ารายสำคัญ เช่น Dell, Apple และ Nvidia ทีต่อ้งการหน่วยความจำคุณภาพสูง
สำหรับอปุกรณ์พกพาและเซิร์ฟเวอร์ AI ขณะเดียวกัน Micron ยังได้แรงหนุนจากการฟื้นตัวของราคาชิปหน่วยความจำทัว่โลก 
และเทรนด์การลงทุนใน Data Center และ AI Infrastructure ที่เร่งตัวในหลายภมูิภาค โดยเฉพาะในตลาดสหรัฐฯ และเอเชีย 

- Apple (AAPL US, AAPL80X TB) ได้รับแรงหนุนชัดเจนจากการยกเว้นภาษีนำเข้าสินค้าจากจีนในรอบลา่สุด โดยเฉพาะ 
iPhone, iPad และ Apple Watch ซึ่งเป็นผลิตภณัฑ์หลักของบริษทั ช่วยลดแรงกดดนัด้านตน้ทนุ และสนับสนุนให้ Apple 
สามารถรักษาระดับราคาขายและอัตรากำไรในตลาดสหรัฐฯ ไดอ้ยา่งมั่นคงในช่วงที่ความออ่นไหวดา้นราคาสูงข้ึน แม ้Apple จะ
ยังพึ่งพาการผลติในต่างประเทศเป็นหลัก โดยเฉพาะในจีน อนิเดีย และเวียดนาม ซึ่งทำให้ยังมีความเสี่ยงหากนโยบาย 
Onshoring ของสหรัฐฯ เข้มขน้ขึน้ แต่การที่ Apple เร่ิมกระจายซพัพลายเชนออกจากจีนอย่างตอ่เนื่องรวมถึงมแีผนการลงทุน
ในสหรัฐฯ ทีเ่พิม่ขึ้นต่อเนือ่ง นบัเป็นสัญญาณของความพยายามลดแรงกดดนัเชิงภูมิรัฐศาสตร์ และเพิ่มความยดืหยุ่นในระยะ
ยาว 

- Dell (DELL US) ได้อานิสงส์โดยตรงจากมาตรการยกเวน้ภาษีนำเข้าสำหรับสนิค้าเทคโนโลยีที่มฐีานการผลติในต่างประเทศ 
เช่น PC, โนต้บุ๊ก และเซิร์ฟเวอร์ ซึง่เป็นผลติภัณฑ์หลักของ Dell การยกเว้นภาษีชว่ยลดตน้ทุนและสนบัสนนุกระแสเงินสดจากการ
นำเขา้สินคา้กลับเข้าตลาดสหรัฐฯ นอกจากนี้ Dell ยังถือเป็นผูเ้ลน่หลักในโครงสร้างพื้นฐาน Data Center และ Cloud โดยมี
ความไดเ้ปรียบด้านการจัดส่งเซิร์ฟเวอร์ให้แก่องค์กรขนาดใหญ ่ทำให้บริษัทเป็น Indirect AI play ที่ได้รับประโยชน์จากการ
เติบโตของโครงสร้างพื้นฐาน AI ทั่วโลก แม้จะไม่ได้เปน็ผู้ผลติชิปหรือโมเดล AI โดยตรง 

 

 



 

 

 

 

- ASML (ASML NA, ASML01 TB) ยังคงเป็นหัวใจของอุตสาหกรรมเซมิคอนดักเตอร์ทั่วโลก โดยเฉพาะในกลุ่มอุปกรณ์ผลติ
ชิปขั้นสูงอย่าง Lithography ซึ่งไม่มีเทคโนโลยีทดแทนในตลาด ณ ปัจจุบัน การที่รัฐบาลสหรัฐฯ ยกเว้นภาษีนำเขา้ให้กับอุปกรณ์
เหล่านี้ จึงเป็นปัจจัยสนบัสนุนสำคัญที่ช่วยให้โครงการสร้างโรงงานผลิตชิปในสหรัฐฯ ของผู้เล่นรายใหญ่สามารถเดินหน้าตอ่ไป
ได้โดยไมม่ีแรงกดดนัด้านตน้ทุนจากเคร่ืองจักรนำเขา้ ซึ่งแต่ละเคร่ืองมีราคาหลายร้อยลา้นดอลลารส์หรัฐฯ การผ่อนคลายภาษี
ในรอบนี้ แม้จะไม่ได้ส่งผลตอ่รายได้ของ ASML โดยตรงในเชิงอตัราภาษี แต่ช่วยเร่งการตดัสินใจลงทนุของลูกค้าในฝั่งสหรัฐฯ 
และลดแรงเสียดทานในซัพพลายเชนโดยรวม 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ความไมแ่นน่อนของนโยบายสหรัฐฯ 2) การเปลีย่นแนวทางกฎระเบียบของจีน 3) ภาวะเศรษฐกิจ
มหภาคที่ชะลอตวั 

 

     Apple (AAPL US) -0.19% ขณะทีส่ำนักงานศุลกากรและปอ้งกันชายแดนของสหรัฐฯ ประกาศว่า สหรัฐฯ ได้ยกเว้นสินค้า
กลุ่มสมาร์ทโฟน คอมพิวเตอร์ และสนิค้าอเิล็กทรอนิกส์อืน่ๆ จากภาษีศุลกากรตอบโต ้(Reciprocal tariff) 

- โดยเอกสารดังกลา่วไดเ้ผยแพรเ่มือ่ช่วงเช้าวนัเสาร์ที่ผา่นมา (12 เม.ย.) ระบุว่า การยกเวน้นีม้ีผลกบัสินค้ากลุ่มอิเล็กทรอนิกส์
ที่นำเข้าสูส่หรัฐฯ หลังวันที ่5 เม.ย. และสามารถขอคืนภาษีศุลกากรตอบโต้ที่ได้ชำระไปแลว้ 

- การเคลือ่นไหวดังกล่าวเกิดขึน้หลังจากที่ประธานาธบิดสีหรัฐฯ Donald Trump กำหนดอัตราภาษีศุลกากรขั้นต่ำ 145% 
สำหรับสนิค้าจีนทีน่ำเข้ามาในสหรัฐฯ ภาษีศุลกากรดังกลา่วจะมีผลกระทบอย่างมากตอ่บริษัทยักษใ์หญ่ด้านเทคโนโลยอีย่าง 
Apple ซึ่งผลติ iPhone และผลติภัณฑ์อื่นๆ ในจีน ทั้งนี้ ตามการประมาณการของ Wedbush Securities เช่ือว่า Apple มีฐาน
การผลิตและประกอบ iPhone ประมาณ 90% อยู่ในจีน 

- ขณะที ่Counterpoint Research ซึ่งเปน็บริษัททีต่ิดตามการจัดส่งสมาร์ทโฟนทั่วโลก ประมาณการว่า Apple มีสนิค้าคงคลัง
ในสหรัฐฯ สำหรับจำหน่ายให้ลูกค้าไม่เกิน 6 สัปดาห์ เมื่อสินค้าหมดสตอ็ก คาดว่าราคาขายอาจจะมีการปรับเพิม่ขึ้น 

- อย่างไรก็ตาม ช่วงเช้าวันนี ้(14 เม.ย.) Trump ระบุผ่านแพลตฟอร์ม Truth Social ว่า "ไม่มีการยกเว้นภาษีอะไรทั้งนั้น 
ผลิตภัณฑ์เหล่านี้อยู่ภายใต้กฎหมายภาษีศุลกากรเฟนทานิล 20% ที่มอียู่แล้ว และกำลังจะย้ายไปอยู่ภายใต้ภาษีศุลกากรชุด
ใหม่" พร้อมประกาศวา่จะดำเนินการตรวจสอบดา้นความมัน่คงในกลุ่มเซมิคอนดักเตอร์ และห่วงโซ่อุปทานอเิล็กทรอนิกส์
ทั้งหมด 

 

     LVMH (MC FP) -7.82% หลังเผยรายได้ Q1 ต่ำกว่าคาด ท่ามกลางแรงกดดันจากเศรษฐกิจโลกและภาษสีหรัฐฯ 

- LVMH รายงานผลประกอบการไตรมาสแรกของปี 2025 ต่ำกว่าที่นักวเิคราะห์คาดการณ์ โดยรายได้รวมอยู่ที ่2.03 หมื่นล้าน
ยูโร สะทอ้นการลดลงของยอดขายแบบ Organic ที่ -3% YoY เทยีบกับทีต่ลาดคาดว่าจะเติบโต +1.1% สะทอ้นความกังวลของ
นักลงทุนตอ่แนวโน้มรายได้ในอตุสาหกรรมสินค้าหรู ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว และแรงกดดันจากนโยบายการค้า
รอบใหม่ของรัฐบาลทรัมป ์



 

 

 

 

- ยอดขายในตลาดสำคัญอยา่งสหรัฐฯ หดตัว 3% ขณะที่รายได้ในตลาดเอเชีย (ไม่รวมญี่ปุ่น) ลดลง -11% สะทอ้นว่ากำลังซื้อ
ของจีนยังไม่ฟืน้ตวั แม้กลุ่มสินค้าระดับไฮเอนด ์เช่น Louis Vuitton ยังคงเติบโตได้ดี แตส่ินค้ากลุ่มแมส เช่น เคร่ืองสำอาง 
Sephora และเคร่ืองดืม่แอลกอฮอล์ เร่ิมชะลอตัว โดย LVMH ระบวุ่าการแข่งขันดา้นราคาจากแพลตฟอร์มอย่าง Amazon เปน็
หนึ่งในปัจจัยที่กดดนัยอดขายอยา่งมีนัยสำคัญ 

- กลุ่มธุรกิจแฟชั่นและเคร่ืองหนัง ซึ่งเป็นแหล่งกำไรหลักของกลุ่ม (คิดเป็น 75% ของกำไรรวม) มยีอดขายลดลง -5% ขณะที่
ตลาดคาดวา่จะทรงตวั โดยแม้ Louis Vuitton จะยังคงแข็งแกร่ง แต่ Dior กลับยังไม่สามารถสรา้งความแตกตา่งหรือแรง
ขับเคลือ่นเชิงสร้างสรรค์ได้อย่างชัดเจน 

- อีกหนึ่งปัจจัยกดดันคือ ประธานาธิบดทีรัมป์ประกาศจัดเก็บภาษีใหม่ในอตัราสูงถึง 20% สำหรับสินค้าแฟชั่นและเคร่ืองหนัง
จากยุโรป และ 31% สำหรับนาฬกิาจากสวติเซอร์แลนด์ แม้ในปัจจุบันภาษีจะอยู่ที่ 10% และถูกเลือ่นบังคับใช้อีก 90 วัน แต่ความ
ไม่แน่นอนด้านนโยบายได้ก่อให้เกดิแรงเทขายในหุ้นกลุ่มลักชัวรีอยา่งกว้างขวาง 

- ในดา้นกลยุทธ์ LVMH ยังคงเดนิหน้าขยายฐานการผลติในสหรัฐฯ โดยเฉพาะโรงงาน Louis Vuitton ในรัฐเท็กซสั แม้ยังมี
ข้อจำกัดดา้นประสิทธิภาพ แต่ถอืเป็นขอ้ไดเ้ปรียบที่ช่วยลดความเสีย่งด้านภาษีในอนาคต ปัจจุบัน LVMH เป็นหนึ่งในบริษัท
สินค้าหรูจากยุโรปรายใหญเ่พียงไม่กี่แห่งที่มีโรงงานในสหรัฐฯ 

- นักวเิคราะห์จาก Bernstein และ RBC เตอืนวา่ ตวัเลขในไตรมาสนี้อาจเป็นเพียงจุดเร่ิมตน้ของความท้าทายที่แบรนด์หรูจะต้อง
เผชิญในปนีี้ โดยเฉพาะหากแรงกดดันดา้นภาษยีังคงมีอยูอ่ยา่งต่อเนือ่ง ขณะที่กลยุทธด์้านการกำหนดราคานา่จะเปน็กลไก
สำคัญในการรักษาอัตรากำไรข้ันต้น ในภาวะที่อุปสงค์ยังฟื้นตัวไมเ่ต็มที่ 

      ฝ่ายกลยทุธ์ฯ ประเมินว่าผลประกอบการไตรมาส 1/2025 ของ LVMH สะทอ้นสัญญาณการชะลอตัวที่ชัดเจนและกวา้ง
กว่าทีต่ลาดคาดการณ ์โดยเฉพาะในกลุม่ธุรกิจหลักอย่าง Fashion & Leather Goods ซึ่งคิดเป็นสดัส่วนกำไรเกิน 75% ของ
ทั้งกลุ่ม แต่กลบัหดตัว -5% YoY และมีแนวโน้มติดลบต่อเนือ่งเปน็ไตรมาสที่ 4 ติดตอ่กัน (หาก Organic Sales Growth ติดลบ
ในไตรมาส 2) ซึ่งไมเ่คยเกิดขึน้แม้ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจปี 2008 หรือการระบาดของ COVID-19 ความตอ่เนื่องของการออ่นตัว
นี้สะทอ้นว่า LVMH กำลังเผชิญกับภาวะ Soft Patch (เศรษฐกิจชะลอตัวชั่วคราว โดยยังไมเ่ข้าสู่ภาวะถดถอย) ที่ลึกและยาวนาน
กว่าที่คาดไว้ ขณะที่ความหวังเดมิที่ว่า Louis Vuitton จะเป็นผูน้ำการฟื้นตวั อาจยังไม่เกดิขึ้นในระยะสั้น 

- หนึ่งในจุดแข็งที่เคยเป็นขอ้ไดเ้ปรยีบของ LVMH คือพอร์ตแบรนดท์ี่หลากหลาย ครอบคลุมตั้งแต่กลุ่ม Ultra-luxury ไปจนถึง 
Mass-luxury ซึ่งช่วยกระจายฐานลูกค้าไดด้ีในช่วงเศรษฐกิจขยายตัว แต่ในภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั กลุ่มลูกค้าประเภท 
Aspirational หรือกลุม่ที่ซือ้สินคา้หรูเพื่อยกระดับสถานะ ซึ่งเปน็กลุ่มเป้าหมายหลักของแบรนด์ระดบั Mass-luxury จะออ่นไหว
มากกว่า และกลายเป็นจดุเปราะบางที่ถ่วงภาพรวมผลประกอบการ 

- ในทางตรงกันข้าม Hermes ซึ่งเน้นเฉพาะตลาด Ultra-luxury และเจาะกลุม่ลูกค้าระดบับนโดยตรง มีการขยายร้านค้าอย่าง
ระมัดระวัง และควบคุมอุปทานอยา่งเข้มงวด ยังคงแสดงความยดืหยุ่นได้ดีกว่าในสภาวะเศรษฐกิจที่เปราะบาง แม้จะมสีัดสว่น
รายได้จากจีนใกลเ้คียงกับ LVMH แต่ฐานลูกค้าของ Hermes เปน็กลุ่ม High-net-worth ที่มีความมั่นคงด้านกำลังซื้อมากกวา่ 
ต่างจาก LVMH ที่มี Footprint ลกึในจีนและพึ่งพากลุม่ลูกค้า Aspirational ซึ่งกำลังเผชิญแรงกดดัน 



 

 

 

 

- จากภาพรวมดังกลา่ว ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ปรับมุมมองเชิงเปรียบเทียบในระยะสั้น โดยให้ Hermes เป็นตัวเลอืกที่นา่สนใจกว่า
สำหรับการลงทนุในกลุ่มสินค้าแบรนด์หรู ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจที่ยังไม่แน่นอน ขณะที่ในระยะยาว เรายังคงมีมุมมองเชิงบวก
ต่อทั้ง Hermes, LVMH และ Richemont ซึ่งล้วนเปน็ผู้นำในด้านแบรนด์ การบริหารซพัพลายเชน และการขยายตลาดในกลุ่ม
ประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม ่โดยมีจุดแข็งเฉพาะตวัที่แตกตา่งกัน ดังนี:้ 

- Hermes โดดเด่นด้าน Brand Prestige และ Pricing Power ที่แข็งแกร่งที่สุดในกลุ่ม Luxury จากการควบคุมอุปทานอยา่ง
เข้มงวดและไม่เน้นการลดราคา สง่ผลให้สามารถรักษาอัตรากำไรข้ันต้นได้สูงในทุกภาวะเศรษฐกิจ อกีทั้งการมุ่งเนน้ลูกค้า
ระดับบนแท้จริง ช่วยลดความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงในพฤติกรรมผู้บริโภคกลุ่มกลาง 

- LVMH แม้จะได้รับผลกระทบจากกลุ่ม Mass-luxury ในระยะสั้น แต่ในระยะยาวยังคงมีจุดแข็งด้าน Diversified Brand Portfolio 
ที่ครอบคลมุสินคา้หรูเกือบทุกประเภท เช่น แฟชั่น, นาฬิกา, เคร่ืองประดับ, สุรา และบิวตี้ รวมถึงการลงทุนต่อเนือ่งใน 
Omnichannel และการควบรวมแบรนด์ใหมอ่ย่างมวีินยั ทำให้ LVMH เปน็ผู้เล่นที่พร้อมฟื้นตัวอย่างรวดเร็วเมื่อวัฏจักรกลับเป็น
บวก 

- Richemont เป็นผูน้ำในกลุ่ม High-End Jewelry & Watches โดยมี Cartier และ Van Cleef & Arpels เปน็แบรนด์หลักที่
เติบโตอย่างมัน่คงจากฐานลูกค้าในยุโรป ตะวันออกกลาง และจีน รวมถึงการลงทนุในช่องทางดิจิทลั ที่ช่วยรองรับพฤติกรรม
ผู้บริโภคใหม่ และสร้าง Margin expansion ได้ในระยะยาว 

    ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) อปุสงค์จากจีนไม่ฟื้นตัวตามคาด 2) ความไม่แนน่อนดา้นภาษีการค้าสหรัฐฯ 3) แบรนด์หลัก
เติบโตต่ำกว่าคาด 4) การแข่งขันจากแบรนด์หรูรายใหมแ่ละตลาดมือสอง 

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

 

 

 


