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มมุมองบวกตอ่หุ้นญ่ีปุ่ นในระยะสัน้ 
▪ สปัดาห์ที่ผ่านมา ตลาดหุ้นเกาหลีปิดบวกมากสดุ รองลงมาคือ ไต้หวนั, SET, และญ่ีปุ่ น ซึ่งได้แรงหนนุจากผล

การเลือกตัง้ ขณะที่ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดลบ รวมถึงอินเดีย 
▪ CPI และ Core CPI ของสหรัฐฯ ออกมาต ่าคาด แต่ยงัสงูกว่าเป้าหมาย 2% ของเฟด 
▪ มมุมองบวกต่อหุ้นญ่ีปุ่ นในระยะสัน้ ภายหลังการเลือกตัง้ จากการเพิ่มงบประมาณภาครัฐ เพ่ิมงบกลาโหม 

และกระตุ้นการบริโภคภายในประเทศ 
▪ DR : Weekly Picks : JAPAN13 ETF ที่อิงดัชนี MSCI Japan 100% กระจายการลงทนุในหุ้นใหญ่ของญ่ีปุ่ น; 

MITSU19 ผู้น าด้านระบบพลงังาน โครงสร้างพืน้ฐาน และเทคโนโลยีการป้องกันประเทศและอวกาศ 
 

ประเด็นการลงทนุ 
▪ สปัดาห์ที่ผ่านมา ตลาดหุ้นเกาหลีปิดบวกมากสุด +8.2%, รองลงมา ไต้หวนั +5.7%, SET +5.6%, และ

ญ่ีปุ่ น +5.0% ซึ่งไทยและญ่ีปุ่ นได้แรงหนุนจากผลการเลือกตัง้   ขณะที่ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดลบในช่วง        
-1.2%-2.1%, และอินเดีย -1.1%   หุ้นสหรัฐฯ ผันผวนสูงจากหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีซึ่งผันผวนตามผลก าไร
และความกงัวลต่องบ CAPEX จ านวนมาก 

▪ หากเปรียบเทียบทิศทางกระแสการลงทุนในตลาดหุ้นเอเชีย YTD ตลาดญ่ีปุ่ นจะมีเงินไหลเข้าสูงสุด 
รองลงมาไต้หวนั และไทย เป็นอนัดบั 3 ขณะที่ตลาดเกาหลีมีเงินไหลออกสงูสดุ รองลงมาคืออินเดีย และ
อินโดนีเซีย 

▪ สหรัฐฯ เปิดเผยดชันีราคาผู้บริโภค (CPI) +2.4% ในเดือน ม.ค. ซึง่ต ่าสดุนบัตัง้แต่ เม.ย. 2568 และต ่าคาด
ที่ 2.5% และ Core CPI +2.5% ตามคาด แต่ยงัสงูกว่าเป้าหมาย 2% ของเฟด 

▪ สหรัฐฯ จัดประชุมกับญ่ีปุ่ น เกาหลีใต้ และประเทศอ่ืนๆ เพื่อหาแนวทางลดการพึ่งพาจีนในแร่ธาตสุ าคญั
ส าหรับวตัถดุิบที่จ าเป็นต่ออุตสาหกรรมสมยัใหม่ ในขณะที่ทรัมป์มีแผนเดินทางเยือนจีน เดือนเม.ย. เพื่อ
พบกบัประธานาธิบดี สี จิน้ผิง ซึง่คาดว่าประเด็นการค้าแร่ธาตอุตุสาหกรรมส าคญัจะเป็นวาระหลกั 

▪ ผลการเลือกตัง้ญ่ีปุ่ นที่พรรค LDP ชนะอย่างท่วมท้น ท าให้คาดการณ์ว่ารัฐบาลจะเพิ่มงบลงทนุภาครัฐเพื่อ
สนบัสนนุอตุสาหกรรมยทุธศาสตร์ เพิ่มงบกลาโหม และกระตุ้นการบริโภคภายในประเทศ 

▪ ธีมการลงทุนที่ปรับขึน้เด่นรอบสปัดาห์ : Blockchain, หุ้นเกาหลี, หุ้นญ่ีปุ่ น   ธีมการลงทุนที่ปรับลง : หุ้น
เวียดนาม, หุ้นอินเดีย, US Financial 

กลยทุธ์การลงทนุ  
▪ LHBANK Advisory มีมมุมองบวกต่อหุ้นญ่ีปุ่ นในระยะสัน้ ภายหลงัการเลือกตัง้ท าให้ค่าเงินเยนแข็งค่าขึน้

รวดเร็ว ซึ่งเป็นผลจากอตัราดอกเบีย้ที่แท้จริงเพิ่มขึน้ ตลาดหุ้นคาดได้ประโยชน์จากศกัยภาพเติบโตระยะ
ยาวจากการลงทนุของภาครัฐ   เราได้เลือก 2 DRs ที่คาดได้ประโยชน์จากการขยายตวัของเศรษฐกิจญ่ีปุ่ น 

DR : Weekly Picks  

▪ JAPAN13 ChinaAMC MSCI Japan Hedged to USD ETF จดทะเบียนในตลาดฮ่องกงเพื่ออิงดัชนี 
MSCI Japan 100% Hedged to USD Index ซึง่กระจายการลงทนุในหุ้นใหญ่ของญ่ีปุ่ น สดัส่วนของหุ้น 5 
อันดับแรก ได้แก่ MUFG 4.4%, TOYOTA 4.3%, HITACHI 3.2%, SMBC 2.8%, และ SONY 2.8% มี
ค่าธรรมเนียมจดัการต ่า 0.5% ต่อปี ผลตอบแทน YTD 5.5%, 1 ปี 33.3% (ณ 30 ม.ค.) 

▪ MITSU19 Mitsubishi Heavy Industries ผู้น าด้านระบบพลงังาน โครงสร้างพืน้ฐาน และเทคโนโลยีการ
ป้องกันประเทศและอวกาศจากญ่ีปุ่ น ผลประกอบการ 9 เดือนแรกโตเกินคาด ก าไรพุ่ง 26% และมียอด
ค าสัง่ซือ้ค้างส่งสูงถึง 12.2 ล้านล้านเยน ช่วยสร้างความมัน่ใจรายได้ในระยะยาว บริษัทได้ปรับเพิ่มเป้า
ก าไรสทุธิทัง้ปีที่แล้วขึน้สู่ 2.6 แสนล้านเยน นอกจากนัน้ฐานะการเงินยงัแข็งแกร่งมาก คาดแนวโน้มปีนีไ้ด้
แรงหนุนจากภาครัฐที่ขยายงบประมาณด้านกลาโหม พลังงานนิวเคลียร์ และเทคโนโลยีขัน้สูงจนถึงปี 
2028 หุ้นน่าสนใจในฐานะกลุ่ม Defensive ที่ได้รับแรงบวกจากเสถียรภาพการเมืองและนโยบายภาครัฐ 
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Figure 1 : Global Index %WoW, %YTD 

 

 
Figure 2 : DR : Weekly Most Active  
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Figure 3 : DR : Weekly Top Gainer 
 
 
 

 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
Figure 4 : DR : Weekly Top Loser 
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ประเด็นส าคญัในรอบสปัดาห์ท่ีผ่านมา 
 
ANTA23 (BUY, TP=2.64บ.) 
แนวต้าน 2.26 แนวรับ 2.06 ตดัขาดทนุ 1.96 
 
การที่ Anta Sports เข้าซือ้หุ้น 29.06% ใน Puma จากตระกลู Pinault ในราคา €35 ต่อหุ้น รวมมลูค่าประมาณ 
€1.5 พนัล้าน (ราว RMB 12.4 พนัล้าน) นบัเป็นดลีเชิงกลยทุธ์ที่มีขนาดใหญ่และมีนยัส าคญัต่อทิศทางการ
เติบโตของบริษัท โดยราคาดงักล่าวคิดเป็นพรีเมียมประมาณ 61.8% จากราคาปิดก่อนประกาศดีล ซึง่เป็นระดบั
ที่สงูกว่าที่ตลาดคาดการณ์ในช่วงแรก 
 
อย่างไรก็ตาม โครงสร้างดีลช่วยลดแรงกดดนัทางการเงินได้อย่างมีนยัส าคญั เนื่องจาก Anta ใช้เงินสดภายใน
บริษัททัง้หมด ไม่มีความจ าเป็นต้องก่อหนีห้รือเพ่ิมทนุในระยะสัน้ และยงัคงนโยบายเงินปันผลปี 2025 ตามเดิม 
ในเชงิบญัชี การถือหุ้นในลกัษณะ Minority stake จะรับรู้ผลประกอบการผา่นส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วม 
คล้ายกรณี Amer Sports จึงไม่ท าให้งบก าไรขาดทนุหลกัผนัผวนอย่างมีนยัส าคญั 
 
ในมมุมองระยะสัน้ ตลาดกงัวลว่าการใช้เงินสดลงทนุจะท าให้รายได้ดอกเบีย้ลดลง และอาจกระทบก าไรสทุธิปี 
2026 ประมาณ 3% ขณะเดียวกนั Puma ยงัเผชิญความท้าทายด้านผลประกอบการ และมีแนวโน้มขาดทนุในปี 
2025 ซึ่งหมายความว่าในช่วง 1–2 ปีแรก Anta อาจต้องรับรู้ส่วนแบ่งก าไรที่ต า่หรืออาจติดลบ ทัง้นี ้การพลิกฟืน้
ธุรกิจอาจใช้เวลาหลายปี ก่อนที่ผลบวกจะสะท้อนอย่างชดัเจน 
 
อย่างไรก็ดี หากพิจารณาในเชิงโครงสร้าง โอกาสการสร้างมลูค่าเพ่ิมมีความน่าสนใจ ปัจจบุนัยอดขายของ 
Puma ในจีนคิดเป็นเพียงประมาณ 7% ของยอดขายทัว่โลก ขณะที่แบรนดก์ีฬานานาชาติรายใหญ่มีสดัส่วน
รายได้จากจีนราว 20–30% สะท้อนช่องว่างการเติบโตที่ชดัเจน หาก Anta สามารถยกระดบัสดัส่วนรายได้ของ 
Puma ในจีนให้เข้าใกล้ระดบัดงักล่าว จะเป็นแรงขบัเคลื่อนส าคญัในช่วง 3–5 ปีข้างหน้า นอกจากนี ้การ
ประเมินมลูค่าดีลทีป่ระมาณ 0.8 เท่า EV/Sales ถือว่าอยู่ในระดบัที่สมเหตสุมผลเม่ือเทียบกบัสถานะของแบ
รนด์ระดบัโลก 
 
 
 
 
HERMES80 (BUY, TP=8.9บ.) 
แนวต้าน 8.65 แนวรับ 7.85 ตดัขาดทนุ 7.45 
 
Hermès International รายงานผลประกอบการไตรมาส 4 ปี 2025 แข็งแกร่งกว่าคาด โดยมีรายได้รวม 4.09 
พนัล้านยโูร เพิ่มขึน้ 3.2% จากปีก่อน สงูกว่าประมาณการ 4.06 พนัล้านยโูร ขณะที่รายได้ที่ไม่รวมผลกระทบ
จากอตัราแลกเปลี่ยนเติบโต 9.8% สงูกว่าคาดที่ 8.24% สะท้อนความต้องการสินค้าหลกั โดยเฉพาะกลุ่มเคร่ือง
หนงัที่ยงัเป็นแรงขบัเคลื่อนส าคญั 
 
กลุ่ม เคร่ืองหนงัและอปุกรณ์ส าหรับการขี่ม้า เติบโต 14.6% สงูกว่าคาด ขณะที่เสือ้ผ้าและสิ่งทอเติบโต 7.1% 
และนาฬิกากลบัมาเพ่ิมขึน้ 3.2% ส่วนธุรกิจน า้หอมและความงามลดลง 14.6% ต ่ากว่าคาด แต่ยงัไม่กระทบ
โครงสร้างก าไรหลกั 
 
การเติบโตกระจายตวัดีในหลายภมิูภาค โดยทวีปอเมริกาเพ่ิมขึน้ 12.1% เอเชียแปซิฟิก (ไม่รวมญ่ีปุ่ น) 8.0% 
ญ่ีปุ่ น 11.2% และยโุรป 9.5% แม้ค่าเงินยโูรแข็งค่ากระทบรายได้ราว 515 ล้านยโูร แต่บริษัทยงัรักษาอตัราก าไร
ได้ในระดบัสงู 
 
ทัง้ปี 2025 บริษัทมีรายได้ 16 พนัล้านยโูร เพิ่มขึน้ 5.5% ก าไรจากการด าเนินงานประจ า 6.57 พนัล้านยโูร 
เพ่ิมขึน้ 6.8% ส่งผลให้อตัราก าไรอยู่ที่ 41% สงูกว่าปีก่อน ก าไรสทุธิอยู่ที่ 4.52 พนัล้านยโูร และกระแสเงินสด
จากการด าเนินงาน 5.61 พนัล้านยโูร สะท้อนฐานะการเงินที่แข็งแกร่ง 
 
บริษัทด าเนินธุรกิจภายใต้แนวทางควบคมุปริมาณสินค้าอย่างมีวินยั เพื่อรักษาความพรีเมียมและอ านาจในการ
ก าหนดราคา โดยปี 2026 ปรับขึน้ราคาสินค้าเฉลี่ย 5–6% ฐานลกูค้าระดบัมัง่คัง่ช่วยลดผลกระทบจากภาวะ
เศรษฐกิจ ท าให้บริษัทรับมือกบัอตุสาหกรรมได้ดีกว่าคู่แข่งอย่าง LVMH 
 



วนัจนัทร์ที่ 16 กมุภาพนัธ์ พ.ศ. 2569 

 บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮ้าส์ ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ราคาหุ้นปัจจบุนัประมาณ 2,120 ยูโร เทียบราคาเป้าหมายเฉลี่ย 2,394 ยโูร คิดเป็นสว่นเพ่ิมราว 12.9% แม้
มลูค่าอยู่ในระดบัสงู แต่สะท้อนความสามารถในการรักษาอตัราก าไรระดบั 40% และการเติบโตอย่างมัน่คงใน
ระยะกลางถึงยาว 
 

 
 

 

 
 
 
 

 
 

 

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรัพยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทุกกรณี 


