
ตลาดสหรัฐวันน้ี : เงินเฟ้อ? สงคราม? เเละผลประกอบการ?
ตลาดถูกกดดันด้วยปัจจัยลบ ไม่ว่าจะเป็นตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐท่ีออกมาสูงเกินคาด เงินเฟ้อยืนเหนียวแน่น 2% ท าให้ FED มี
ความจ าเป็นท่ีจะต้องชะลอการปรับลดดอกเบ้ียออกไป ไม่เพียงเท่าน้ี สงครามในตะวันออกกลาง ท่ีมีผลส าคัญต่อการปรับข้ึน
ของราคาพลังงาน ท าให้เงินเฟ้ออาจปรับตัวสูงข้ึนอีก เเละล่าสุด บจ.สหรัฐ รายงานผลประกอบการ 1Q24 น่าผิดหวัง เช่น 
ธุรกิจเวชภัณฑ์อย่าง Abbott Laboratories เเละธนาคาร U.S Bancorp มีเพียง TSMC ท่ีงบดีกว่าคาดท้ังรายได้ เเละก าไร คืนน้ี 
ติดตามผลประกอบการ  American Express เเละ Procter and Gamble

LIB Today’s Asia Update
สถานการณ์ตึงเครียดในตะวันออกกลางทวีความรุนแรงข้ึน
หลัง อิสราเอลยิงขีปนาวุธตอบโต้อิหร่านในเช้าวันน้ี ส่งผลให้
ตลาดหุ้นเอเชียปรับตัวลงราว -1.7% ในขณะเงินเฟ้อญ่ีปุ่น
เดือนมีนาคมชะลอตัวกว่าคาด ตลาดจับตาท่าทีของ BoJ
LIB Today’s US Update
S&P500 ปรับตัวลง 5 วันติดต่อกัน หลัง Beige Book ช้ี
กิจกรรมเศรษฐกิจขยายตัวเล็กน้อยในช่วง ก.พ.-เม.ย. ขณะท่ี
นลท. ยังมีความกังวลต่อทิศทางเงินเฟ้อ เเละอัตราดอกเบ้ีย 
ส่วนดัชนีภาคการผลิตปรับตัวดีข้ึนชัด สูงสุดนับต้ังแต่เดือน 
เม.ย. 2022 ตัวเลขเศรษฐกิจเม่ือคืนไร้ทิศทาง ตัวเลขผู้ย่ืนขอ
สวัสดิการว่างงานฯ 212,000 ราย ต ่ากว่าคาดเล็กน้อย (ตลาด
ไม่ชอบ) ยอดขายบ้าน (Existing Homes) มี.ค. ปรับตัวลดลง 
และน้อยกว่าคาด หลังเพ่ิมรวดเร็วเดือน ก.พ. (ตลาดชอบ)
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24 เมษายน 19:30 Durable Goods Orders
25 เมษายน 19:30 US GDP
25 เมษายน 19:30 Initial Jobless Claims
26 เมษายน 19:30 BoJ Interest Rate Decision
26 เมษายน 19:30 US PCE

37,775.4 +0.1%
5,011.1 -0.2%

17,394.3 -0.6%
2,381.9 +0.2%

4.590 -0.045%
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PINDUODOU [PDD US] 
ผู้ค้าปลีกออลไลน์สัญชาติจีน
ก่อต้ังในปี 2015 เป็นแพล็ตฟอร์มอีคอมเมิร์ซเบอร์ 3 ของจีน
รองจาก Alibaba และ JD มีจ านวนผู้ใช้งานรวมมากถึง 900
ล้านคน ในปี2023 โดยผู้ก่อต้ังบริษัท Colin Huang มี
เป้าหมายท าให้ Pinduoduo เป็นแพล็ตฟอร์มท่ีเป็นส่วนผสมท่ี
ลงตัวระหว่างห้าง Costco ท่ีได้รับความนิยมอย่างมากใน
สหรัฐจากการขายส่งสินค้าคุณภาพในราคาย่อมเยาว์
กับ Disney บริษัทยักษ์ ใหญ่ในธุรกิจบันเทิง
โครงสร้างรายได้
ในปี 2023 รายได้ 79% มาจาก Online Marketing Service 
โดยบริษัทมีรายได้จากการโฆษณาร้านค้า โดยมีแพล็ตฟอร์ม 
เช่น Pinduoduo.com ท่ีให้บริการในจีน และ Temu ให้บริการ
ในสหรัฐ เป็นต้น เเละรายได้อีก 21% มาจาก Transaction 
Service หรือรายได้จากค่าคอมมิชช่ันท่ีเกิดจากธุรกรรม
ร้านค้าออนไลน์ ในปี 2023 บริษัทมีรายได้เติบโต 79.8% ก าไร
ต่อหุ้น (EPS) 84.4% เเละ อัตราก าไรสุทธิ 23.7%
ความเส่ียง
ก่อนหน้าน้ีคู่แข่งยักษ์ ใหญ่อย่าง Alibaba Group ซ่ึงมีการ
เติบโตสูง และเข้าซ้ือธุรกิจอย่างรวดเร็ว ได้เร่ิมใช้นโยบาย 
Exclusivity (คือ ร้านค้าช่ือดังต้องเลือกวางขายสินค้าบน
แพลตฟอร์มของตนช่องทางเดียวเท่าน้ัน) ท าให้รัฐบาลจีน
กังวล และเพ่งเล็งในเร่ืองบริษัทมีอ านาจเหนือตลาด (Anti-
trust) และการเอาเปรียบผู้บริโภค

Price
USD113.70

Bloomberg Cons.
181.09

Forward P/E 
13.3

Bloomberg Consensus

ณ 19 เม.ย. 2024, อ้างอิงจาก Bloomberg Consensus 
นักวิเคราะห์ ให้ค าแนะน า ซ้ือ 55 ราย ถือ 1 ราย ขาย 0 ราย

55 1 0

บริษัทมีฐานลูกค้าเป็นกลุ่มผู้มีก าลังซ้ือค่อนข้างน้อย ด้วย
จุดเด่น คือ Group Buying โดยเพ่ือนๆสามารถรวมกันซ้ือของ
ผ่านแพลตฟอร์มด้วยการส่งค าส่ังตรงไปยังผู้ผลิตสินค้า เเละ
บริษัทก็สามารถหาลูกค้าใหม่ๆได้ผ่านการแชร์ลิงค์สินค้าใน 
Social Media ช้ันน าอย่าง WeChat หรือ QQ ของบริษัท 
Tencent และ WeChat ท าให้สามารถเข้าถึงฐานผู้ใช้เดือน
ขนาดใหญ่กว่า 1 พันล้านคน



รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว

Disclosures & Disclaimer

Liberator Research Team

จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายฯ, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.W@liberator.co.th
นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Naree.A@liberator.co.th
วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน Wijit.A@liberator.co.th
อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก และ อนุพันธ์ Apiwat.T@liberator.co.th  
ทิวัฒถ์ ชุติภัทร์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Tiwat.C@liberator.co.th
จิรภัทร คงบัว ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Jirapat.K@liberator.co.th
ธนัชชา เชษฐโชติศักด์ิ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน หุ้นต่างประเทศ Thanatcha.C@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810, ช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906, 
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