
 

 

 

 

 

MARKET UPDATE 
- ตลาดหุ้นสหรัฐฯ กลบัมาปิดบวกในวันพฤหัสบดี (S&P500 +1.04%, Dow Jones +0.77% และ 

Nasdaq +1.50%) ด้วยแรงหนุนจาก Sentiment เชิงบวกหลังการปรับขึ้นกำแพงภาษีของ 
Trump กับทุกประเทศคู่ค้ายังไมม่ีผลบังคับใช้ในทันที ทั้งนี ้หุ้นกลุม่ Magnificent 7 อาท ิTesla 
(+5.77%), Nvidia (+3.16%), Apple (+1.97%) และ Alphabet (+1.32%) ปรับตัวขึ้นมากกวา่ 
1% โดยประเด็นขา้งตน้ส่งผลให้ตลาดคลายความกังวลช่ัวคราวตอ่ประเดน็เงนิเฟอ้และความ
ขัดแย้งจากสงครามการค้า โดย Bond Yield 10 ปีของสหรัฐฯ -9 bps สู่ระดบั 4.53% ขณะที่
ดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (DXY) ออ่นค่าลง 0.58% 
- ประธานาธิบดี Trump ลงนามคำสั่งเมือ่วันพฤหัสบดเีพื่อให้หน่วยงานที่เกีย่วขอ้งพิจารณา

กำหนดภาษตีอบโต้ (Reciprocal Tariffs) กบัประเทศคู่ค้าในหลาย ๆ  ประเทศ โดยมีเปา้หมายเพือ่
ลดความไมส่มดลุในความสัมพนัธ์ทางการค้า โดย Trump กล่าวว่าภาษีศุลกากรตอบโต้จะถูก
ปรับให้เหมาะสมกับแตล่ะประเทศ เช่น การตอบโต้ภาษมีูลค่าเพิ่ม (VAT) ของสหภาพยุโรป และ
การกีดกันการค้าที่ไมเ่ป็นธรรมจากญี่ปุ่นและเกาหลีใต้ ทั้งนี้ Trump ยืนยนัว่าแผนภาษนีี้จะ
ครอบคลุมทุกประเทศโดยไม่มีขอ้ยกเว้น แม้วา่จะมีการใช้มาตรการเพื่อตอ่รองมากอ่นหน้านี้ เช่น 
กับเม็กซิโกและแคนาดา โดยมาตรการดังกล่าวยังไมม่ีผลบังคับใช้ในทันที (อย่างเร็วสุดในเดอืน 
เม.ย.) 
- ทั้งนี้ หากอิงจากข้อมลูของธนาคารโลก พบว่า ประเทศส่วนใหญ่ (World) จัดเก็บภาษนีำเขา้ใน

อัตราที่สูงกวา่สหรัฐฯ จัดเกบ็กับคู่ค้า โดยในส่วนของเอเชียนัน้ เกาหลีใต้ อนิเดยี และไทย นบัว่ามี
ความเสี่ยงสูงที่อาจถูกเพ่งเล็งจากนโยบายตอบโต้คู่ค้าของสหรัฐฯ ผ่านกำแพงภาษีได้ เนือ่งจาก
มีส่วนตา่งของอตัราภาษทีี่จัดเกบ็กับสหรัฐฯ ทีสู่งกว่าประเทศอื่นๆ โดยเปรียบเทียบ 
- สหรัฐฯ รายงานดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) +0.4% MoM ในเดอืน ม.ค. สูงกว่าตลาดคาดการณท์ี ่

0.3% แต่ชะลอลงจากเดอืนกอ่นที่ 0.5% ได้รับแรงหนุนจากราคาพลังงานและอาหารที่ปรับตวั
สูงข้ึน เช่น ไข่ทีเ่พิ่มขึน้ถึง 44% จากการระบาดของไข้หวดันก อย่างไรก็ตาม ดัชนี Core PPI 
+0.3% MoM เท่ากับที่ตลาดคาด แต่ชะลอลงจากเดือนก่อนที่ 0.4% 
- Adyen (ADYEN NA) +14.02% หลังรายงานรายได้คร่ึงปีหลัง 2024 สูงกว่าคาดที่ €1.08 

พันลา้น (+22% YoY) โดยปริมาณธุรกรรมเพิ่มขึ้น 22% YoY เปน็ €6.66 แสนล้าน แมต้่ำกว่า
คาด แต่หากไม่รวมลูกค้ารายใหญ่ การเติบโตสูงถึง 28% YoY ขณะที่ Take rate เพิม่ขึ้นเป็น 
0.16% และ EBITDA อยู่ที่ €569.2 ล้าน Adyen เดนิหน้าขยายตลาดในอินเดียและกลุ่มค้าปลีก-
โรงแรม พร้อมใช้ Tiered-pricing model ดึงดูดลูกค้า เป้าหมายรายได้เติบโต 20-30% ต่อปีถงึ 
2026 แม้ต้นทุนลงทุนและการจ้างงานเพิม่ขึ้นในปี 2025 นักวิเคราะห์มองแนวโน้มเติบโตตอ่เนื่อง
จากการขยายตลาดและโครงสร้างราคาใหม่ 
 
 
 
 

       

RESEARCH DIVISION 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

                                     
ธรรมรัตน์ กิตติสิริพัฒน์ 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 045116 

                                          
เอกรัฐ ศรีภูสิตโต 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 118166 

 
กัฐสพันธ ตั้งเจริญอนันต์ 

ผู้ช่วยนักวิเคราะห์                                        
 

ธนกฤต สัจจมงคล 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์                                        

  

 
 

 

14 กุมภาพันธ์ 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 44,711.43 0.77% 

S&P500 6,115.07 1.04% 

NASDAQ 19,945.64 1.50% 

Europe STOXX600 553.75 1.09% 

Japan NIKKEI225 39,461.47 1.28% 

China 
CSI300 3,905.14 -0.38% 

HSCE 8,002.63 -0.69% 

India NIFTY50 23,031.40 -0.06% 

Thailand SET 1,284.11 0.01% 

Vietnam VN30 1,337.78 0.16% 

Gold Gold Future 2,925.90 0.58% 

Oil WTI Oil Future 71.29 -0.11% 

USD US Dollar Index 107.31 -0.58% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.5288% -9 

TH Gov 10Y 2.3120% 4 

 



 

 

 
 
 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองปัจจัยที่ทำให้ Adyen สามารถสร้างการเติบโตได้อยา่งโดดเด่นและสนบัสนนุ

ต่อเป้าหมายการเติบโตในอนาคต มาจาก 1) โครงสร้างเทคโนโลยแีบบ Single Platform Adyen 
ใช้แพลตฟอร์มเดยีวที่รวมการชำระเงินทุกรูปแบบไว้ในที่เดียว ตั้งแต่บตัรเครดิต, E-wallet, การ
โอนเงิน, และระบบ Point-of-sale (POS) 2) ฐานลูกค้าระดับ Enterprise ที่แข็งแกร่ง ซึ่ง Adyen มี
ลูกค้าเปน็องค์กรขนาดใหญท่ี่ตอ้งการโซลูชันการชำระเงินแบบ end-to-end ทำให้ Adyen มี
รายได้ที่มัน่คง และมีโอกาสขยายธุรกิจกับลูกค้าเดิมได้ง่ายกวา่ 3) การขยายธุรกิจสู่ตลาดที่มี
ศักยภาพสูง เช่น อินเดีย Adyen เร่ิมเข้าสูต่ลาดอนิเดีย ซึ่งเป็นตลาด E-commerce และ Digital 
payment ที่เติบโตเร็ว 4) โครงสร้างต้นทนุทีม่ีประสทิธิภาพกวา่คู่แข่ง ถึงแม้ Adyen มี Take Rate 
ที่ต่ำ (0.16%) แตส่ามารถทำกำไรได้ดี เนือ่งจากไมม่ีตน้ทุนการดำเนินงานจากเครือข่ายตัวกลาง 
โครงสร้างนี้ทำให้บริษัทสามารถเสนอค่าธรรมเนยีมที่ถูกกว่าแต่ยังคงมีกำไรสูง 
ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรงจากคู่แข่งรายใหญ่ 2) ความเสี่ยงด้านเศรษฐกิจและ
อัตราดอกเบี้ย 3) กฎระเบียบและความไม่แน่นอนด้านกฎหมาย 
- Airbnb (ABNB US) +14.3% ในช่วง After Hours หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 4 ป ี

2024 โดยรายได้ $2.48 พันล้าน (+12% YoY) และกำไรสทุธิ $461 ล้าน สูงกว่าคาดการณ ์
ขณะที่ GBV อยูท่ี่ $1.76 หมื่นล้าน (+13% YoY) หนุนโดย Nights Stayed ที่เพิ่มขึน้และอตัราค่า
ห้องพักเฉลี่ยทีสู่งข้ึน บริษัทเตรียมลงทุน $200-$250 ล้านในธุรกิจใหม่ปี 2025 โดยมุ่งขยาย
ตลาดเอเชียและละตินอเมริกา ซึง่เติบโตเร็วกว่า 2 เท่าของตลาดหลัก นอกจากนี้ยังวางแผน
พัฒนา AI เป็น "Concierge" รองรับความตอ้งการลูกค้า แม้แนวโน้มรายได้ไตรมาส 1 ป ี2025 
จะอยู่ที่ $2.23-$2.27 พันล้าน (ตำ่กว่าคาด) จากผลกระทบค่าเงินและฐานปีก่อนทีสู่ง 
- ฝ่ายกลยทุธ์ฯ มองวา่ผลประกอบการไตรมาส 4 ของ Airbnb และ Expedia ทีอ่อกมาแข็งแกร่ง 

โดยมีรายได้และกำไรสุทธสิูงกว่านักวิเคราะห์คาดการณ์ พร้อมการเติบโตในยอดการจอง
ห้องพักและโรงแรมอย่างมีนัยสำคญั ซึ่งสะทอ้นถึงแนวโนม้อตุสาหกรรมการท่องเที่ยวที่ยังคง
แข็งแกร่ง สิ่งนี้จะเป็นปัจจัยหนุนต่อความคาดหวังเชิงบวกต่อผลประกอบการของ Booking 
Holdings (BKNG) ที่จะรายงานในวันที่ 21 กุมภาพนัธ์นี ้
- โดยมีประเด็นสำคัญที่สนบัสนุน ได้แก่ 1) โมเดลธุรกิจที่คล้ายกัน ซึง่ Booking Holdings มีโมเดล

ธุรกิจที่คล้ายคลึงกับ Expedia โดยเฉพาะในกลุ่ม B2C และการจองโรงแรม ซึ่งการเตบิโตของ 
Expedia สะทอ้นถึงอปุสงค์ที่แข็งแกร่งและเปน็สญัญาณบวกต่อ Booking Holdings 2) ความ
แข็งแกร่งของตลาดยุโรปและเอเชียแปซิฟิก หลัง Airbnb ระบวุ่าการจองที่พักในยุโรปและเอเชีย
เติบโตดี ซึ่ง Truist ได้ยนืยันถงึแนวโนม้นี้ดว้ยเช่นกัน โดยทั้งสองภูมิภาคเปน็ตลาดหลักของ 
Booking Holdings 3) ส่วนแบ่งตลาดทีสู่งของ Booking Holdings ในยุโรป หาก Expedia และ 
Airbnb สามารถเติบโตจากยอดจองที่พัก (Room Nights) และยอดจองรวม (Gross Bookings) 
ได้ Booking Holdings ซึง่มีส่วนแบ่งตลาดสูงกวา่ในยุโรป มีโอกาสที่จะรายงานผลการ
ดำเนินงานที่เกนิความคาดหวังของตลาดไดเ้ช่นกัน และ 4) แรงหนุนจากทีพ่ักทางเลอืก 
(Alternative Accommodations) ซึ่ง Airbnb รายงานว่าการเติบโตของการจองในกลุ่มที่พัก
ทางเลือกยังคงแข็งแกร่ง สะท้อนอปุสงค์ที่เพิม่ขึ้นในภาคการเดนิทาง ขณะที่ Booking Holdings 
ซึ่งมีแพลตฟอร์มให้บริการที่พักทางเลอืกเช่นเดียวกัน (ผ่าน Booking .com และ Agoda 
Homes) มีโอกาสได้รับอานสิงส์จากแนวโน้มนี้ 



 

 

 
 
- แนะนำเก็งกำไรระยะสัน้ในหุ้น Booking Holdings (BKNG) หรือสำหรับผูท้ี่ตอ้งการลดความ

เสี่ยงจากการลงทุนรายตัว แนะนำการลงทนุใน ETF ที่กระจายการลงทุนในอตุสาหกรรมการ
ท่องเที่ยว เช่น ETFMG Travel Tech ETF (AWAY) – ลงทุนในบริษัทเทคโนโลยดี้านการท่องเที่ยว 
เช่น Expedia, Booking Holdings และ Airbnb ซึ่งช่วยกระจายความเสี่ยงในกลุ่มที่มีแนวโน้ม
เติบโตตามการฟืน้ตวัของการเดนิทาง Invesco Dynamic Leisure and Entertainment ETF 
(PEJ) – ลงทุนในบริษัททีเ่กี่ยวขอ้งกับการทอ่งเทีย่ว การบันเทิง และโรงแรม โดยมีการกระจาย
ความเสี่ยงไปยังภาคการบริโภคทีเ่กี่ยวขอ้ง ความเสี่ยงสำคัญทีต่้องระวังสำหรับ Booking 
Holdings ได้แก่ 1) การฟื้นตัวของการเดินทางเพือ่ธุรกิจ (B2B) ที่ช้ากว่า Expedia 2) การแข่งขัน
ที่รุนแรงข้ึนในที่พักทางเลอืก (Alternative Accommodations) จาก Airbnb 3) ความผันผวน
ของอตัราแลกเปลี่ยน ซึ่งอาจกระทบตอ่รายได้จากตา่งประเทศ และ 4) การชะลอตัวของเศรษฐกิจ
โลกที่อาจส่งผลต่อการใช้จ่ายด้านการท่องเที่ยว 
- Palo Alto (PANW US) -5.66% ในช่วง After Hours หลังรายงาน EPS ไตรมาส 2 ป ี2025 ที ่

$0.81 (ต่ำกว่าคาด $0.84) แม้รายได้ $2.26 พันลา้น (+14% YoY) จะสูงกว่าคาด $2.24 
พันลา้น บริษัทปรับเพิ่มคาดการณ์รายได้ป ี2025 เป็น $9.14-$9.19 พันล้าน รับแรงหนุนจาก
ความตอ้งการ AI-Powered Cybersecurity ทีเ่พิม่ขึ้น CEO ระบวุ่าแนวโนม้ยังแข็งแกร่งจากการ
ใช้ AI, ระบบคลาวด์ และความรว่มมือกบั IBM UK แตต่ลาดกังวลผลกำไรที่ตำ่กว่าคาดการณ์แม้
แนวโนม้รายได้จะดีกว่าคาด 
- ราคาหุ้นของ Palo Alto ถูกกดดนัจากกำไรสุทธิที่รายงานออกมาน้อยกว่าตลาดคาด อยา่งไรก็

ดี ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังเห็นการเตบิโตของรายได้ที่แข็งแกร่งและเร่งตวัขึน้จากไตรมาสก่อน พรอ้มกับ
การปรับเพิ่มแนวโน้มสำหรับทั้งปีและออกมาดีกวา่ทีน่ักวิเคราะห์คาด อีกทั้งยังมปีัจจัยสนบัสนุน
ต่อการเตบิโตในอนาคต ไดแ้ก่ 1) ตำแหน่งผูน้ำดา้น AI Cybersecurity เรามองว่า Palo Alto อยู่
ในตำแหน่งที่ไดเ้ปรียบในการแข่งขนัด้าน AI สำหรับความปลอดภยัทางไซเบอร์ เนือ่งจากบริษัทมี
ฐานขอ้มูลขนาดใหญ่และเทคโนโลยีที่แข็งแกร่ง การนำ AI มาใช้กับผลิตภณัฑ์ของบริษัททำให้
สามารถตรวจจับและปอ้งกันภัยคกุคามทางไซเบอร์ได้ดียิ่งข้ึน และ 2) การขยายตลาดและ
พันธมิตรทางธุรกิจ นอกจากการร่วมมือกบั IBM UK บริษัทกำลงัขยายบริการความปลอดภัย
ทางไซเบอร์ไปยังภาครัฐและองค์กรขนาดใหญ่ทัว่โลก นอกจากนี้ Palo Alto ยังมุ่งเน้นการพัฒนา
โซลูชันทีเ่หมาะกับลูกค้าในทุกอุตสาหกรรม ดังนั้น แนะนำหาจังหวะเก็งกำไรตามแนวรับสำหรับ
ความทา้ทายทีต่้องจับตามองแมว้่า Palo Alto จะมีแนวโน้มเตบิโตที่แข็งแกร่ง คือการต้องเผชิญ
กับการแข่งขันจากคู่แข่ง เช่น CrowdStrike, Fortinet และ Microsoft นอกจากนี้ กฎระเบียบด้าน
ความปลอดภยัไซเบอร์ที่เขม้งวดขึน้ในบางประเทศ อาจส่งผลกระทบตอ่รูปแบบการดำเนนิธุรกิจ
ของบริษัท 
- ตดิตามตัวเลขเศรษฐกิจที่สำคัญในวันนี้ ไดแ้ก่ สหรัฐฯ Retail Sales เดอืน ม.ค. (ตลาดคาด -

0.2% MoM vs เดอืนกอ่น -0.4%) และ Industrial Production เดือน ม.ค. (ตลาดคาด 0.3% 
MoM vs. เดอืนกอ่นที่ +0.9%) ด้าน ยุโรป GDP ไตรมาส 4 เบือ้งตน้ (ตลาดคาดเทา่กับไตรมาส
ก่อนที ่+0.9% YoY) 
- สัปดาห์หนา้ตดิตามตวัเลขเศรษฐกิจที่สำคัญ อาทิ ญี่ปุน่ GDP ไตรมาส 4 เบือ้งตน้ (ตลาดคาด

เท่ากบัไตรมาสกอ่นที ่ +0.3% QoQ ), CPI ไตรมาส 4 เบือ้งต้น (ตลาดคาด +3.9% YoY และ
เดือนก่อนก่อนที่ 3.6% ), PMI Composite เบือ้งตน้ เดือน ก.พ. (ตลาดคาด 51.1 จุด) สำหรับ  



 

 

   
 
 
สหรัฐฯ สรุปการประชุม FOMC Meeting Minutes ของวนัที่ 28-29 ม.ค. และดัชนี PMI 
Composite เบือ้งตน้ เดือน ก.พ. (ตลาดคาด 52.7 จุด) 
- ข่าวหุ้นอพัเดท : Adyen, Crocs, Air BNB, Palo Alto Networks 

 
ประเทศสว่นใหญ ่ (WORLD) จดัเกบ็ภาษนีำเขา้ในอตัราทีส่งูกวา่สหรฐัฯ จดัเกบ็กบัคูค่า้ โดย
ในสว่นของเอเชยีนัน้ เกาหลีใต ้ อนิเดยี และไทย นบัวา่มคีวามเสีย่งสงูทีอ่าจถกูเพง่เลง็จาก
นโยบายตอบโตคู้ค่า้ของสหรฐัฯ เนือ่งจากมสีว่นตา่งของอตัราภาษทีีจ่ดัเกบ็กบัสหรฐัฯ ทีส่งู
กวา่ประเทศอืน่ๆ โดยเปรยีบเทยีบ 

 
Source: World Bank (2022), ASPS Global Strategy 



 

 

 

HONG KONG MARKET HIGHLIGHT 

   ดัชนี Hang Seng Index (HSI) -0.20%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) -0.69% และ Hang Seng TECH 
(HSTECH) -0.87% โดยดัชนีปิดลบในช่วงท้ายตลาดหลังจากเทรดในแดนบวกช่วงเช้า ส่วนหนึ่งจากการเทขายทำกำไรของนัก
ลงทุนหลังจากดัชนี HSI ปรับตัวขึน้ตอ่เนื่องทำจุดสูงสุดในรอบ 4 เดือนโดยดัชนีได้รับแรงกดดนัจากกลุ่ม Information 
Technology (-2.22%), Industrial (-1.87%) และ Property & Construction (-1.66%) 

   Alibaba (9988 HK) +2.55% หลังประธานบริษทั Joseph Tsai ได้ยนืยันความร่วมมอืระหว่างบริษัทและ Apple (AAPL 
US) ตามที่มีขา่วออกมาก่อนหน้านี้ว่า Apple ไดเ้ลอืก Alibaba ในการพัฒนาฟีเจอร์ AI สำหรับ iPhone ในจีน โดย Joseph ได้
กล่าววา่ Apple ตอ้งการพันธมติรที่มีความเช่ียวชาญในทอ้งถ่ินสำหรับตลาดจีน Apple ได้เจรจากับหลายบริษัทในประเทศ แต่
สุดทา้ยเลอืกที่จะร่วมมือกบั Alibaba 

   Contemporary Amperex Technology (300750 CH, +2.39%) ผู้ผลิตแบตเตอร่ีรถยนต์ไฟฟ้ารายใหญ่ทีสุ่ดในโลก 
เตรียมระดมทุนผ่านการเสนอขายหุ้นในตลาดหุ้นฮ่องกงเปน็คร้ังแรก โดยคาดว่าจะระดมทนุไดอ้ย่างน้อย $5 พันล้าน ซึ่งอาจเปน็
การระดมทุนที่ใหญ่ทีสุ่ดในฮอ่งกงตั้งแต่ Kuaishou Technology ระดมทุน $6.2 พันล้านในปี 2021 การระดมทุนคร้ังนี้มี
เป้าหมายเพื่อขยายธุรกิจในตา่งประเทศ ท่ามกลางการแข่งขันกับผูผ้ลิตรายใหญอ่ยา่ง LG Energy Solution แม้บริษัทจะมเีงิน
สดในสกุลเงินตา่งประเทศรวม $1.07 หมื่นล้าน แต่ CATL ตอ้งการเสริมความแข็งแกร่งให้กับสถานะทางการเงินเพือ่เร่งสร้าง
โรงงานในต่างประเทศ ทั้งนี ้การจดทะเบียนในฮ่องกงจะทำให้ CATL เข้าร่วมกับบริษัทจีนรายใหญอ่ื่น ๆ เช่น Alibaba, Nio และ 
Baidu ในการระดมทุนเพือ่ขยายธุรกิจสู่ระดับโลก 

   จีนซึ่งเป็นผู้บริโภคก๊าซธรรมชาติรายใหญ่ทีสุ่ดในโลก ได้กระจายการนำเข้าพลังงานในปีที่ผ่านมาเพื่อลดความเสี่ยงจาก
ตลาดใดตลาดหนึ่ง ซึ่งนักวิเคราะห์มองว่าอาจทำให้โครงการท่อส่งก๊าซ Power of Siberia 2 ร่วมกับรัสเซียถูกเลื่อนออกไปใน
ระยะสั้น นอกจากนี้ จีนอาจเพิม่การนำเขา้ก๊าซ LNG จากสหรัฐฯ เพื่อลดความไม่สมดลุทางการค้า ซึ่งประธานาธิบดี Donald 
Trump เคยใช้เป็นเหตุผลในการกำหนดภาษสีินค้าจีน ทั้งนี้ ในปี 2024 จีนได้นำเขา้ LNG ทั้งหมด 76.7 ล้านตัน เพิ่มขึน้ 7.7% 
จากปีก่อน และนำเขา้ก๊าซผา่นท่อ 55 ล้านตนั เพิ่มขึน้ 13.1% โดย LNG จากออสเตรเลียคิดเป็น 34% ของการนำเข้าทั้งหมด 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

STOCK HIGHLIGHT 

   Adyen (ADYEN NA) +14.02% หลังรายงานรายไดสู้งกว่าคาดการณ์ จากแนวโนม้การเติบโตที่แข็งแกร่ง 

- Adyen บริษัทผู้ให้บริการชำระเงินสัญชาติเนเธอร์แลนด์ รายงานรายได้สทุธิในช่วงคร่ึงปีหลังของป ี2024 เติบโต 22% YoY 
เป็น €1.08 พันล้าน สูงกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ที่ €1.07 พันลา้น ขณะที่บริษัทคาดการณว์่าอตัราการเติบโตจะเร่งตวั
ขึ้นเล็กน้อยในปี 2025 

- หนึ่งในปัจจัยสำคัญทีท่ำให้รายได้ของ Adyen เติบโตอย่างแข็งแกร่ง คือ ปริมาณธุรกรรมที่ประมวลผลเพิม่ขึ้น 22% YoY เป็น 
€6.66 แสนลา้น แม้วา่จะต่ำกว่าทีน่ักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ อย่างไรก็ตาม หากไม่รวมลูกค้ารายใหญ่รายหนึ่งที่มอีตัราการ
เติบโตชะลอตัว ปรมิาณธุรกรรมเพิ่มขึ้นถึง 28% YoY 

- นอกจากนี้ Adyen กำลังขยายฐานลูกค้าไปยังกลุ่มค้าปลีกขนาดใหญ่และธุรกิจโรงแรม พร้อมทั้งเข้าสู่ตลาดอนิเดยี ซึ่งเป็นหนึ่ง
ในตลาดที่มีศักยภาพสูง บริษัทใช้โมเดลการกำหนดราคาแบบแบ่งระดับ (Tiered-pricing model) เพือ่ดึงดูดลูกค้ารายใหญ่ให้ใช้
บริการมากข้ึน 

- ในดา้นค่าธรรมเนียมและอตัรากำไร Take rate (ค่าธรรมเนียมที ่Adyen เรียกเก็บจากการประมวลผลธุรกรรม) เพิม่ขึ้นเป็น 
0.16% (16.2 bps) จาก 0.147% ในคร่ึงปีแรก ขณะที่ EBITDA คร่ึงปีหลังอยู่ที่ €569.2 ล้าน สูงกว่าที่นักวิเคราะห์คาดการณ ์

- Adyen ยังคงยืนยันเป้าหมายวา่รายได้จะเติบโตทีอ่ัตราระหว่าง 20%-30% ต่อปีจนถึงปี 2026 อย่างไรก็ตาม อตัรากำไรจะ
ขยายตวัในอัตราที่ช้าลงในปี 2025 เนื่องจากการลงทุนเพือ่ขยายธรุกิจ นอกจากนี้ บริษทัมีแผนที่จะจ้างพนักงานเพิ่มขึ้น ใน
อัตราที่สูงกวา่ปี 2024 เพื่อรองรับการเตบิโตของธุรกิจ 

- นักวเิคราะห ์David Vignon จาก Stifel มองวา่ผลประกอบการของ Adyen “แข็งแกร่ง” และการเตบิโตของปริมาณธุรกรรม
กำลังเร่งตัวขึน้ เขามองว่าการขยายตลาดและการปรับโครงสร้างราคาค่าธรรมเนียมเปน็ปัจจัยสำคัญที่ทำให้ Adyen มีแนวโน้ม
เติบโตต่อไป 

💡 ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองปัจจัยที่ทำให้ Adyen สามารถสร้างการเตบิโตไดอ้ย่างโดดเด่นและสนับสนนุต่อเป้าหมายการเติบโตใน
อนาคต มาจาก 1) โครงสร้างเทคโนโลยีแบบ Single Platform Adyen ใช้แพลตฟอร์มเดียวที่รวมการชำระเงินทุกรูปแบบไว้ในที่
เดียว ตั้งแต่บตัรเครดิต, E-wallet, การโอนเงิน, และระบบ Point-of-sale (POS) 2) ฐานลูกค้าระดับ Enterprise ที่แข็งแกร่ง ซึ่ง 
Adyen มลีูกค้าเปน็องค์กรขนาดใหญ่ที่ตอ้งการโซลูชันการชำระเงินแบบ end-to-end ทำให ้Adyen มีรายได้ทีม่ั่นคง และมี
โอกาสขยายธุรกิจกับลูกค้าเดิมได้ง่ายกว่า 3) การขยายธุรกิจสู่ตลาดที่มีศักยภาพสูง เช่น อนิเดีย Adyen เร่ิมเข้าสู่ตลาดอนิเดยี 
ซึ่งเป็นตลาด E-commerce และ Digital payment ที่เติบโตเร็ว 4) โครงสร้างต้นทุนที่มีประสิทธิภาพกว่าคู่แข่ง ถึงแม้ Adyen ม ี
Take Rate ที่ต่ำ (0.16%) แต่สามารถทำกำไรไดด้ี เนือ่งจากไม่มตีน้ทุนการดำเนินงานจากเครือขา่ยตัวกลาง โครงสร้างนี้ทำให้
บริษัทสามารถเสนอค่าธรรมเนียมที่ถูกกว่าแต่ยังคงมีกำไรสูง 

ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันที่รุนแรงจากคู่แข่งรายใหญ่ 2) ความเสี่ยงดา้นเศรษฐกิจและอตัราดอกเบี้ย 3) กฎระเบียบและ
ความไม่แน่นอนด้านกฎหมาย 

 

 



 

 

 

   Crocs, Inc. (CROX US) + 23.9% หลังเปิดเผยผลประกอบการไตรมาส 4 ปี 2024 โดยมีรายได้และกำไรที่เติบโตจากการ
ขยายตวัในตลาดตา่งประเทศและกลยุทธ์ทีป่ระสบความสำเร็จในแบรนด์ยอ่ย 

- รายได้รวมในไตรมาส 4 อยู่ที่ $990 ล้าน +4% YoY (สูงกว่าคาด 2.89%) นำโดยแบรนด์ Crocs ที่สร้างรายได ้$762 ล้าน 
+5% YoY และแบรนด ์HEYDUDE ที่มีรายได ้$228 ล้าน ทรงตวัจากปีก่อน 

- ยอดขายใน North America ทรงตัว YoY ขณะทีต่ลาดต่างประเทศ เช่น จีน เติบโต +25% YoY โดยได้แรงหนุนจากเทศกาลช้
อปปิ้ง Double 11 และยอดขายตรงถึงผู้บริโภค (DTC) ที่เติบโต +6% YoY 

- แบรนด์ HEYDUDE มีการเติบโตอยา่งตอ่เนื่องในกลุ่มลูกค้าใหม่ โดยเฉพาะกลุม่ผู้หญิงอายุ 18-24 ปี ที่เพิม่ขึ้น +160% QoQ 
พร้อมทั้งขยายร้านค้าใหม่ 9 สาขาในไตรมาสนี ้

- กำไรตอ่หุ้นสทุธิ (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $2.52 -2% YoY (สูงกว่าคาด 11.5%) 

- แนวโนม้ปี 2025: Crocs คาดการณ์รายไดเ้ติบโต 2%-2.5% YoY และกำไรตอ่หุ้น (Adjusted EPS) ที่ $12.70-$13.15 โดยมี
การลงทุนในระบบดิจทิัลและการเปิดตัวสินค้าใหม่เพิม่เติม เพือ่รักษาการเตบิโตในกลุ่มตลาดระดบัโลก 

 

   Airbnb (ABNB US) +14.3% ในช่วง After Hours หลังรายงานผลประกอบการไตรมาส 4 ปี 2024 โดยมีรายได้และกำไร
สูงกว่าทีต่ลาดคาด และประกาศแผนลงทนุในธุรกิจใหม่ 

- Airbnb รายงานรายได้ไตรมาส 4 ที่ $2.48 พันล้าน +12% YoY (สูงกว่าคาด 2.4%) และกำไรสุทธิอยู่ที่ $461 ล้าน ขณะที่
กำไรสุทธิตอ่หุ้น (Adjusted Diluted EPS) อยู่ที่ $0.72 +20% YoY (สูงกว่าคาด 23.7%) 

- Gross Booking Value (GBV) อยู่ที่ $1.76 หมื่นลา้น +13% YoY (สูงกว่าคาด 2.28%) โดยได้รับแรงหนุนจากการเตบิโตของ
จำนวนคืนเข้าพัก (Nights Stayed) และการเพิ่มขึ้นเล็กน้อยของอัตราค่าห้องพักเฉลี่ยต่อวัน (Average Daily Rate) 

- Airbnb มีแผนลงทนุ $200-$250 ล้าน ในการพัฒนาธุรกิจใหม่ในปี 2025 โดยมุ่งเนน้ตลาดนอก 5 ตลาดหลัก (สหรัฐฯ, 
แคนาดา, สหราชอาณาจักร, ออสเตรเลยี และฝร่ังเศส) เพื่อขยายการเดินทางภายในประเทศและการเดินทางข้ามพรมแดนใน
เอเชียและละตินอเมริกา ซึ่งการจองในตลาดเหล่านีเ้ตบิโต 2 เทา่ของตลาดหลัก 

- CEO Brian Chesky ระบุวา่บริษัทเตรียมใช้งาน AI ในการให้บริการลูกค้าและการค้นหา โดยมีแผนพัฒนา AI ให้สามารถทำ
หน้าที่เป็น "Concierge" เพือ่ตอบสนองความตอ้งการของลูกค้าได้ดีขึ้น 

- แนวโนม้ไตรมาส 1 ปี 2025: Airbnb คาดรายได้ในช่วง $2.23-$2.27 พันล้าน ซึ่งต่ำกวา่คาดการณ์นักวิเคราะหท์ี่ $2.29 
พันลา้น โดยระบุวา่การเติบโตจะอยู่ในช่วง 4%-6% YoY เนือ่งจากผลกระทบจากอัตราแลกเปลีย่นและฐานที่สูงจากปีกอ่น 

 

 

 

 



 

 

 

💡 ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองว่าผลประกอบการไตรมาส 4 ของ Airbnb และ Expedia ทีอ่อกมาแข็งแกร่ง โดยมีรายได้และกำไรสุทธสิูง
กว่านักวเิคราะห์คาดการณ์ พร้อมการเตบิโตในยอดการจองห้องพักและโรงแรมอย่างมนีัยสำคัญ ซึง่สะท้อนถึงแนวโน้ม
อุตสาหกรรมการทอ่งเทีย่วทีย่ังคงแข็งแกร่ง สิ่งนี้จะเป็นปัจจัยหนุนตอ่ความคาดหวังเชิงบวกตอ่ผลประกอบการของ Booking 
Holdings (BKNG) ที่จะรายงานในวันที่ 21 กุมภาพนัธ์นี้ โดยมีประเด็นสำคัญที่สนบัสนุน ได้แก ่

1) โมเดลธุรกิจที่คลา้ยกัน ซึ่ง Booking Holdings มีโมเดลธุรกิจที่คล้ายคลึงกับ Expedia โดยเฉพาะในกลุม่ B2C และการจอง
โรงแรม ซึ่งการเตบิโตของ Expedia สะทอ้นถึงอปุสงค์ที่แข็งแกร่งและเป็นสัญญาณบวกตอ่ Booking Holdings 

2) ความแข็งแกร่งของตลาดยุโรปและเอเชียแปซิฟิก หลัง Airbnb ระบุว่าการจองที่พักในยุโรปและเอเชียเตบิโตดี ซึ่ง Truist ได้
ยืนยันถึงแนวโน้มนีด้้วยเช่นกัน โดยทั้งสองภูมิภาคเปน็ตลาดหลักของ Booking Holdings 

3) ส่วนแบ่งตลาดที่สูงของ Booking Holdings ในยุโรป หาก Expedia และ Airbnb สามารถเตบิโตจากยอดจองที่พัก (Room 
Nights) และยอดจองรวม (Gross Bookings) ได้ Booking Holdings ซึ่งมสี่วนแบ่งตลาดสูงกวา่ในยโุรป มีโอกาสที่จะรายงาน
ผลการดำเนินงานทีเ่กินความคาดหวังของตลาดได้เช่นกนั 

4) แรงหนุนจากที่พักทางเลอืก (Alternative Accommodations) ซึง่ Airbnb รายงานว่าการเตบิโตของการจองในกลุม่ที่พัก
ทางเลือกยังคงแข็งแกร่ง ซึ่งสะท้อนอุปสงค์ที่เพิม่ขึ้นในภาคการเดนิทาง ขณะที ่Booking Holdings ซึ่งมีแพลตฟอร์มให้บริการที่
พักทางเลือกเช่นเดียวกนั (ผ่าน Booking .com และ Agoda Homes) มีโอกาสได้รับอานสิงส์จากแนวโน้มนี้ 

👉 แนะนำเก็งกำไรระยะสั้นในหุ้น Booking Holdings (BKNG) หรือสำหรับผูท้ี่ตอ้งการลดความเสีย่งจากการลงทุนรายตัว 
แนะนำการลงทนุใน ETF ที่กระจายการลงทุนในอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่ว เช่น 

📌 ETFMG Travel Tech ETF (AWAY) – ลงทนุในบริษทัเทคโนโลยีด้านการทอ่งเที่ยว เช่น Expedia, Booking Holdings และ 
Airbnb ซึ่งช่วยกระจายความเสี่ยงในกลุ่มทีม่ีแนวโนม้เติบโตตามการฟื้นตัวของการเดินทาง 

📌 Invesco Dynamic Leisure and Entertainment ETF (PEJ) – ลงทุนในบริษัทที่เกี่ยวข้องกับการท่องเทีย่ว การบันเทิง และ
โรงแรม โดยมีการกระจายความเสี่ยงไปยังภาคการบริโภคที่เกีย่วขอ้ง 

⚠ ความเสี่ยงสำคัญที่ตอ้งระวังสำหรับ Booking Holdings ไดแ้ก่ 1) การฟื้นตัวของการเดนิทางเพื่อธุรกิจ (B2B) ที่ช้ากว่า 
Expedia 2) การแข่งขันที่รุนแรงขึ้นในที่พักทางเลือก (Alternative Accommodations) จาก Airbnb 3) ความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยน ซึ่งอาจกระทบต่อรายได้จากต่างประเทศ และ 4) การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกทีอ่าจส่งผลตอ่การใช้จ่ายด้านการ
ท่องเที่ยว 

 

 

 

 

 



 

 

 

   Palo Alto (PANW US) -5.66% ในช่วง After Hours หลังบริษัทเผยกำไรสุทธิออกมานอ้ยกวา่คาด แม้จะมีการปรับเพิ่ม
คาดการณ์รายได้ป ี2025 รับอานิสงส์ความต้องการดา้นความปลอดภยัไซเบอร์ที่เพิ่มขึ้น 

- Palo Alto ปรับเพิม่คาดการณร์ายได้ปีงบประมาณ 2025 หลังพบว่า ความตอ้งการโซลูชันความปลอดภัยทางไซเบอร์ยังคง
แข็งแกร่ง โดยเฉพาะในกลุ่มองค์กรที่ต้องการปกปอ้งธุรกิจจากภัยคุกคามทางดิจิทลัทีเ่พิ่มสูงข้ึน 

- หนึ่งในปัจจัยสำคัญที่ช่วยผลักดันรายได้ของบริษัท คอื การเติบโตของ AI-Powered Cybersecurity เนือ่งจากองค์กรทั่วโลก
กำลังลงทนุในระบบความปลอดภยัที่ขับเคลื่อนดว้ย AI เพือ่รับมอืกบัภัยคุกคามทางไซเบอร์ทีซ่ับซ้อนขึ้น 

- CEO Nikesh Arora ระบวุ่า ผลการดำเนินงานไตรมาส 2 ได้รับแรงหนุนจากการนำ AI, การลงทุนในระบบคลาวด์ และการ
ปรับปรุงโครงสร้างพื้นฐานด้านความปลอดภัย นอกจากนี ้Palo Alto ยังประกาศความร่วมมือกับ IBM UK เพือ่พัฒนา
เครือข่ายบริการฉุกเฉินสำหรับสหราชอาณาจักร รวมถึงเสริมทีมผู้บริหารด้วยบุคคลสำคัญ เช่น Helle Thorning-Schmidt 
อดตีนายกรัฐมนตรีเดนมาร์ก และ Ralph Hamers อดีต CEO ของ UBS Group AG 

- Palo Alto รายงานรายได้ไตรมาส 2 ปี 2025 (สิ้นสดุ 31 ม.ค.) ที่ $2.26 พันล้าน เพิ่มขึน้ 14% YoY และสูงกวา่คาดการณ์
ของนักวเิคราะห์ที่ $2.24 พันล้าน ขณะที่กำไรสทุธิตอ่หุ้น (EPS) ออกมาอยู่ที่ $0.81 น้อยกวา่คาดการณ์ไว้ที่ $0.84 

- ในส่วนของแนวโนม้รายได้ปีงบประมาณ 2025 บริษัทคาดวา่รายได้จะอยู่ในชว่ง $9.14 - $9.19 พันล้าน ปรับเพิ่มจากช่วงก่อน
หน้าที่ $9.12 - $9.17 พันล้าน และดีกวา่คาดการณเ์ฉลีย่ของนักวิเคราะห์ที่ $9.15 พันล้าน 

- สำหรับไตรมาส 3 ปี 2025 บริษัทคาดการณ์รายได้ $2.26 - $2.29 พันล้าน ซึ่งใกลเ้คียงกับทีน่ักวเิคราะห์คาดไว้ที ่$2.27 
พันลา้น 

💡ราคาหุ้นของ Palo Alto ถูกกดดันจากกำไรสุทธิที่รายงานออกมานอ้ยกวา่ตลาดคาด อย่างไรกด็ี ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังเห็นการ
เติบโตของรายได้ทีแ่ข็งแกร่งและเร่งตัวขึ้นจากไตรมาสก่อน พร้อมกบัการปรับเพิม่แนวโนม้สำหรับทั้งปีและออกมาดีกว่าที่
นักวิเคราะห์คาด อีกทั้งยังมีปัจจัยสนับสนนุตอ่การเติบโตในอนาคต ได้แก่ 1) ตำแหน่งผูน้ำดา้น AI Cybersecurity เรามองว่า 
Palo Alto อยู่ในตำแหน่งที่ไดเ้ปรยีบในการแข่งขันด้าน AI สำหรับความปลอดภัยทางไซเบอร์ เนือ่งจากบริษัทมีฐานข้อมูลขนาด
ใหญ่และเทคโนโลยีที่แข็งแกร่ง การนำ AI มาใช้กับผลติภัณฑ์ของบริษัททำให้สามารถตรวจจับและป้องกันภัยคุกคามทางไซเบอร์
ได้ดียิ่งข้ึน และ 2) การขยายตลาดและพนัธมิตรทางธุรกิจ นอกจากการร่วมมอืกับ IBM UK บริษัทกำลังขยายบริการความ
ปลอดภัยทางไซเบอร์ไปยังภาครัฐและองค์กรขนาดใหญ่ทัว่โลก นอกจากนี้ Palo Alto ยังมุ่งเน้นการพัฒนาโซลูชันที่เหมาะกับ
ลูกค้าในทุกอุตสาหกรรม ดังนัน้ แนะนำหาจังหวะเก็งกำไรตามแนวรับ 

- สำหรับความท้าทายทีต่อ้งจับตามองแม้วา่ Palo Alto จะมีแนวโนม้เตบิโตที่แข็งแกร่ง คือการต้องเผชิญกับการแข่งขันจากคู่แข่ง 
เช่น CrowdStrike, Fortinet และ Microsoft นอกจากนี้ กฎระเบียบด้านความปลอดภัยไซเบอร์ที่เขม้งวดขึ้นในบางประเทศ อาจ
ส่งผลกระทบตอ่รูปแบบการดำเนนิธุรกิจของบริษัท 

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

 

 


