
 

 

 

 

 

MARKET HIGHLIGHT 
- ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปดิผสมผสานในวันศุกร์ ท่ามกลางบรรยากาศ Wait-and-see ของนัก

ลงทุนเพือ่รอดูผลประกอบการของหุ้นสำคัญที่ทยอยประกาศในระยะข้างหน้า 
- รายงานจาก Financial Times ระบุว่า ประธานาธิบดี Donald Trump ยังคงยืนกรานจะเรียก

เก็บภาษีขั้นต่ำ 15%-20% กับสนิค้านำเข้าจาก EU แมว้่าทั้งสองฝ่ายจะสามารถบรรลุขอ้ตกลง
บางส่วนได้  และ EU เตรียมประชุมโต้ตอบในสปัดาห์นี้หากการเจรจาไม่สำเร็จ 
- Wall Street Journal รายงานว่า Bessent รัฐมนตรีคลังของสหรัฐฯ ได้โน้มน้าวประธานาธิบดี 

Trump อย่างไมเ่ป็นทางการว่าไม่ควรปลด Jerome Powell จากตำแหน่งประธาน Fed กอ่น
ครบวาระในอีก 10 เดอืน โดยใหเ้หตุผลสว่นหนึ่งวา่ Fed มแีนวโนม้จะลดดอกเบี้ยภายในปนีี้อยู่
แล้ว  
- ประธานาธิบดีTrump ลงนามบังคับใช้ GENIUS Act ซึ่งเป็นกฎหมายฉบับแรกของสหรัฐฯ ที่

กำกับ Stablecoin  
- สหรัฐฯ รายงานตวัเลข เดอืน มิ.ย. ได้แก ่U. of Mich Sentiment ที่ 61.8 จุด (ตลาดคาด 61.5 

จุด vs. เดือนก่อน 60.7 จุด), Housing Starts ที่ 1.321 ล้านยนูติ (ตลาดคาด 1.3 ล้านยนูิต 
vs. เดอืนกอ่น 1.263 ล้านยูนติ) และ Building Permits ที่ 1.397 ล้านยูนิต (ตลาดคาด 1.387 
ล้านยูนิต vs. 1.394 ล้านยูนติ) 
- ติดตามรายงานผลประกอบการของหุ้นทีส่ำคัญในสัปดาห์นี้ อาท ิ Alphabet, Tesla, Coca-

Cola, T-Mobile, Servicenow, AT&T และ SAP (รายละเอยีดเพิ่มเติมใน Market Update) 
- ข่าวหุ้นอปัเดต: Netflix, Block Inc, American Express, Tesla, Li Auto, Geely Auto 

 
STOCK HIGHLIGHT 
- American Express (AXP US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ปี 2025 ด้วยรายได้สุทธิ

หลังหักดอกเบี้ยจ่าย สูงสุดเปน็ประวัติการณ์ที ่$1.79 หมื่นล้าน เติบโต +9% YoY ขับเคลื่อน
โดยการใช้จ่ายผ่านบัตรของสมาชิกที่ยังเตบิโตต่อเนือ่ง ประกอบกับรายได้จากดอกเบี้ยและ
ค่าธรรมเนียมบัตรที่ขยายตัวอยา่งแข็งแกร่ง โดยฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองว่า American Express 
ยังคงมีศักยภาพในการสร้างผลตอบแทนทีน่่าสนใจในช่วงคร่ึงหลังของปี และยังมี Upside จาก
การเปิดตัวผลติภัณฑ์ใหม่ในกลุ่มพรีเมียมอีกด้วย แนะนำเก็งกำไร (AXP US แนวรับ 303/287 
แนวต้าน 328/349) (รายละเอียดเพิ่มเติมใน Stock Update) 
- Netflix (NFLX US) รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ที่ดีกว่าการคาดการณ์ของนักวเิคราะห ์

โดยมีกำไรสทุธิตอ่หุ้นอยู่ที่ $7.19 เพิ่มขึ้น +47% YoY (ดีกวา่คาด 1.6%) ขณะที่รายได้รวมอยู่
ที่ $1.11 หมื่นล้าน เพิม่ขึ้น +16% YoY โดยฝา่ยกลยุทธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่ Netflix 
และแนะนำเก็งกำไรตามแนวรับ (NFLX US แนวรับ 1,218/1,142 แนวตา้น 1,345/1,396, 
NFLX80 TB แนวรับ 4.02/3.80 แนวต้าน 4.38/4.54) หลังบริษัทเผยกำไรและให้คาดการณ์ใน 
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21 กรกฎาคม 2568 

 Index Last Close 1 D 

US 

Dow Jones 44,342.19 -0.32% 

S&P500 6,296.79 -0.01% 

NASDAQ 20,895.66 0.05% 

Europe STOXX600 547.00 -0.01% 

Japan NIKKEI225 39,819.11 -0.21% 

China 
CSI300 4,058.55 0.60% 

HSCE 8,986.47 1.51% 

India NIFTY50 24,968.40 -0.57% 

Thailand SET 1,206.58 0.71% 

Vietnam VN30 1,643.91 0.56% 

Gold Gold Futures 3,358.30 0.39% 

Oil WTI Oil Futures 67.34 -0.30% 

USD US Dollar Index 98.48 -0.26% 

 Index Last Close BPS 

Gov. 
10Y 
Yield 

US Gov 10Y 4.42% -4 

TH Gov 10Y 1.52% -1 

 



 

   
 
 
อนาคตออกมาอยา่งแข็งแกร่ง ดว้ยแรงหนุนจากทั้งอัตราแลกเปลีย่น และเนือ้หาคอนเท็นต์ยอด
นิยมที่เตรียมจะเปิดตวัในช่วงคร่ึงปีหลังที่คาดวา่จะสามารถดึงดดูจำนวนผู้ชมได้มากยิ่งข้ึน 
(รายละเอียดเพิม่เติมใน Stock Update) 

 
NETFLIX รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ดกีวา่ทีต่ลาดคาดเลก็นอ้ยทัง้รายไดแ้ละกำไร 
โดยบรษิทัยงัคงคาดการณ์รายได้ในอนาคตทีแ่ขง็แกรง่ 

 
Source: Bloomberg, ASPS Global Strategy 



 

 

MARKET UPDATE 

- ดัชนตีลาดหุ้นสหรัฐฯ ปิดผสมผสานในวันศุกร์ (DJIA -0.32%, S&P500 -0.01%, Nasdaq +0.05%) ท่ามกลางบรรยากาศ 
Wait-and-see ของนักลงทุนเพือ่รอดูผลประกอบการของหุ้นสำคัญที่ทยอยประกาศในระยะข้างหน้า  โดย Tesla เปน็หุ้นหลักที่
ปรับตัวขึน้สูงหนนุดัชนี (+3.21%) หลังบริษัทเปดิตัวแพ็กเกจส่วนลดใหม่สำหรับลูกค้าในสหรัฐฯ ทั้งนี้ นับตั้งแต่ตน้สัปดาห์ ดัชน ี
DJIA -0.07% WoW, S&P500 +0.59% และ NASDAQ +1.51% 

- รายงานจาก Financial Times ระบุว่า ประธานาธิบดี Donald Trump ยังคงยืนกรานจะเรียกเกบ็ภาษีขั้นตำ่ 15%-20% กับ
สินค้านำเขา้จาก EU แม้ว่าทั้งสองฝ่ายจะสามารถบรรลุขอ้ตกลงบางส่วนได้ โดยฝา่ยบริหารกำลังมองหาโครงสร้างภาษีแบบ 
"Reciprocal" ทีสู่งกว่า 10% แม้ EU จะยื่นข้อเสนอปรับลดภาษีรถยนตเ์พือ่บรรเทาความตึงเครียด แต่ Trump ยังยนืกราน
พอใจจะคงภาษีรถยนตแ์ละชิ้นส่วนที่ระดับ 25% ด้าน Maros Sefcovic กรรมาธิการการค้าของ EU ได้ให้รายงานกับ
เอกอัครราชทูต EU เมือ่วนัศุกร์ โดยแสดงมุมมองเชิงลบเกี่ยวกบัการเจรจาล่าสุดในกรุงวอชิงตัน นอกจากนี้ ยังมีรายงานว่า EU 
เตรียมประชุมฉุกเฉนิสปัดาห์นี ้เพือ่จัดทำแผนโต้ตอบทางการค้าหากไม่สามารถบรรลุขอ้ตกลงกับประธานาธิบดี Donald 
Trump ก่อนเส้นตายวันที ่1 ส.ค. 

- Wall Street Journal รายงานวา่ Scott Bessent รัฐมนตรีคลังของสหรัฐฯ ได้โน้มน้าวประธานาธบิดี Trump อย่างไมเ่ป็น
ทางการว่าไม่ควรปลด Jerome Powell จากตำแหน่งประธาน Fed ก่อนครบวาระในอีก 10 เดอืน โดยให้เหตุผลว่าตลาดและ
เศรษฐกิจกำลังตอบสนองเชิงบวกต่อทิศทางนโยบาย และ Fed กม็แีนวโนม้จะลดอตัราดอกเบี้ยภายในปีนีอ้ยู่แล้ว โดย Bessent 
เตอืนวา่การปลด Powell อาจเผชิญกับความวุ่นวายทั้งทางการเมืองและกฎหมาย เช่น Powell อาจฟ้องกลับ ซึ่งอาจลากยาว
จนวาระใกล้หมดพอดี และยังอาจทำให้ Fed ขาดผู้นำชั่วคราว เพราะวุฒสิภาอาจไม่สามารถอนมุตผิู้ว่าการคนใหม่ไดท้ันช่วงปิด
สมัยประชุมฤดูร้อน ขณะเดยีวกัน รองประธาน Fed คนปัจจุบันกเ็ปน็พันธมติรของ Powell 

- ประธานาธิบดี Trump ไดล้งนามบังคับใช้ Guiding and Establishing National Innovation for U.S. Stablecoins Act 
(GENIUS Act) แล้ว ซึ่งเป็นกฎหมายฉบบัแรกของสหรัฐฯ ที่กำกบัดแูล Stablecoin หลังผ่านการเห็นชอบจากวุฒสิภา และสภา
ผู้แทนราษฎรไปกอ่นหน้านี้ โดย Trump ยังประกาศว่าการออกกฎหมายนี้คือ "การปฏวิัตวิงการการเงินคร้ังใหญ่ที่สุดนบัตั้งแต่
การกำเนิดของอนิเทอร์เนต็" และเป็นชัยชนะของชุมชนคริปโตทีเ่คยถูกมองข้าม 

- ดัชนี Hang Seng (HSI) +1.33%, Hang Seng China Enterprises (HSCEI) +1.23% และ Hang Seng TECH (HSTECH) 
+1.65% หลังตลาดได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี นำโดย NIO +4.62%, Alibaba +2.93% และ NetEase +2.50% ทั้งนี้ 
Sector ที่ปรับตวัขึ้นได้โดดเด่น ได้แก่ Materials +2.47%, Financial +1.34% และ Information Technology +0.94% 

- สหรัฐฯ รายงานตัวเลขเดอืน มิ.ย. ได้แก่ U. of Mich Sentiment ที่ 61.8 จุด (ตลาดคาด 61.5 จุด vs. เดือนก่อน 60.7 จุด), 
Housing Starts ที่ 1.321 ล้านยนูิต (ตลาดคาด 1.3 ล้านยูนติ vs. เดอืนกอ่น 1.263 ล้านยนูิต) และ Building Permits ที ่
1.397 ล้านยูนิต (ตลาดคาด 1.387 ล้านยูนติ vs. 1.394 ล้านยนูติ) 

- ตดิตามรายงานผลประกอบการของหุ้นที่สำคัญในสปัดาหน์ี้ อาทิ Alphabet (ตลาดคาดรายได้ +10.75% YoY, EPS 
+14.82% YoY), Tesla (คาดรายได้ -10.59% YoY, EPS -15.38% YoY), Coca-Cola (คาดรายได้ +1.92% YoY, EPS -
0.86% YoY), T-Mobile (คาดรายได้ +6.27% YoY, EPS +8.03% YoY), Servicenow (คาดรายได้ +14.35% YoY, EPS 
+18.96% YoY), AT&T (คาดรายได้ +2.11% YoY, EPS -0.98% YoY) และ SAP (คาดรายได้ +9.43% YoY, EPS +7.02% 
YoY) 



 

 

STOCK UPDATE 

   Netflix (NFLX US, NFLX80 TB) เผยกำไรไตรมาส 2 ดกีวา่คาด พรอ้มปรบัเพิม่คาดการณร์ายไดส้ำหรบัทัง้ปี  

- Netflix รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ที่ดีกวา่การคาดการณ์ของนักวเิคราะห์ โดยมีกำไรสทุธิต่อหุ้นอยูท่ี่ $7.19 เพิ่มขึ้น 
+47% YoY (ดีกวา่คาด 1.6%) ขณะที่รายได้รวมอยู่ที่ $1.11 หมื่นล้าน เพิม่ขึ้น +16% YoY สอดคล้องกับที่นักวเิคราะห์คาด 
โดยรายไดแ้ละกำไรที่แข็งแกร่งนี้สว่นหนึ่งได้รับแรงหนุนจากการเปดิตัวซซีันสุดทา้ยของซีรีสเ์กาหลีช่ือดัง Squid Game ซึ่งเปน็
คอนเทนต์ที่ประสบความสำเร็จสงูสุดของ Netflix ในหมวด Non-English โดยในซีซนัลา่สุดสามารถทำยอดชมได้กว่า 122 ล้าน
วิวภายในไม่กี่วนัก่อนปิดไตรมาส 

- ในช่วงไตรมาส 2 ที่ผ่านมา Netflix ยังได้เปดิตวัคอนเทนต์ใหม่ที่สำคัญอีกหลายเร่ือง เช่น Sirens, The Four Seasons และ 
Ginny & Georgia ซซีัน 3 โดยบรษิัทยืนยนัว่าจะไม่รายงานจำนวนสมาชิกแบบรายไตรมาสอีกตอ่ไป แต่จะให้ความสำคัญกับ
กำไรเป็นตัวสะทอ้นความแข็งแกร่งของธุรกิจแทน ทั้งนี้ Netflix เปิดเผยว่าการเติบโตของสมาชิกในไตรมาสนีเ้กิดขึน้ในช่วงทา้ย
ของไตรมาส จึงยังไม่ส่งผลอย่างมีนัยสำคัญต่อรายได้ในไตรมาสที่ประกาศ 

- ในแง่กลยุทธ์การเตบิโต Netflix ยังคงเดินหน้าเปิดบริการแบบมีโฆษณาเพือ่เขา้ถึงกลุ่มผู้ใช้ทีอ่อ่นไหวตอ่ราคา แม้บริษัทจะระบุ
ว่าโฆษณาจะไม่ใช่แหล่งรายได้หลกัในปีนี้ก็ตาม นอกจากนี ้ยังไดเ้ร่ิมขยายไปยังเนือ้หาถ่ายทอดสด เช่น การถ่ายทอดมวยปล้ำ 
WWE เพื่อดึงดูดผู้ชมกลุ่มใหมแ่ละเพิ่มความน่าสนใจให้แก่การทำโฆษณา 

- สำหรับไตรมาส 3 บริษทัคาดวา่จะมีรายไดอ้ยูท่ี่ $1.15 หมื่นล้าน และมองกำไรจากการดำเนินงานอยูท่ี่ $3.63 พันล้าน ซึ่งทั้ง
สองตวัเลขสูงกวา่ที่นักวิเคราะห์คาดการณ์ไวท้ี่ $1.13 หมื่นล้าน และ $3.47 พันล้าน ตามลำดับ Netflix ยังวางแผนเปิดตัวคอน
เทนต์ระดบัเรือธงเพิ่มเตมิในช่วงคร่ึงปีหลัง เช่น ซซีันใหม่ของ Wednesday ในเดอืนสิงหาคม และบทสรุปของซีรีส์ยอดนิยม 
Stranger Things ในชว่งเดอืนพฤศจิกายนถึงธันวาคม 

- Netflix ได้ปรับเพิ่มเป้ารายได้ทัง้ปี 2025 ขึ้นมาอยู่ในช่วง $4.48 ถึง $4.52 หมื่นล้าน จากเดิมที่คาดไว้ไมเ่กิน $4.45 หมื่นล้าน 
และดีกว่านักวิเคราะห์คาดที่ $4.46 หมื่นล้าน โดยบริษัทมองกำไรจากการดำเนินงานเพิม่ขึ้นมาอยู่ที ่29.5% จากเดิมที่มองไว้ 
29% แต่นอ้ยกว่านักวเิคราะห์คาดเล็กน้อยที่ 29.7% 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอ่ Netflix และแนะนำเกง็กำไรตามแนวรับ (NFLX US แนวรับ 1,218/1,142 แนวต้าน 
1,345/1,396, NFLX80 TB แนวรับ 4.02/3.80 แนวต้าน 4.38/4.54) หลังบริษัทเผยกำไรและให้คาดการณ์ในอนาคตออกมา
อย่างแข็งแกร่ง ดว้ยแรงหนุนจากทั้งอัตราแลกเปลีย่น และเนือ้หาคอนเท็นต์ยอดนิยมที่เตรียมจะเปิดตัวในช่วงคร่ึงปีหลังที่คาดว่า
จะสามารถดึงดูดจำนวนผู้ชมได้มากยิ่งข้ึน รวมถึงการเตบิโตของจำนวนสมาชิกและรายได้จากโฆษณาที่ทำได้ดีกว่าทีบ่ริษัทคาด 
แม้ตลาดโดยรวมจะเผชิญแรงกดดันจากปัจจัยภายนอก เช่น ความไม่แนน่อนทางเศรษฐกิจและนโยบายภาษนีำเขา้ของสหรัฐฯ แต่
ด้วยโครงสร้างรายได้หลักของ Netflix ทีม่าจากระบบสมาชิกแบบ Subscription ซึ่งมีความยืดหยุ่นสูง ทำให้บริษัทสามารถ
รับมือกับความผนัผวนทางเศรษฐกิจได้ อยา่งไรก็ตาม ยังตอ้งระวงัเรื่อง Valuation ที่ปัจจุบนัราคาหุ้นซื้อขายอยู่ที่ระดบั 
Forward P/E 43.6 เท่า เหนือกวา่ค่าเฉลี่ย 5 ปียอ้นหลังอยูเ่กือบ +1SD 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) การแข่งขันสูงและตน้ทุนคอนเทนตเ์พิม่ขึ้น 2) การอิม่ตัวในตลาดหลัก 3) ความผันผวนของ
เศรษฐกิจและกำลังซื้อผูบ้ริโภค 4) แรงกดดันจากภาครัฐและกฎระเบยีบ 

 



 

 

   Tesla (TSLA US) +3.21% หลงับรษิทัไดเ้ปดิตวัแพก็เกจสว่นลดใหมส่ำหรบัลกูคา้ในสหรฐัฯ กอ่นหมดเครดติภาษี 

- บริษัทไดเ้ปดิตัวโปรโมชั่นมากมาย รวมถึงส่วนลดสัญญาเช่า $7,500 สําหรับรถที่มีคุณสมบัตติรงตามเงื่อนไขและส่งมอบ
ภายในวนัที่ 30 กันยายน ลดค่าเช่ารายเดอืน และลดอตัราดอกเบีย้สินเช่ือ อีกทั้ง Tesla ยังเสนออพัเกรดฟรีสาํหรับรถบางรุ่นใน
สตอ็ก และสว่นลด $1,000 สําหรับบุคลากรทางทหาร ครู และนักเรยีน 

- สิ่งจูงใจเชิงรุกเหล่านีเ้กิดขึน้ในขณะที่ Tesla เผชิญกบัยอดขายทีล่ดลงในตลาดสําคัญอย่างยุโรปและจีน โดยสหรัฐฯ เป็นตลาด
แข็งแกร่งสุดท้ายของบริษทั อย่างไรก็ตาม ดว้ยเครดิตภาษีรัฐบาลกลาง $7,500 สําหรับรถยนต์ไฟฟา้ที่จะหมดอายุในสิน้ไตร
มาส 3 Tesla มีความพยายามทีจ่ะเร่งยอดขายให้มากที่สุดในขณะที่ผลประโยชนน์ี้ยังคงมีอยู่ 

- ข้อเสนอที่โดดเดน่ทีสุ่ดคือการลดอตัราค่าเช่า โดยค่าเช่ารายเดอืนของ Model Y ลดลงจาก $399 เป็น $349 พร้อมเงินดาวน์ 
$3,000 สําหรับสัญญา 36 เดอืน ส่วนค่าเช่า Model 3 ถูกลดจาก $349 เป็น $299 ต่อเดอืน พร้อมเงินดาวนเ์ท่ากนัสําหรับ
สัญญา 24 เดอืน 

- เงือ่นไขการให้สนิเช่ือก็ได้รับการปรับปรุงให้ดีขึ้น โดยอัตราดอกเบีย้ APR ของ Model Y ลดลงจาก 5.54% เป็น 3.49% 
สําหรับการให้สินเช่ือสูงสุด 60 เดอืน บริษัทยังเสนออตัราดอกเบี้ย 0% APR สําหรับบางรุ่นเมือ่ลูกค้าซื้อแพ็กเกจ Full Self-
Driving (Supervised) 

- สาํหรับผู้ซือ้ Cybertruck Tesla รวมการอัพเกรดลอ้ Cyber ขนาด 20 นิ้วฟรีพร้อมยางสําหรับทกุภูมิประเทศ (มลูค่า 
$3,500) สําหรับคําสั่งเช่าสนิค้าในสตอ็ก ในขณะที่ผูซ้ื้อ Model S และ Model X All-Wheel Drive สามารถรับการอัพเกรด
ภายนอกหรือภายในที่มีราคาสูงสุดฟรีเมื่อเพิม่ระบบ Full Self-Driving 

 

   Block Inc (XYZ US) จะถกูนำเขา้สูด่ชัน ีS&P 500 เปน็ทางการ สะทอ้นการเตบิโตจากฟนิเทคหนา้ใหมสู่ผู่น้ำการเงนิยคุ
ดจิทิลั 

- ราคาหุ้นของ Block พุ่งข้ึนกวา่ 9% ในช่วง After Hours หลังจาก S&P Dow Jones Indices ประกาศว่าบริษัทจะถูกนำเข้าสู่
ดัชนี S&P 500 อย่างเป็นทางการ โดยจะมีผลกอ่นเปิดการซื้อขายในวันพุธที่ 23 กรกฎาคม 2025 การเปลี่ยนแปลงนี้มีขึน้เพื่อ
ทดแทน Hess Corp ซึ่งเพิ่งถูก Chevron Corp เข้าซื้อกิจการเสร็จสิ้นเมื่อวันที่ 18 กรกฎาคมที่ผ่านมา 

- Block ซึ่งก่อตั้งข้ึนในปี 2009 โดย Jack Dorsey และ Jim McKelvey เดมิรู้จักในชื่อ Square เป็นหนึ่งในผู้บุกเบิกด้านฟินเทค
ที่ผสมผสานบริการทางการเงิน ซอฟต์แวร์ และเทคโนโลยีการชำระเงินเขา้ด้วยกนัอย่างครบวงจร ผ่านผลติภัณฑ์อย่าง Square, 
CashApp รวมถึงเคร่ืองมอืสำหรับจัดการบัญชีเงนิเดอืนและซือ้ขายคริปโตเคอร์เรนซี ปัจจุบัน Block ให้บริการทั้งกลุ่มธุรกิจ
ขนาดเล็กและผู้บริโภคทั่วไปทั่วโลก และถอืเปน็หนึ่งในบริษทัที่มบีทบาทสำคัญต่อเศรษฐกิจดิจิทัลยคุใหม่ 

- การถูกนำเข้า S&P 500 ไมเ่พียงสะท้อนถึงสถานะทางการเงินและความมัน่คงของบริษัทเท่านั้น แตย่ังมักจะเป็นปัจจัยกระตุ้น
ราคาหุ้น เนือ่งจากกองทนุทีต่ิดตามดัชนี S&P 500 มีความจำเป็นต้องเขา้ซือ้หุ้นของบริษัทที่ถูกเพิ่มเข้ามา ส่งผลให้เกิดแรงซือ้
จำนวนมากในตลาดอย่างหลีกเลีย่งไม่ได้ 

 

 



 

 

   American Express (AXP US) ทำสถติริายไดส้งูสดุใหมใ่นไตรมาส 2 กำไรหลกัโต +17% สะทอ้นพลงัผูใ้ชจ้า่ยพรเีมยีม 

- American Express รายงานผลประกอบการไตรมาส 2 ปี 2025 ด้วยรายได้สทุธิหลังหักดอกเบี้ยจ่าย (Total Revenues Net 
of Interest Expense) สูงสดุเปน็ประวัติการณท์ี่ $1.79 หมื่นล้าน เติบโต +9% YoY ขบัเคลือ่นโดยการใช้จ่ายผ่านบตัรของ
สมาชิกทีย่ังเตบิโตตอ่เนือ่ง ประกอบกับรายได้จากดอกเบี้ยและค่าธรรมเนียมบัตรที่ขยายตัวอยา่งแข็งแกร่ง 

- กำไรตอ่สทุธิตอ่หุ้น (EPS) อยูท่ี ่$4.08 แม้จะลดลงเล็กนอ้ยจาก $4.15 ในปีก่อน เนือ่งจากฐานกำไรปีที่แล้วมีรายการพเิศษ
จากการขายกิจการ Accertify แต่หากตัดรายการพเิศษออก EPS ที่ปรับแล้วจะเพิ่มขึ้นถึง +17% YoY สะทอ้นการเติบโตของ
ผลประกอบการจากธุรกิจหลักอย่างแท้จริง โดยเฉพาะในกลุม่ลูกค้าระดับบนที่ยังคงแสดงพฤติกรรมการใช้จ่ายอยา่งมั่นคง
ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจที่ผันผวน 

- รายได้หลักยังมาจากค่าธรรมเนียมจากร้านค้า (Discount Revenue) ซึ่งเติบโต +6% YoY ตามการใช้จ่ายผ่านบตัรที่เพิ่มขึ้น 
+7% YoY โดยเฉพาะในหมวดสนิค้าทั่วไป (G&S) ที่ขยายตวั +7% YoY ขณะที่หมวดทอ่งเที่ยวและความบนัเทิง (T&E) เติบโต
เพียง +5% YoY สะทอ้นภาพการใช้จ่ายที่คงที่มากขึ้นหลังการเปดิประเทศเตม็รูปแบบ ทั้งนี ้รายไดจ้ากค่าธรรมเนียมบัตร (Net 
Card Fees) เตบิโตโดดเด่นถึง +20% YoY แตะระดับ $2.5 พันล้าน ตามจำนวนลูกค้าใหม่ในกลุม่ผลิตภัณฑ์แบบเสยี
ค่าธรรมเนียมที่ยังเติบโตอย่างตอ่เนื่อง ในส่วนของรายได้ดอกเบี้ยสุทธิ (Net Interest Income) เพิม่ขึ้น +12% YoY ตามการ
ขยายตวัของยอดสินเช่ือรวม +6% YoY  

- ในส่วนของรายไดด้อกเบี้ยสุทธิ (Net Interest Income) เตบิโต +12% YoY จากการทีลู่กค้ากลับมาใช้สินเช่ือหมนุเวียนมาก
ขึ้น โดยยอดสินเช่ือรวม (Total Loans and Card Member Receivables) เพิ่มขึน้ +6% YoY ทั้งนี้ อัตราดอกเบี้ยเฉลี่ยยังคง
แข็งแกร่ง ส่งผลให้ Yield จากพอร์ตสินเช่ืออยู่ในระดับทีด่ี 

- ด้านตน้ทนุของบริษัทเพิม่ขึ้น +14% YoY สู่ระดบั $1.29 หมื่นลา้น สว่นหนึ่งมาจากฐานค่าใช้จ่ายในปีก่อนทีอ่ยู่ในระดบัตำ่ และ
อีกส่วนจากค่าใช้จ่ายเพื่อดึงดูดและรักษาลูกค้าในกลุ่มพรีเมียม ทัง้ในรูปแบบของรางวัลสมาชิก ค่าใช้จ่ายพาร์ทเนอร์ และการให้
สิทธิประโยชนด์้านการท่องเที่ยว โดย Variable Customer Engagement Costs ซึ่งรวมถึงค่าใช้จ่ายพวกนีเ้พิ่มขึน้ +10% ตาม
การเติบโตของธุรกิจ เช่นเดยีวกับค่าใช้จ่ายดำเนินงานทีเ่พิ่มขึน้ +28% จากการลงทุนดา้นเทคโนโลยี ความปลอดภัย และระบบ
บริหารความเสี่ยงทัว่ทั้งองค์กร 

- ในดา้นคุณภาพสนิเช่ือ Amex ยังคงรักษาระดับความแข็งแกร่งได้ดี โดยอตัรา Write-off สุทธลิดลงเล็กน้อยมาอยูท่ี่ 2.0% และ
อัตราหนี้คา้งชำระเกิน 30 วันทรงตัวที่ 1.4% ขณะที่ระดับเงินสำรองยังอยู่ในสัดสว่น 2.9% ของยอดสินเช่ือรวม แสดงถึงความ
ระมัดระวังตอ่แนวโนม้เศรษฐกิจทีย่ังมีความไม่แนน่อน 

- ผู้บริหารยังคงความเช่ือมัน่ในทศิทางธุรกิจ โดยยืนยนัเปา้หมายทั้งปี 2025 ที่คาดว่ารายได้จะเตบิโต 8–10% และ EPS จะอยู่
ในช่วง $15.00–$15.50 ซึ่งคิดเป็นการเตบิโต 12–16% หากไม่รวมรายการพเิศษในปีก่อนหน้า ทั้งนี้ Amex เตรียมเปิดตัว
การอัปเดตคร้ังใหญ่สำหรับบัตร Platinum ทั้งกลุ่ม Consumer และ Business ในสหรัฐฯ ฤดูใบไมร่้วงนี้ และเพิ่งประกาศเปิดตัว
บัตรใหม่ Coinbase One Card ซึ่งจะใช้เครือข่ายของ Amex ช่วยขยายการเขา้ถึงลูกค้ากลุม่ใหม ่

 

 

 



 

 

- ผลการทดสอบ Stress test ล่าสุดของ Fed ยังระบวุ่า American Express มีอตัราการขาดทุนจากสินเช่ือตำ่ทีสุ่ด และม ี
Return on Assets (ROA) สูงทีส่ดุในกลุม่บริษัทบตัรเครดติภายใตส้ถานการณส์มมตทิี่เลวร้ายที่สดุ สะทอ้นโครงสร้าง
สินทรัพย์และความสามารถในการบริหารความเสี่ยงที่แข็งแกร่งอยา่งต่อเนือ่ง 

   ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มอง American Express ยังคงแสดงให้เหน็ถึงพลังของโมเดลธุรกิจที่เนน้สมาชกิพรีเมียม ซึ่งแตกตา่งจาก
คู่แข่งในอุตสาหกรรมบตัรเครดิตอย่างมนีัยสำคัญ จุดแข็งของบริษทัอยูท่ี่โครงสร้างรายได้ทีม่ีความหลากหลาย ทั้งในรูปของ
ค่าธรรมเนียมจากร้านค้า รายไดจ้ากดอกเบี้ย และค่าธรรมเนียมบตัร ซึ่งทั้งหมดเตบิโตอยา่งแข็งแกร่งในไตรมาสนี้ สะทอ้นถึง
ความสามารถในการรักษาฐานลกูค้าระดับบนท่ามกลางเศรษฐกิจที่ผันผวน 

- แมต้้นทุนจะปรับเพิม่ขึ้นตามการลงทุนเชิงกลยุทธ์ แต่รายได้และคุณภาพสนิทรัพยย์ังคงแข็งแกร่ง ขณะที่ผู้บริหารแสดงความ
มั่นใจในแนวโนม้ทั้งปีดว้ยเป้าหมาย EPS ที่เติบโตสองหลัก พร้อมมแีผนเสริมผลติภัณฑ์บัตรอย่าง Platinum และการขยายฐาน
ลูกค้าผ่านพนัธมติรใหม่อย่าง Coinbase 

- ด้วยแนวโนม้การเติบโตที่ตอ่เนือ่ง ฐานสมาชิกที่เหนียวแน่น และสถานะทางการเงินทีแ่ข็งแกร่ง ฝ่ายกลยุทธ์ฯ มองว่า American 
Express ยังคงมีศักยภาพในการสร้างผลตอบแทนที่นา่สนใจในช่วงคร่ึงหลังของปี และยังมี Upside จากการเปิดตัวผลติภัณฑ์
ใหม่ในกลุ่มพรีเมยีมอีกด้วย แนะนำเก็งกำไร (AXP US แนวรับ 303/287 แนวต้าน 328/349) 

   ความเสี่ยงทีต่้องระวัง 1) ตน้ทุนเพิ่มขึ้นตอ่เนือ่ง 2) แนวโนม้สินเช่ือผันผวน 3) การแข่งขันจากบัตรเครดิตรายใหญ่ 4) ความ
ไม่แน่นอนด้านกฎระเบยีบ 5) การชะลอตัวของเศรษฐกิจ 

 

   Li Auto (2015 HK) +0.32% หลังบริษัทไดเ้ร่ิมเปิดให้จองลว่งหน้าแล้วสำหรับรถยนต์รุ่นใหม่อย่าง "i8" ซึ่งเป็นรถยนต์ SUV 
รุ่นแรกของบริษัท มีราคาขายอยูท่ี่คันละ 350,000 - 400,000 หยวน ซึ่งยอดขายค่อนข้างนา่ประทบัใจ โดย 4 ช่ัวโมงแรกมียอด
จองกว่า 2 หมื่นคัน ทั้งนี้ จะมีกำหนดเปดิตวัอย่างเปน็ทางการในวันที่ 29 ก.ค. และจะเริ่มส่งมอบในช่วงปลายเดอืน ส.ค. นี้  

 

   Geely Auto (175 HK) -0.53% ขณะที่บริษัทได้ประกาศลงนามในข้อตกลงควบรวมกิจการกับ Zeekr เพื่อเข้าซื้อหุน้
ทั้งหมดทีเ่หลอือยู่ของบริษัท โดย Zeekr จะถูกเพิกถอนจากตลาดหุ้นเมือ่กระบวนการแปรสภาพเปน็บริษัทเอกชนเสร็จสิน้ ด้าน
นักวิเคราะห์จาก Morgan Stanley ระบุว่า การแปรสภาพ Zeekr เป็นบริษัทเอกชนจะช่วยเพิม่ขีดความสามารถในการแข่งขัน
ของบริษัท โดยคงคำแนะนำ “Overweight” นอกจากนี ้ได้มีการปรับราคาเปา้หมายขึน้สู่ระดบั HKD32 (จากเดิม HKD 27.5)  

 

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


