
Volume $4.5 หม่ืนล้าน เติบโต 8% จากปีก่อน 
2. กลุ่มบริการเชิงพาณิชย์ (CS) ณ ส้ินปี 2023 ปริมาณ
การช าระเงินเท่ากับ $1.31 แสนล้าน ประกอบด้วย Billed 
Business (Goods & Service) $1.05 แสนล้าน เติบโต 0% 
จากปีก่อน และ Processed Volume $2.6 หม่ืนล้าน เติบโต 
4% จากเม่ือปีท่ีแล้ว

สรุปผลประกอบการ AXP และ GD ใน 4Q และ ปี 2023:
ผลประกอบการของ AXP และ GD ออกมา เป็นดังน้ี 

ผลประกอบการ 4Q ของ AXP: ผลก าไรสุทธิใน 4Q เท่ากับ 
$1.9 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 17% จากปีก่อน ในขณะท่ีรายได้รวมท่ี 
$1.58 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 11% จาก $1.42 หม่ืนล้าน เม่ือปีท่ีแล้ว
ด้านคุณภาพสินเช่ือ ส ารองส าหรับความเสียหายเท่ากับ $1.4

พันล้าน เทียบกับ $1 พันล้าน เม่ือปีก่อน โดยการเพ่ิมข้ึนส่วนน้ี 
สะท้อนจากมูลค่าการตัดหน้ีเสียท่ีเพ่ิมข้ึน และมูลค่าส ารองสุทธิ
เท่ากับ $400 ล้าน เทียบกับส ารองมูลค่า $492 ล้าน ในปีก่อน

แนวโน้มตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ี: คาดตลาดเปิดในแดนลบเล็กๆ จาก Earning Yield ตลาดในตอนน้ี ท่ีอยู่ ในโ่นต ่า
คาดตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ีจะเปิดในแดนลบเล็กน้อย แม้ตัวเลข GDP สหรัฐ 4Q จะเติบโต 3.3% จากท่ีตลาดประเมินว่า Earning 
Yield ของ S&P500 ตอนน้ีอยู่ในระดับท่ีต ่าจนเป็นการยากท่ีดัชนีจะข้ึนต่อแบบแรงๆ โดย American Express ประกาศงบฯ 
ปรากฎว่า ใน 4Q ผลก าไรสุทธิใน 4Q เท่ากับ $1.9 พันล้าน เพ่ิมข้ึน 17%  ในขณะท่ีรายได้รวมท่ี $1.58 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 11% 
จากเม่ือปีท่ีแล้ว โดยธุรกิจท่ีเติบโตมากท่ีสุด ได้แก่ กลุ่มบริการการ์ดนานาชาติ (ICS) ด้าน General Dynamics ในปี 2023 มี
รายได้รวม $4.23 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 7% จากปีก่อน จากธุรกิจบริการเรือด าน ้าต่อกองทัพเรือสหรัฐและกลุ่มระบบการต่อสู้ 

ท่ีมา: AXP’s Company Statements

ผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาตามเ่กเมนต์ธุรกิจ: หากท าการ
พิจารณาอัตราการเติบโตของปริมาณการช าระเงินแบบ 
Nominal แยกตามภูมิภาค ประกอบด้วย
1. กลุ่มบริการการบริโภคสหรัฐ (USCS)  ณ ส้ินปี 2023 
เท่ากับ $1.6 แสนล้าน ประกอบด้วย Billed Business (G &
S) $1.15 แสนล้าน เติบโต 7% จากปีก่อน และ Processed 

LIB Today’s Asia Update
ตลาดหุ้นเอเชียวันน้ี เทรดในแดนบวกเป็นส่วนใหญ่ น าโดยดัชนี
ตลาดหุ้น TOPIX และ Nifty50 ท่ีเพ่ิมข้ึนกว่า 1% จากความ
เช่ือม่ันในแนวทางของธนาคารกลางญ่ีปุ่นและแนวโน้มการผ่าน
งบประมาณขนาดใหญ่ของนายกฯ นาเรนดรา โมดิก่อนการ
เลือกต้ังใหญ่ ในขณะท่ีดัชนีตลาดหุ้น Hang Seng ของฮ่องกง
ข้ึนมาเล็กน้อย หลังจากศาลฮ่องกงออกค าส่ังให้ Evergrande 
ท่ีมีหน้ีสินมูลค่า $3.3 แสนล้านสู่กระบวนการ Liquidation 
LIB Today’s EU Update
สมาชิกคณะกรรมการธนาคารกลางยุโรปเร่ิมออกมาแสดง
ความคิดเห็นถึงทิศทางอัตราดอกเบ้ียนโยบายในปีน้ี โดยท่ีผู้ว่า
แบงก์ชาติฝร่ังเศส ฟรังซัวร์ วิลเลรอยด์ ให้ความเห็นว่าจะมีการ
ลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในช่วงใดช่วงหน่ึงของปีน้ี ในขณะท่ี 
คลาส นอทธ์ ผู้ว่าแบงก์ชาติเนเธอร์แลนด์ อยากเห็นตัวเลข
ค่าจ้างยุโรปลดลงมาให้ชัดกว่าน้ี ก่อนท่ีจะท าการลดดอกเบ้ีย 

38,109.43 (+0.16%)
4,890.97 (-0.07%)
15,455.36 (-0.36%)
2,031.70 (+0.71%)
4.114% (+0.3672%)

รูปแสดงอัตราการเติบโตรายได้กลุ่ม Discount Revenue

29 มกราคม
29 มกราคม
29 มกราคม
30 มกราคม
30 มกราคม

19.00 น.

หลังปิดตลาด
04.05 น.
06.30 น.

Sofi Technologies
Dallas Fed Mfg Act. (Jan)
Cleveland-Cliffs
Whirlpool
JPN Jobless Rate (Dec)
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22.30 น.

รูปแสดงปริมาณสินเช่ือและ Receivables ของลูกค้า AXP
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3. กลุ่มบริการการ์ดนานาชาติ (ICS) ณ ส้ินปี 2023 เท่ากับ 
$8.8 หม่ืนล้าน ประกอบด้วย Billed Business (Goods & 
Service) $6.3 หม่ืนล้าน เติบโต 11% จากปีก่อน และ 
Processed Volume $2.5 หม่ืนล้าน เติบโต 16% จากปีก่อน 

นอกจากน้ี ปริมาณสินเช่ือและ Card Member Receivables 
เท่ากับ $1.93 แสนล้าน เพ่ิมข้ึน 13% จากปีก่อน

แนวโน้มธุรกิจระยะยาว และ ปี 2024: โดย Guidance แบบ
ระยะยาว มีอัตราการเติบโตของรายได้เกิน 10% และ ก าไรต่อ
หุ้นเกินตัวเลข 13-17% และปี 2024 Guidance มีอัตราการ
เติบโตของรายได้ 9-11% และ ก าไรต่อหุ้นเกินตัวเลข 13-17% 
โดย EPS ระหว่าง $12.65-$13.15

โดยรายได้ในสหรัฐ คิดเป็นราว 80% ของท้ังหมด

ผลประกอบการ ปี 2023 แยกตามเ่กเมนต์ธุรกิจ ของ GD:
รายได้รวม $4.23 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 7% จากปีก่อน แยกตาม
เซกเมนต์ธุรกิจ ดังน้ี
- กลุ่มธุรกิจอวกาศ: รายได้เพ่ิมข้ึน 1% สู่ $8.621 พันล้าน ซ่ึง
เพ่ิมข้ึนจาก Aircraft Service Revenue เป็นหลัก โดยก าไรจาก
การด าเนินงานเพ่ิมข้ึน 0.5% สู่ $1.182 พันล้าน และอัตราส่วน 
Operating Margin เพ่ิมข้ึนจาก 13.2% เป็น 13.7% ซ่ึงเพ่ิมข้ึน
ติดต่อกันเป็นปีท่ีสอง  โดยยอดจองเคร่ืองบินในปี 2023 เกิน 
$1 หม่ืนล้าน ติดต่อกันเป็นปีท่ีสาม และ Book-to-Bill Ratio 
เท่ากับ 1.2X ใน 4Q และของท้ังปี 2023

-กลุ่มระบบเรือด าน ้า: ท ารายได้สูงสุดเป็นประวัติการณ์ ท่ี 
$1.25 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 12.9% จากปีก่อน จากโครงการ 
Columbia Class โดย Book-to-Bill Ratio เท่ากับ 1X จากการ

รูปแสดงผลประกอบการปี 2023 กลุ่ม Combat System

ได้รับโครงการปรับปรุง DDG-51 destroyers และเรือด าน ้า
Virginia class มูลค่ากว่า $1 พันล้าน 
- กลุ่มระบบการต่อสู้: ท ารายได้สูงสุดเป็นประวัติการณ์ ใน
รอบทศวรรษท่ีผ่านมา ท่ี $8.26 พันล้าน สามารถเติบโต
15% จากปีก่อน ในขณะท่ี Operating Margin ชะลอลงสู่ 
13.9% จาก 14.7% เม่ือปีก่อน โดย Book-to-Bill Ratio 
เท่ากับ 1.1X เป็นปีท่ีสองติดต่อกัน จากออร์เดอร์จากท้ังใน
ยุโรปและสหรัฐ 

- กลุ่มเทคโนโลยี:  รายได้เพ่ิม 1% สู่ $1.292 หม่ืนล้าน โดย 
Operating Margin ชะลอลงสู่ 9.3% จาก 9.8% โดย Book-
to-Bill Ratio เท่ากับ 1X ท้ังใน 4Q และปี 2023
โดยการท่ีรัฐบาลสหรัฐสนับสนุนท้ังยูเครนและอิสราเอลใน
สงครามท้ังสองแห่ง ย่อมส่งผลดีต่อหุ้นในกลุ่ม Defense
ผลประกอบการปี 2023 และ 4Q ของ GD: 
ในปี 2023 มีรายได้รวม $4.23 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 7% จากปี
ก่อน เน่ืองจากรายได้ท่ีสูงข้ึนจากธุรกิจการให้บริการเรือด า
น ้าต่อกองทัพเรือสหรัฐและกลุ่มระบบการต่อสู้ โดยก าไรสุทธิ
ท่ี $3.3 พันล้าน ใกล้เคียงกับปีก่อน ในขณะท่ี 4Q มีรายได้
รวม $1.17 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 7% จากปีก่อน และก าไรสุทธิท่ี 
$1 พันล้าน 

ภาพแนวโน้มธุรกิจในปี 2024: ผู้บริหารคาดการณ์ว่า 
รายได้ในปี 2024 เติบโต 10% สูงกว่าท่ีโต 7% ในปี 2023 
โดยมาจากการเพ่ิมข้ึนของเคร่ืองบินเจ็ตธุรกิจ Gulfstream 
G700 และ G800 ท่ีส่งมอบในปี 2023-24 และการเติบโต
ของกลุ่มระบบการต่อสู้ โดยท่ีมาร์จินก าไรน่าจะเพ่ิมข้ึนจาก 
10% เป็น 11% โดยกลุ่มธุรกิจอวกาศจะช่วยหนุนก าไรให้
สูงข้ึน จากคาดการณ์การส่งมอบเคร่ืองบินเจ็ตธุรกิจ 
Gulfstream จ านวน 160 ล า
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รูปแสดงผลประกอบการปี 2023 ของกลุ่ม Aerospace
ท่ีมา: GD’s Company Statements 
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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
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จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายฯ, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.W@liberator.co.th
ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศาสตร์ Boontham.R@liberator.co.th
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อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก และ อนุพันธ์ Apiwat.T@liberator.co.th  
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จิรภัทร คงบัว ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Jirapat.K@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810, ช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906, 
ช้ันท่ี 17 ห้องเลขท่ี 1710 (ฝ่ายวิจัยฯ) ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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