
กลุ่มธีมพาร์คและของท่ีระลึก: รายได้เพ่ิมเป็น $9.13 
พันล้าน หรือ 7% จากปีก่อน ส าหรับในสหรัฐ รายได้เพ่ิมทว่า
ก าไรจากการด าเนินงานลดลงเล็กน้อย ส่วนด้านนานาชาติ 
รายได้และก าไรเติบโตได้ดีมาก โดยเฉพาะอย่างย่ิง 
Shanghai Disney Resort

สรุปงบฯของ DIS, UBER และ ARM ใน 4Q และ ปี 2023:

ผลประกอบการ DIS 4Q ปี 2023: รายได้รวมใกล้เคียงกับเม่ือ
ปีก่อนท่ี $2.35 หม่ืนล้าน ในขณะท่ีก าไรจากการประกอบการ
ธุรกิจต่อเน่ืองก่อนหักภาษีเพ่ิมข้ึนเป็น $2.87 พันล้าน หรือ
เติบโต 62% จากปีก่อน แยกตามกลุ่มธุรกิจ ดังน้ี 
กลุ่ม Entertainment: ประกอบด้วย สถานีโทรทัศน์ ABC และ
เครือข่าย กับ Disney+ 

ซ่ึงรายได้ลดลงเล็กน้อย ทว่าก าไรจากการด าเนินงานเพ่ิมข้ึน
กว่า 100% สู่ $874 ล้าน เน่ืองจากรายได้ท่ีเพ่ิมและต้นทุนการ
ผลิตท่ีลดลง ในธุรกิจ Direct-to-Consumer รวมถึง Disney+ 

แนวโน้มตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ี: คาดตลาดเปิดในแดนบวก จากแรงส่งเชิงบวกว่าด้วยข่าวดีจากแบงก์ชาติญ่ีปุ่น
คาดตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ีจะเปิดในแดนบวก จากบรรยากาศตลาดท่ีประเมินการข้ึนดอกเบ้ียของแบงก์ชาติญ่ีปุ่นแบบค่อยเป็น
ค่อยไป โดยริษัทท่ีประกาศงบฯ ปรากฎว่า Disney ประกาศก าไรก่อนหักภาษีเพ่ิมข้ึนเป็น $2.87 พันล้าน หรือเติบโต 62% จาก
ปีก่อน จากกลุ่ม Entertainment โดยต้ังเป้าปี 2024 กระแส Free Cash Flow มูลค่า $8 พันล้าน และเพ่ิมอัตราการจ่ายเงิน
ปันผลในเดือนก.ค. 2024 ท่ี $0.45 ต่อหุ้น หรือเพ่ิมข้ึน 50% ด้าน Uber มี Gross Bookings เติบโต 21% จากปีก่อนสู่ $3.75 
หม่ืนล้าน ส่วน ARM รายได้สุทธิท่ี $824 ล้าน เพ่ิมข้ึน 14% จากปีก่อน จากรายได้จาก royalty ท่ีสูงสุดเป็นประวัติการณ์ 
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ซ่ึงรายได้เพ่ิมข้ึน 15% สู่ $5.5 พันล้าน ขาดทุนจากการ
ด าเนินงานเหลือ $138 ล้าน จากขาดทุน $984 ล้านในปีก่อน

กลุ่มกีฬา (ESPN): รายได้เพ่ิมข้ึนเล็กน้อยเป็น $4 พันล้าน 
จากการเพ่ิมข้ึนของจ านวนสมาชิกและราคา รวมถึงการ
ลดลงของค่าการตลาด ในขณะท่ีขาดทุนลดลงจากปีก่อน 

LIB Today’s Asia Update
ตลาดหุ้นเอเชียวันน้ี ส่วนใหญ่เทรดในแดนบวก น าโดยดัชนี
ตลาดหุ้น Nikkei225 ของญ่ีปุ่น ท่ีข้ึนกว่า 2% สู่ระดับท่ีสูงสุดใน
รอบ 34 ปี หลังจากการประกาศของชุนนิชิ อูชิดะ ผู้ช่วยผู้ว่า
การแบงก์ชาติญ่ีปุ่น ว่าหลังส้ินสุดนโยบายอัตราดอกเบ้ียติดลบ 
บีโอเจยังคงจะต้องใช้เวลาอีกพักใหญ่ก่อนท่ีจะถึงเวลาข้ึนอัตรา
ดอกเบ้ีย ในขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อจีนเดือน ม.ค. ลดลง 0.8% ซ่ึง
ลดลงแรงท่ีสุดนับต้ังแต่ปี 2009 ส่งผลให้ดัชนี Hang Seng
ของตลาดหุ้นฮ่องกง ลดลงกว่า 1% ในวันน้ี
LIB Today’s Asia Update
ดัชนีหุ้น CSI300 ของจีน ซ่ึงในขณะน้ี อยู่ท่ีประมาณ 3,350 จุด 
ถือว่าเป็นระดับต ่าท่ีสุดนับต้ังแต่ปี 2019 โดยคณะกรรมการ
ด้านก ากับตลาดหลักทรัพย์จีนประกาศถอดประธานท่านปัจจุบัน
ออก โดยแต่งต้ัง วู ฉิง เป็นประธานใหม่ โดยนักลงทุนแนว
Quants ท่ีช านาญตลาดจีน ขาดทุน 7.2% ในเดือน ม.ค. 2024

38,677.36 (+0.40%)
4,995.06 (+0.82%)
15,756.64 (+0.95%)
2,047.50 (-0.20%)
4.098% (+0.0039%)

รูปแสดงผลประกอบการประจ า 4Q ปี 2022-23: Disney
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รูปแสดงแผนการออกฉายภาพยนตร์ Disney ในปี 2024-26
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Guidance ของ Disney ปี 2024: โดยแผนในปี 2024 จะลด
ค่าใช้จ่ายด้านการขายและด้านการปฏิบัติการ รวมถึงค่าใช้จ่าย
เน้ือหาด้านการบันเทิงโดยไม่รวมถึงกีฬา มูลค่า $7.5 พันล้าน 
โดยสามารถลดค่าใช้จ่ายด้านการขายและด้านการปฏิบัติการ 
จาก $2.5 พันล้าน เป็น $3 พันล้าน และค่าใช้จ่ายเน้ือหาด้านการ
บันเทิงโดยไม่รวมถึงกีฬา  จาก $3 พันล้าน เป็น $4.5 พันล้าน, 
ต้ังเป้าสร้างกระแส Free Cash Flow มูลค่า $8 พันล้าน และต้ัง
เป้าซ้ือหุ้นคืน $3 พันล้าน และเพ่ิมอัตราการจ่ายเงินปันผลใน
เดือนก.ค. 2024 ท่ี $0.45 ต่อหุ้น หรือเพ่ิมข้ึน 50%

ผลประกอบการ 4Q ของ Uber: มูลค่า Gross Bookings 
เติบโต 21% เม่ือเทียบกับปีท่ีแล้วสู่ $3.75 หม่ืนล้าน โดย
แบ่งเป็น Mobility ท่ีเติบโต 28% สู่ $1.92 หม่ืนล้าน และ 
Delivery ท่ีเติบโต 17% สู่ $1.70 หม่ืนล้าน โดยจ านวนเท่ียว
การเดินทางรวมในไตรมาสน้ี เติบโต 24% เท่ากับ 2.6 พันล้าน
เท่ียว ซ่ึงสูงสุดเป็นประวัติการณ์ ด้านรายได้เติบโต 15% เม่ือ
เทียบจากปีก่อน สู่ $9.9 พันล้าน ส่วนหลักมาจาก Uber ในส่วน 
Mobility ส าหรับก าไรสุทธิท่ี $1.429 พันล้าน เพ่ิมข้ึนจากปีก่อน
ซ่ึงอยู่ท่ี $595 ล้าน แยกตามกลุ่มธุรกิจ ดังน้ี

กลุ่ม Mobility: Gross Booking ท่ี $1.92 หม่ืนล้าน เติบโต
28% จากปีก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้านรายได้ท่ี $5.5 พันล้าน เติบโต 
31% จากปีก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้าน EBITDA เพ่ิมราว 42% จากปี
ก่อน สู่ $1.4 พันล้าน
กลุ่ม Delivery: Gross Booking ท่ี $1.70 หม่ืนล้าน เติบโต
17% จากปีก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้านรายได้ท่ี $3.1 พันล้าน เติบโต 
4% จากปีก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้าน EBITDA เพ่ิมราว 92% จากปี
ก่อน สู่ $476 ล้าน
กลุ่ม Freight: รายได้ท่ี $1.2 พันล้าน ลดลง 17% จากปีก่อนใน
ทุกพ้ืนท่ี ด้าน EBITDA ติดลบราว $14 ล้าน จาก ติดลบ $8 ล้าน 
ในปีก่อน

ผลการด าเนินงาน ปี 2023: รายได้รวมเพ่ิมข้ึน 18% สู่ $3.72 
หม่ืนล้าน จากยอดการจองใช้บริการ Gross Booking เพ่ิมข้ึน 

รูปแสดงสัดส่วนการประยุกต์ ใช้ Chip ของ ARM 4Q 2023

19% เน่ืองจากการใช้บริการการเดินทางท่ีมากข้ึน จากการ
ฟ้ืนตัวจากโควิด และมีผลก าไรสุทธิมูลค่า $1.88 พันล้าน 
ส่วนใหญ่จากกลุ่ม Mobility
คาดการณ์ผลการด าเนินงาน 1Q24 ของ Uber
ได้รับอานิสงก์เชิงบวกอย่างเต็มท่ีจากการน าเอาเทคโนโลยีใน
กลุ่มธุรกิจหลัก อาทิ Mobility ไปใช้ในอีกกลุ่มธุรกิจท่ีมีอัตรา
การเติบโตสูง อาทิ Uber Freight ด้านมุมมองต่อ 1Q24 
คาดว่า Gross Bookings จะเติบโต 18-23% สู่ $3.7-
$3.85 หม่ืนล้าน และ EBITDA มีมูลค่า $1.26 ถึง $1.34
พันล้าน

ผลประกอบการ 4Q ของ ARM: รายได้สุทธิท่ี $824 ล้าน 
เพ่ิมข้ึน 14% จากปีก่อน ท้ังจากรายได้จาก royalty ท่ีอยู่ใน
ระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ และรายได้ในส่วน licensing ท่ี
เพ่ิมข้ึนอย่างแข็งแกร่ง
โดยรายได้ royalty เติบโต 11% จากปีก่อน สู่ $470 ล้าน
จากการฟ้ืนตัวของอุตสาหกรรมเซมิคอนดัคเตอร์ และการ
เจาะตลาดของชิป Armv9 ท่ีท าได้เพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็ว ซ่ึงท า
ให้ได้ Royalty rate ท่ีสูง ในขณะท่ีรายได้ในส่วน licensing 
เพ่ิมข้ึน 18% จากปีก่อน สู่ $354 ล้าน จาก Booking ท่ีมีมาก
ข้ึนซ่ึงเป็นผลมาจากสินค้าท่ีใช้ AI ของ ARM มีเทคโนโลยีท่ี
ความก้าวหน้าข้ึน
ด้าน Gross Profit ท่ี $797 ล้าน เพ่ิมข้ึน 14% จากปีก่อน 
โดยมีอัตราส่วน Gross Margin ท่ี 96.7% เพ่ิมข้ึน 0.4% และ
ก าไรสุทธิท่ี $305 ล้าน เพ่ิมข้ึน 36% จากปีก่อน  โดยท่ีมีก าไร
ต่อหุ้นท่ี $0.29

มูลค่า Annualized Contract value และ Remaining 
Performance Obligation ท่ี $1.16 พันล้าน และ $2.43 
พันล้านเพ่ิมข้ึน 15% และ 38% จากปีก่อน ด้านจ านวน 
Total Access และ Flexible Access License ท่ี 27 และ 
218 ใบ เพ่ิมข้ึน 80% และ 6% ตามล าดับ โดยจ านวน Chip 
ท่ีรายงานจัดส่งท่ี 7.7 พันล้านยูนิต ลดลง 3% จากปีก่อน
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รูปแสดง Gross Booking รายไตรมาสปี 2023 ของ Uber
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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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