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The Walt Disney Company (DIS US) เป็นหนึ่งในบรษิัทสื่อและบันเทงิที่ใหญ่ที่สุดในโลก ด าเนินธุรกจิครอบคลุม
ตั้งแต่การผลิตและจัดจ าหนา่ยภาพยนตร์และรายการโทรทัศน์ การบริหารสถานีโทรทัศน์และช่องทางสตรีมมงิ เช่น Disney+ และ Hulu 
ไปจนถึงการสร้างและดูแลสวนสนุกและรีสอร์ตในหลายประเทศ รวมถึงธุรกจิสินคา้ที่ระลึกและลิขสิทธิ์ตัวละคร บริษทัมีชื่อเสียงจากการ
สร้างเนื้อหาที่มีคุณภาพสูงและเป็นที่จดจ า ทั้งในรปูแบบแอนิเมชนั ภาพยนตร์คนแสดง และแฟรนไชส์ระดับโลก เช่น Marvel, Star Wars 
และ Pixar

นอกจากธุรกจิด้านเนื้อหาและความบันเทงิแล้ว วอลต์ดิสนีย์ยังมีรายได้จากการด าเนนิงานสวนสนกุและรีสอร์ตซึ่ง
ดึงดดูผูเ้ข้าชมหลายสิบล้านคนต่อปีทั่วโลก อีกทัง้ยังขยายไปสู่บริการดจิิทัลและแพลตฟอร์มสตรีมมิงเพื่อรองรับการเปลี่ยนแปลง
พฤติกรรมผูบ้ริโภคในยุคออนไลน์ กลยุทธ์ของดิสนีย์เน้นการผสมผสานระหว่างเนื้อหาที่มีลิขสิทธิ์แข็งแกร่ง เครือข่ายการจัดจ าหน่ายที่
กว้างขวาง และประสบการณ์ที่ดึงดูดผูบ้ริโภคทั้งในโลกจริงและโลกดิจิทลั เพื่อรักษาต าแหน่งผู้น าในอุตสาหกรรมบันเทงิระดับโลก
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Blended Forward P/E อยู่ที่ 18.4x 
ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยในอดีตที่ 19.1x

Disney รายงานผลประกอบการ Q3 FY2025 แขง็แกรง่กวา่คาด โดยมีก าไรสุทธิและ EPS ปรับตัวสูงขึ้น
อย่างมีนัยส าคัญ หนุนจาก Experiences segment ทีโ่ตตอ่เนือ่ง +13% YoY และพลิกฟื้นของธุรกิจ Direct-to-
Consumer (Disney+, Hulu, ESPN+) ทีก่ลบัมาก าไร $346M หลังจากปีที่แล้วขาดทุน อีกทั้ง Sports segment ยังได้แรง
หนุนจากการไม่มีผลขาดทุน Star India ท าให้ก าไรจากการด าเนินงานเพ่ิมขึ้นเกือบ +30% YoY แม้ Linear Networks จะ
ยังหดตัว แต่การฟื้นตัวของ DTC และ Experiences ได้ช่วย offset อย่างชัดเจน ขณะเดียวกัน Disney ยังสร้าง Free Cash 
Flow ที่แขง็แกรง่ $7.5B (+66% YoY) พร้อมเดินหน้าลงทุนเชิงรุกใน Parks และ Cruise ซ่ึงเป็น Growth Driver หลัก
 ในแง่ Valuation ปัจจุบัน Disney ซ้ือขายที่ Blended Forward P/E 18.4x ต ่ากว่าคา่เฉลี่ยระยะยาวที่
19.1x สะท้อนโอกาส Upside ส าหรับนักลงทุน โดยเฉพาะเมื่อบริษัทก าลังเดินหน้ากลยุทธ์ใหญ่ในการรวม Hulu เข้ากับ
Disney+, เตรียมเปิดตัว ESPN DTC และเร่งขยาย Experiences ทั่วโลก ซ่ึงจะสร้างทั้งกระแสเงินสดและฐานรายได้ที่มั่นคง
ในอนาคต ด้วยก าไรที่ออกมาดกีว่าตลาดคาด และ Valuation ที่ยัง Laggard เมื่อเทียบกับอดีต เรามองวา่ Disney อยูใ่น
จังหวะทีน่า่สะสมและแนะน า “ซื้อ” เพื่อรบั Upside จากการฟื้นตวัเชงิโครงสรา้ง

Source: Bloomberg, as of 15 AUGUST 2025
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Bloomberg Analysts ให้ Rating “BUY” ที่ 80% และ Target price อยู่ที่ $133.23 มี upside อยู่ 14.5%
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ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg

The Walt Disney Company (DIS US)
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Financial Highlights and Key Metrics EPS +16% YoY

Operating Income +8% YoY

รายไดร้วม โต 2% YoY

Operating Margin +110 bps YoY

•  รายไดร้วม (Total Revenue): $23,650 ล้าน (+2.1% YoY) (ต ่ากวา่คาด 0.11%)
• รายไดจ้าก Experiences โตเด่น +8% YoY จาก Theme park admissions และ

resorts and vacation
•  ก าไรขัน้ตน้ (Gross Profit): $9,118 ล้าน (+8% YoY) (สูงกวา่คาด 2.92%)
•  อัตราก าไรขัน้ตน้ (Gross Profit Margin): 38.55% (+207 bps YoY) (คาด

37.58%)
• คา่ใชจ้า่ยในการด าเนนิงาน (Total Operating Expenses): $5,473 ลา้น (+6.1% YoY) 

(17.5% ของรายได้ เทียบกบั 16.7% ของรายได ้YoY) 
•  คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (SG&A Expense): $4,141 ล้าน (+7% YoY) 

(สูงกวา่คาด 3.1%)
•  ก าไรจากการด าเนนิงาน (Operating Income): $4,575 ลา้น (+8.3% YoY) (สงู

กว่าคาด 2.45%)
• ก าไรจากการด าเนินงานจาก DTC เพิ่มขึ้น $365 ล้านป็น $346 ล้าน

• อัตราก าไรจากการด าเนนิงาน (Operating Income Margin): 19.3% (+110 bps YoY) 
•  ก าไรสทุธิ (Net Income): $5,262 ล้าน (+100.8% YoY) (สูงกวา่คาด 128.56%)
•  ก าไรตอ่หุน้ (EPS) Diluted: $1.61 (+15.8% YoY) (สูงกวา่คาด 10.4%)

6

Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg, Company

The Walt Disney Company (DIS US)
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รายไดแ้ยกตามหน่วยธุรกจิ

Entertainment:
 Revenue: $10,704 ล้าน (+1.2% YoY) (ต ่ากว่าคาด 1.1%)
 Operating Income: $1,022 ล้าน (-14.9% YoY) (ต ่ากว่าคาด 8.2%)

1.  Linear Networks revenue: $2,271 ล้าน (-14.7% YoY) (ต ่ากว่าคาด 3%)
o Domestic: $2.05B (–4% YoY)
o International: $219M (–58% YoY, ผลจาก Star India Transaction)

o Linear Networks Operating Profit: $697M (–28% YoY) ลดลง $269M YoY 
(ผลจากดีล Star India)

2.  Direct-to-Consumer (DTC) revenue: $6,176 ล้าน (+6.4% YoY) (ต ่ากว่าคาด 2.9%)
o โตต่อเนื่องทั้งรายได้และพลิกกลับมาก าไร เป็น driver หลักของ segment
o (-) ถูกกดดันจาก Disney+ Hotstar base effect)
o  DTC Operating Profit: $346 ล้าน (+$365 ล้าน YoY จาก -$19 ล้าน พลิก

กลับมาก าไร) (สูงกว่าคาด 54.2%)

3. Content Sales/Licensing & Other revenue: $2.26B (+7% YoY)
o (-) ถูกกดดันจาก Disney+ Hotstar base effect)
o Content Sales/Licensing & Other: -$21 ล้าน พลกิขาดทุน โดยลดลง $275M 

YoY เนื่องจากไม่มีภาพยนตร์ใหญ่เทียบเท่า Inside Out 2 ที่ boost ผลประกอบการปี
ก่อน

Operating Income -15% YoY

DTC Revenue & Operating Profit

Entertainment Revenue โต 1% YoY

Linear Networks Revenue -15% YoY
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Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg, Company

The Walt Disney Company (DIS US)
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Subscribers and ARPU
 Total Subscribers: 207.3 ล้าน (-9.8% YoY) (ต ่ากวา่คาด 0.1%)
o Net Adds: 2.1 ล้าน (+90.9% YoY) (คาด 2.5 ล้าน)

 Disney+: 127.7 ล้าน (+8% YoY) (ต ่ากวา่คาด 0.2%)
o Net Adds: 1,7 ล้าน (-86.5% YoY) (คาด 2.866 ล้าน)
o ARPU: $7.86 (+8.9% YoY) (คาด $7.78)
o Domestic Disney+: $8.09 ต่อเดือน (vs $8.06 YoY) 

เพิ่มขึ้นเล็กน้อยจาก ราคาสงูขึน้และรายไดโ้ฆษณาเพิม่ แต่ถูก offset จาก subscriber mix
o International Disney+: $7.67 ต่อเดือน (vs $7.52 YoY) 

เพิ่มข้ึนจาก FX ที่เอื้อบวกและการขึน้ราคา แต่ถูกกดดันจาก subscriber mix

 Hulu: 55.5 ล้าน (+8.6% YoY) (สูงกวา่คาด 0.6%)
o Net Adds: 0.8 ล้าน (+90.9% YoY) (คาด 0.72 ล้าน)
o ARPU: $12.4 (-2.6% YoY) (คาด $12.83)

Hulu SVOD Only: $12.40 ต่อเดือน (vs $12.36 YoY) เพิ่มขึ้นเล็กน้อย โดยรายได้โฆษณาสูงขึ้น แต่
mix subscribers กดดัน
Hulu Live TV + SVOD: $100.27 ต่อเดือน (vs $99.94 YoY) เพิ่มข้ึนจาก รายได้โฆษณาที่แข็งแกร่ง

 ESPN+: 24.1 ล้าน (-3.2% YoY) (ต ่ากวา่คาด 0.6%)
o Net Adds: 0 (คาด 0.264 ล้าน)
o ARPU: $6.4 (+2.7% YoY) (คาด $6.54)

Disney+ subscribers & ARPU

ESPN+ subscribers & ARPU

Total Subscribers -10% YoY

Hulu subscribers & ARPU
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Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg, Company

The Walt Disney Company (DIS US)

-1%
-4%-4%

-1%

5% 6%

-10%-10%-10%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

 180,000
 190,000
 200,000
 210,000
 220,000
 230,000
 240,000
 250,000

Q
3/

23

Q
4/

23

Q
1/

24

Q
2/

24

Q
3/

24

Q
4/

24

Q
1/

25

Q
2/

25

Q
3/

25

Total Subscribers YoY

6.6 6.7 6.8 

7.3 7.2 7.3 
7.6 

7.8 7.9 

 5.5

 6.0

 6.5

 7.0

 7.5

 8.0

 -

 50,000

 100,000

 150,000

Q
3/

23

Q
4/

23

Q
1/

24

Q
2/

24

Q
3/

24

Q
4/

24

Q
1/

25

Q
2/

25

Q
3/

25

Disney+ Subscribers (in thousands) Disney+ ARPU

12.4 
12.1 

12.3 

11.8 

12.7 
12.5 12.5 

12.4 12.4 

 11.0

 11.5

 12.0

 12.5

 13.0

 44,000
 46,000
 48,000
 50,000
 52,000
 54,000
 56,000
 58,000

Q
3/

23

Q
4/

23

Q
1/

24

Q
2/

24

Q
3/

24

Q
4/

24

Q
1/

25

Q
2/

25

Q
3/

25

Hulu Subscribers  (in thousands) Hulu ARPU

5.5 5.3 
6.1 6.3 6.2 5.9 6.4 6.6 6.4 

 -

 2.0

 4.0

 6.0

 8.0

 23,000
 23,500
 24,000
 24,500
 25,000
 25,500
 26,000
 26,500

Q
3/

23

Q
4/

23

Q
1/

24

Q
2/

24

Q
3/

24

Q
4/

24

Q
1/

25

Q
2/

25

Q
3/

25

ESPN+ Subscribers (in thousands) ESPN+ ARPU



H I G H L I G H T

รายไดแ้ยกตามหน่วยธุรกจิ

Sports:
 Revenue: $4,308 ล้าน (-5.5% YoY) (ต ่ากวา่คาด 3%)
o ESPN Domestic: $3.93B (+1% YoY)
o ESPN International: $379M (+2% YoY)
o Star India: $0 (vs $279M YoY โดย 100% drop จากการ JV)

 Operating Income: $1,037 ล้าน (+29.3% YoY) (สูงกวา่คาด 7.8%)
o YoY growth ได้แรงหนุนจากการไมม่ีผลขาดทนุ $314M ของ Star India (ปี 2024)

o ESPN Domestic: $1.01B (–7% YoY) (สูงขึ้นจากต้นทุน programming 
& NBA/NCAA contracts)

o ESPN International: –$3M (vs $5M YoY)
o Star India: $0 (vs –$314M YoY) (+) หนุน YoY improvement
o Equity in income of investees: $26M (คงที่ YoY)

 Ads Revenue: $1,148 ล้าน (-14.3% YoY) (ต ่ากวา่คาด 5.2%)
o Domestic advertising revenue: +3% YoY
 Affiliate Fees Revenue: $2,484 ล้าน (-3.4% YoY) (ต ่ากวา่คาด 2.1%)

Operating Income โต +29% YoY

Affiliate Fees Revenue -3% YoY

Sports Revenue -5% YoY

Ads Revenue -14% YoY

9

Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg, Company

The Walt Disney Company (DIS US)
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รายไดแ้ยกตามหน่วยธุรกจิ

Experiences:
 Revenue: $9,086 ล้าน (+8.4% YoY) (สูงกวา่คาด 2.4%)
o Domestic Parks & Experiences: $6.40B (+10% YoY)
o รายได้โตแรงจาก:

Guest spending สูงขึน้ (theme parks)
Cruise volumes เพิ่มขึ้น: วันเดินทาง + การเข้าพักในโรงแรมสูงขึ้น
Disney Treasure (cruise ship ใหม่) เปิดตัวใน Q1 FY2025  boost รายได้ Q3 ด้วย

o International Parks & Experiences: $1.69B (+6% YoY)
o Consumer Products: $0.99B (+3% YoY)

 Operating Income: $2,516 ล้าน (+13.2% YoY) (สูงกวา่คาด 3%)
o Domestic Parks & Experiences: $1.65B (+22% YoY)

ต้นทุนเพิ่มขึ้นจากการลงทุนใน offerings ใหม่ และการขยาย fleet ของ Disney Cruise Line
o International Parks & Experiences: $422M (–3% YoY)

แม้รายได้โต แต่ OI กดดันจากต้นทุน
o Consumer Products: $444M (+1% YoY)

 Theme Park Admissions revenue: $2,996 ล้าน (+7.8% YoY) (สูงกวา่คาด 3%)
       Resorts and Vacation revenue: $2,373 ล้าน (+12.2% YoY) 

Operating Income โต +13% YoY

Domestic +10%, International +6%

Experiences Revenue โต 8% YoY

Theme Parks +8%, Resorts +12% YoY

10

Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg, Company

The Walt Disney Company (DIS US)
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รายไดแ้ยกตาม Region

1. Americas
• รายไดร้วม: $19,611 ล้าน (+5.1% YoY)

2. Europe
• รายไดร้วม: $2,829 ล้าน (+10% YoY) 

3. Asia-Pacific (APAC)
• รายไดร้วม: $1,658 ล้าน (-27.6% YoY) 

Europe revenue โต +10% YoY

Q3/25 Revenue by region

Americas revenue โต 5% YoY

APAC revenue -28% YoY

11

Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Bloomberg, Company

The Walt Disney Company (DIS US)
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Other Metrics

• Cash from operations: $13.6B (vs $8.5B YoY, +$5.2B)
• Investments in parks, resorts & property (CapEx): $6.11B (vs $3.92B YoY, 

+$2.19B) 
(-) พุ่งขึ้นแรงจาก การขยาย cruise ship fleet และการลงทนุใน theme parks

• Free cash flow (FCF): $7.52B (vs $4.53B YoY, +$2.99B)
Drivers ของ FCF Improvement
• (+) การจ่ายภาษีท่ี ต ่าลง:

- เลื่อนการจ่ายภาษี U.S. Federal & California state FY2025 ไปจ่ายใน Oct 2025 (wildfire relief)
- FY2024 มีภาษีท่ีเลื่อนจาก FY2023 (storm relief) มาจ่าย ท าให้ base สูง

• (+) Operating income สูงขึน้ (โดยเฉพาะ Experiences)
• (+) Entertainment segment ใช้จา่ย content ลดลงเลก็นอ้ย
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Q4/25 Guidance & Outlook
• Total Disney+ and Hulu subscriptions: คาดว่าจะเพิ่มขึ้นมากกว่า 10 ล้านราย QoQ โดยส่วนใหญ่ของการเพิ่มขึ้นมาจาก Hulu อันเป็นผลจากการขยายความร่วมมือกบั Charter
• Disney+ subscribers: เพิ่มขึ้นเล็กน้อย QoQ จาก Q3 FY2025

• Adjusted EPS: คาดอยู่ที่ $5.85  เพิ่มขึ้น 18% YoY (คาด ~$5.77)
• Entertainment DTC: คาดว่า operating income อยู่ที ่$1.3 พันล้าน (คาด ~$1.22 พันล้าน)
• Entertainment: คาดว่ามีก าไรจากการด าเนินงานเตบิโตเปน็ตวัเลขสองหลัก (double-digit % YoY)
• Sports: มีก าไรจากการด าเนินงานเตบิโต 18% YoY
• Experiences: มีก าไรจากการด าเนินงานเตบิโต 8% YoY
• Disney Cruise Line pre-opening expense: ประมาณ $185 ล้าน โดยคิดเป็นประมาณ $50 ล้านในไตรมาส 4 ปีงบประมาณ 2025
• Equity Loss from India JV: ประมาณ $200 ล้าน สาเหตุหลักมาจากการตัดจ าหนา่ยตามการจดัท าบัญชีจากการซือ้กจิการ (จากการบันทึก amortization)
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Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Company

The Walt Disney Company (DIS US)

Fiscal Year 2025 Guidance & Outlook

 ความคดิเห็นจากผูบ้รหิาร (CEO Robert A. Iger)

• Disney มี ความส าเรจ็ทัง้ด้านครเีอทฟีและการเงนิใน Q3 และยังคงเดินหน้าตาม กลยุทธห์ลกั
• Streaming Strategy: เตรียมเปิดตัว ESPN direct-to-consumer service, integration ของ Hulu เข้า Disney+ เพื่อสร้าง value proposition ที่แตกต่าง
• NFL Partnership: แผนใหม่ร่วมกับ NFL เพื่อเสริมคอนเทนต์กฬีา
• Experiences Expansion: ขยายการลงทุนใน theme parks และ cruise ทั่วโลก มากที่สุดในประวัติศาสตร์บริษัท
• Iger เน้นว่า Disney ยังอยู่ในช่วง “ก าลังสรา้ง” (not done building) และมี แผนระยะยาวทีท่ะเยอทะยาน
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Corporate Updates
ESPN secures NFL and WWE deals
• ESPN ได้บรรลุข้อตกลงส าคัญกับ NFL เพื่อเข้าซือ้กจิการ NFL Network และทรัพย์สิน

สื่ออื่น ๆ จากลีก โดยแลกกับการที่ NFL จะถือหุน้ใน ESPN ในสัดส่วน 10% ซึ่งคาดว่ามี
มูลค่าอยู่ระหว่าง 2 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ ถึง 3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ

• ESPN ท าสัญญาระยะเวลา 5 ปีกับ WWE ส าหรับการถ่ายทอดสดกิจกรรมพรีเมียม เช่น
WrestleMania และ Royal Rumble โดย ESPN จะจ่ายเงินให้ WWE ของ TKO เฉล่ียปี
ละ 325 ล้านดอลลาร์สหรัฐ เป็นเวลา 5 ปี

ESPN DTC Launch on August 21
• ESPN เตรียมเปิดตัวบรกิารสตรีมมิงแบบสแตนดอ์โลน ซึ่งได้ประกาศไว้ก่อนหน้านี้ ในวนั

พฤหัสบดีที่ 21 สิงหาคม โดยแพ็กเกจไมจ่ ากัดของ ESPN DTC จะมคี่าใช้จ่าย 29.99
ดอลลาร์สหรัฐต่อเดือน ให้ผู้ชมสามารถเข้าถึงเครือข่ายช่องของ ESPN ได้ครบทุกช่อง

Disney Theme Park and Resort on Yas Island, Abu Dhabi
• Disney ประกาศแผนจัดตั้งสวนสนุกและรีสอร์ตแหง่ใหม่ร่วมกับ Miral ในกรุงอาบูดาบี ซึ่ง

จะเป็นรีสอรต์สวนสนุกดิสนีย์แห่งที่ 7 ของโลก และแห่งแรกในตะวันออกกลาง ต้นทนุของ
สวนสนุกแห่งนี้คาดว่าจะเกิน $10 พันล้าน

Valuation and Earnings Momentum

• หุ้น DIS ซื้อขายที่ Forward PE 18.4x ต ่ากว่ากว่าค่าเฉล่ีย 2ปีที่ 19.1x

• P/BV อยู่ที่ 1.9x สูงกว่าค่าเฉลี่ย 2ปีที่ 1.8x 

• นักวิเคราะห์ให้ 12M Target Price ที่ $133.23 คิดเป็น Upside +14.5%

• รายได้ คาดการณ์ 2025 / 2026 / 2027 ที่ +4% +6% +4% ตามล าดับ 
• 3 เดือนที่ผ่านมารายได้ ปี 2025 ถูก Downgrade มาแล้ว -0.07%

• EPS คาดการณ์ 2025 / 2026 / 2027 ที่ +18% +9% +12% ตามล าดับ 
• 3 เดือนที่ผ่านมา EPS ปี 2025 ถูก Upgrade มาแล้ว 2.36%

Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Company, Bloomberg
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Conference Call

ปัจจยับวกทีโ่ดดเดน่:
 รายได้รวมเติบโต +2% YoY จาก Experiences ที่โตเด่น
 รายได้ Experiences โต +8.4% YoY จาก domestic theme park และ 

resorts
 รายได้ Theme park admissions เพิ่ม +7.8% YoY จาก Easter holiday และ 

guest spending ที่สูงขึ้น
 ESPN ได้บรรลุข้อตกลงส าคัญกับ NFL เพื่อเข้าซื้อกิจการ NFL Network และ 

ท าสัญญาระยะเวลา 5 ปีกับ WWE ส าหรับการถ่ายทอดสดกิจกรรมพรีเมยีม เช่น 
WrestleMania และ Royal Rumble

Disney ประกาศแผนจัดตั้งสวนสนุกและรีสอร์ตแห่งใหม่ร่วมกับ Miral ในกรุงอาบู
ดาบี 

 ESPN เตรียมเปิดตัวบริการสตรีมมิงแบบสแตนด์อโลน ซึ่งได้ประกาศไว้ก่อนหน้า
นี้ ในวันพฤหัสบดีที่ 21 สิงหาคม 
ปัจจยัลบทีต่้องจบัตา:

 จ านวน subscriber ยังติดลบ 10% YoY โดยหลักๆแล้วมาจาก subscribers 
ESPN+ ที่ -3.2% YoY

 UFC ไม่ต้อสัญญากับทาง ESPN ท าให้อาจสูญเสียรายได้ Ads และ 
subscribers ไปบางส่วน

• NFL deal and how will it grow the business?
CEO Iger กล่าวว่าข้อตกลงกับ NFL จะท าให้ ESPN มีจ านวนเกม NFL เพิ่มขึ้นจาก 22 เป็น 28 แมตช์ และได้สิทธิ์ใน 
NFL Network เพื่อน าคอนเทนต์ทั้งหมดรวมในแอป ESPN DTC ดีลนี้จะช่วยเพิ่มรายได้และก าไรจากการด าเนนิงาน
ของธุรกิจ ESPN ตั้งแต่ปีแรกหลังปิดดีล

• How can Disney accelerate DTC growth by fully integrating Hulu into Disney+?
Iger กล่าวว่าการรวมแอปจะท าให้ผู้บริโภคได้รับประสบการณ์ทีด่ีกว่าเดมิ ด้วยการรวมเนื้อหาทั้งหมดของทัง้สองแอป
เข้าด้วยกัน ซึ่งจะช่วยลดอัตราการยกเลิกสมาชิก เพิ่มประสิทธิภาพการท างาน และเพิ่มความสามารถในการขาย
โฆษณาได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น

• ESPN DTC app?
Iger กล่าวว่าแอป ESPN จะมีฟีเจอร์และฟังก์ชันที่เหนือกว่าช่องทวีีทั่วไป ทั้งในด้านปริมาณและความหลากหลายของ
เนื้อหากีฬา ท าให้แฟนกีฬาสามารถรับชมและโต้ตอบกับคอนเทนต์ได้อย่างเต็มที่ นอกจากนี้ การบริหารธุรกิจใน
ลักษณะรวมเป็นหนึ่งเดยีว จะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการด าเนนิงาน และสามารถรวมรายได้จากค่าสมาชิกและโฆษณา

• Domestic parks and cruises growth drivers in the Experiences segment?
CFO Hugh กล่าวว่า ธุรกิจ Experiences ยังคงแข็งแกร่ง โดยDisney World ท าสถิติรายได้สูงสุดใน Q3 ขณะที่
Disneyland Paris มีแนวโน้มเติบโตดี และธุรกิจเรือส าราญมียอดจองล่วงหน้าสูงและอัตราการเข้าพักเกือบเต็มทกุ
เที่ยว

SUMMARY: POSITIVE & NEGATIVE 
DRIVERS

Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: Company, Bloomberg
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Disney’s DTC Business

ธุรกจิ DTC (Direct-to-Consumer) ของดิสนีย์ หมายถึงกลุ่มธุรกิจที่ให้บริการสตรีมมิงโดยตรงถึง
ผู้บริโภค ซึ่งครอบคลุมแพลตฟอร์มอยา่ง Disney+ และ Hulu รวมถึงบริการสตรีมมิงกฬีาใหม่ของ
ESPN กลยุทธ์นีมุ้่งเน้นการกระจายคอนเทนต์ไปยังผู้ชมโดยตรงผา่นช่องทางออนไลน์ โดยไม่ต้องพึ่งพา
ช่องทางดั้งเดมิอย่างเคเบลิหรือดาวเทยีม กลุ่มธรุกิจ DTC ของดิสนยีก์ลายเป็นหนึ่งในหัวใจหลกัของ
บริษัท ด้วยจ านวนสมาชิกที่เพิม่ขึ้นอย่างต่อเนื่องและรายไดท้ี่ขยายตัวอย่างมีนัยส าคัญ

Disney+: ใหบ้ริการคอนเทนตค์รอบคลมุผลงานจาก Disney, Pixar, Marvel, Star Wars และ
National Geographic

Hulu: น าเสนอซีรีส์ทีวีที่ก าลงัออกอากาศ, คอนเทนต์ต้นฉบับของ Hulu และภาพยนตร์หลากหลายแนว

ESPN: เตรียมเปิดตัวบริการสตรีมมิงเดีย่วส าหรับแฟนกฬีาที่มอบสิทธิ์เข้าถึงเนื้อหาทั้งหมดจาก
เครือข่าย ESPN และเนื้อหาเพิ่มเติม
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Source: Company

The Walt Disney Company (DIS US)
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Source: CNBC
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หนึ่งในปัจจยักระตุ้นที่ได้รับการจบัตามองมากที่สดุคือการเปดิตัวบรกิารสตรมีมงิแบบตรงถงึ
ผู้บรโิภค (Direct-to-Consumer: DTC) ของ ESPN แบบสแตนดอ์โลน ซึ่งมีก าหนดเปิดตวัในวันที่ 
21 สิงหาคมนี้ถือเป็นการเปลีย่นเกมเชิงกลยุทธ์ส าหรับดิสนีย ์โดยช่วยให้บริษัทสามารถ

• เข้าถึงกลุ่มผู้ชมที่ยกเลิกการรับชมเคเบลิแต่ยังให้ความส าคัญกบัการถ่ายทอดกฬีาสด

• ใช้ประโยชน์จากสทิธิ์การถ่ายทอดแบบเอ็กซ์คลซูฟี (NFL, NBA, ฟุตบอลระดับมหาวิทยาลัย) 
เพื่อสร้างรายไดท้ี่มีมาร์จิ้นสงู

• จัดแพ็กเกจรวมกับ Disney+/Hulu เพื่อเพิ่มมูลค่าตลอดอายกุารเป็นลูกคา้และอัตราการคง
อยู่ของสมาชิก

การเปิดตัว ESPN คาดว่าจะสามารถฟื้นฟธูุรกิจสื่อ (Media segment) และอาจช่วยให้มูลค่าหุ้น
ได้รับการประเมินใหม่ในไตรมาสถัดไป

บริการนี้จะแบ่งออกเปน็ 2 ระดับราคา ได้แก่ซ
• แพ็กเกจระดบัสงู ราคาประมาณ 30 ดอลลารต์อ่เดอืน หรือ 300 ดอลลารต์อ่ป ีเปิดให้

รับชมการถ่ายทอดสดทุกประเภทบนทกุชอ่ง ESPN linear channels
• แพ็กเกจระดบัรอง ราคาประมาณ 12 ดอลลารต์อ่เดอืน หรือ 120 ดอลลารต์อ่ป ีมอบ

สิทธิ์เข้าถึงเนื้อหาที่เคยอยู่ในบริการ ESPN+ พร้อมคลังรายการสตูดิโอสุดเอ็กซ์คลูซีฟ 
การรับชมย้อนหลังตามความตอ้งการ (on-demand replays) เนื้อหาต้นฉบบัที่ได้รับ
รางวัล และอื่น ๆ

ทั้งนี้ บริษัทระบุว่าจะประกาศวันเปิดตัวอย่างเป็นทางการภายในช่วงฤดูร้อนนี้
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ESPN ในเครอื Walt Disney ไดบ้รรลขุ้อตกลงครัง้ส าคญักบั National Football League (NFL) 
เพื่อเขา้ซือ้กจิการ NFL Network และสินทรัพย์สื่ออื่น ๆ จากลีก โดยแลกกับการที่ NFL จะเขา้ถอื
หุ้น 10% ในเครอืขา่ยกฬีา ESPN

ข้อตกลงดังกล่าว ซึ่ง ESPN ระบุว่าจะช่วยเสริมความแข็งแกร่งให้กับคอนเทนต์ของบริการสตรีมมิง 
ESPN ที่จะเปิดตัวในเร็ว ๆ นี้ ยังคงอยู่ระหว่างการขออนุมัติจากหน่วยงานก ากับดแูล ทั้งนี้ไม่ได้
เปิดเผยมูลค่าของข้อตกลง

นักวิเคราะห์และผู้เชี่ยวชาญในอุตสาหกรรมประเมินว่าหุน้ที ่NFL จะถือใน ESPN อาจมีมูลค่าอยู่
ระหว่าง 2 พันลา้นดอลลาร ์ถึง 3 พันลา้นดอลลาร์

นอกจากนี้ ESPN ยังจะเขา้ซือ้กจิการ NFL Fantasy ซึ่งเป็นบริการดิจทิัล และได้รับสิทธิ์ในการ
เผยแพร่ช่องรายการโทรทัศน ์NFL RedZone ให้กับลูกค้าที่รับชมผา่นเคเบลิและดาวเทียมอีกด้วย
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ESPN ได้ลงนามขอ้ตกลงกบั World Wrestling Entertainment เพื่อให้เครือสื่อกีฬายักษ์ใหญ่ในเครือ
ดิสนีย์ได้รับสิทธิ์ถ่ายทอดสดแต่เพียงผูเ้ดียวส าหรับงานมวยปล า้ระดับไฮโปรไฟลแ์ละงานแข่งขันแบบ
สองวัน ตามแถลงการณ์อย่างเป็นทางการเมื่อวันพุธที่ผ่านมา

ข้อตกลงนี้ครอบคลุมสิทธิ์การสตรีมอีเวนต์ส าคัญอย่าง WrestleMania และ SummerSlam รวมถึง
รายการมวยปล า้พรีเมียมอื่น ๆ ของ WWE เช่น Royal Rumble, Survivor Series และ Money in the 
Bank ผ่านแอป ESPN ที่จะเปิดตัวเร็ว ๆ นี้

จิมมี พิทาโร ประธาน ESPN กล่าวว่า “WWE มีฐานแฟนคลับที่เหนยีวแน่น ทุ่มเท และมีความหลงใหล
อย่างมาก ซึ่งเรารู้สึกตื่นเต้นที่จะมอบประสบการณ์ทีด่ีที่สดุให้กบัพวกเขาผ่านแพลตฟอร์ม ESPN 
DTC ใหม่ของเรา”

ตามรายงานของ The Wall Street Journal ที่อ้างแหล่งข่าว ข้อตกลงนี้มีมูลค่า 1.6 พันลา้นดอลลาร ์
โดย ESPN จะจา่ยให ้WWE ปีละ 325 ล้านดอลลาร ์เป็นระยะเวลา 5 ปี และจะเริม่มผีลในป ี2026 เมื่อ
เปรียบเทียบกัน ข้อตกลงปัจจุบันของ WWE กับ Peacock (CMCSA) มีมูลค่า 900 ล้านดอลลาร์ ตาม
ข้อมูลจากบุคคลใกล้ชิดทีเ่ปิดเผยต่อ WSJ
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Disclaimer : เอกสารฉบับน้ี จัดท าข้ึนโดย บล. UOBKayHian (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) โดยข้อมูล ค าแนะน า ในบทวิเคราะห์ และการแสดงความเห็นต่างๆ ท่ีปรากฏอยู่ในเอกสารฉบับน้ี ได้จัดท าข้ึนจากพื้นฐานของแหล่งข้อมูลท่ีน่าเชื่อถือได้ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระ และ
บริษัทไม่สามารถให้การรับประกันความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และไม่อาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์ รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอันอาจเกิดจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้ใดผู้หน่ึง ซ่ึงความคิดเห็นสามารถเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ
ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
ลดลงและ/หรือ เพิ่มข้ึนได้ โดยผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังน้ี กลยุทธ์การลงทุนไม่สามารถรับประกันได้ว่าจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และผู้ลงทุนแต่ละท่าน ควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงตลาดปรับตัวลดลง

Source: CNBC, Reuters

The Walt Disney Company (DIS US)

บริษัท The Walt Disney Company และมริลั (Miral) ผู้สรา้งแหลง่ทอ่งเทีย่วและประสบการณเ์ชงิสร้างสรรค์
ชั้นน าของอาบดูาบ ีได้ประกาศบรรลุข้อตกลงในการสร้างรีสอร์ทสวนสนุกดสินยี์แห่งส าคัญในกรุงอาบดูาบี 
สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์

ภายใต้เงื่อนไขของข้อตกลงนี้ มิรัลจะรับผิดชอบค่าใช้จา่ยทั้งหมดของโครงการ ซึ่งคาดวา่จะมมีลูคา่เกนิกวา่ 
10,000 ล้านดอลลารส์หรฐั ท าให้โครงการนี้อาจกลายเป็นรีสอร์ทแบรนด์ดสินียท์ี่มมีูลคา่สร้างสูงทีสุ่ดเท่าที่
เคยมีมา ตามรายงานของจดหมายข่าว *Status*

สถานที่ก่อสร้างสวนสนุกดสินียแ์ห่งใหม่นีต้ั้งอยู่บนเกาะยาส (Yas Island) ซึ่งเป็นเกาะที่สร้างขึ้นจากฝมีือ
มนุษย์ในปี 2006 เพื่อรองรับการแข่งขันฟอร์มูล่า 1 อาบูดาบีกรังด์ปรีซ์ และปัจจุบันเป็นที่ตั้งของ Ferrari 
World, Yas Waterworld, Warner Bros. World และ SeaWorld Yas Island

กรุงอาบูดาบีตั้งอยู่ในท าเลที่สามารถเดินทางด้วยเครื่องบินเพียง 6-8 ชั่วโมงจาก 80% ของประชากรโลก 
ขณะที่บ็อบ ไอเกอร์ (Bob Iger) ประธานเจ้าหน้าที่บริหารของดิสนีย ์ระบุว่ามีประชากรกว่า 500 ล้านคนที่มี
รายได้เพียงพอส าหรับการใช้บริการสวนสนกุ อาศัยอยู่ในรัศมีการเดินทางเพยีง 4 ชั่วโมงด้วยเครื่องบิน
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ล่วงหน้า ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงื่อนไข ผลตอบแทนและความเสี่ยงก่อนตัดสินใจลงทุน โดยศึกษาข้อมูล เพิ่มเติมในหนังสือชี้ชวนของแต่ละกองทุนได้ ทางเว๊บไซด์ ของ บลจ. น้ัน ๆ ได้ ผลตอบแทนในอดีต มิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุนรวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถ
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Source: TradingView as of 15 August 2025

Market Structure
• SIDEWAY

Price Structure
• ราคาปรับตัวท าจุดต ่าสุดที่ $79 หลังจากนั้นราคาได้ 

Sideway ออกข้างในกรอบ $79-$124
• ราคาเริ่มมีการสร้างแนวโน้มขาขึ้นในกรอบ Sideway แต่

สัญญาณยังไม่ชัดเจน

Investment Strategy
• หากราคาย่อตัวลงมาที่แนวรับ สามารถทยอยสะสมได้
• หรือหากราคายืนเหนือ $124 สามารถ Follow Buy ได้

ราคา Sideway แต่แนวโน้มเริม่ดี รีบาวด์แบบมี Momentum
แนวรับ 108 / 102 / 97 / 92

แนวตา้น 124 / 141 / 155

The Walt Disney Company (DIS US)
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