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NDAQ เปิดตลาด 23 ช่ัวโมง หนุนรายได้โต 
▪ ก ำไรสุทธิปรับปรุง 3Q26 เติบโต 15% YoY หนุนจากธุรกิจดัชนีและเทคโนโลยีการเงิน ขณะที่

รายได้เติบโตเร็วกว่าค่าใช้จ่าย ช่วยให้อัตราก ำไรด ำเนินงานปรับตัวดีขึน้ 
▪ ธุรกิจ Solutions คิดเป็น 79% ของรายได้สุทธิ พร้อมฐานรายได้ประจ ำที่ขยายตัวจากลูกค้าใหม่

และการขายบริการเพ่ิมเติม ลดการพ่ึงพาค่าธรรมเนียมซือ้ขายหลักทรัพย์ 
▪ การขยายเวลาซือ้ขายเปิดโอกาสเติบโตในปี 2570 ทัง้จากธุรกรรมของนักลงทุนต่างเขตเวลา และ

ความต้องการข้อมูล ระบบบริหารความเส่ียง และตรวจสอบการซือ้ขาย 
▪ แนะน ำ “ซือ้” ราคาเป้าหมาย 123 ดอลลาร์สหรัฐ อิง FY27F P/E 26 เท่า หรือค่าเฉล่ียย้อนหลัง 2 ปี 

+1.5SD โดยให้น ้ำหนักกับการขยายเวลาท ำการของตลาด 

ประเด็นการลงทุน 
▪ ก ำไร 3Q26 โตเด่นจากดัชนีและ FinTech Nasdaq รายงานก ำไรสุทธิปรบัปรุงที่ 588 ลา้นดอลลาร ์

(+15% YoY) โดยรายไดส้ทุธิอยู่ที่ 1.48 พนัลา้นดอลลาร ์(+13% YoY) หรือเติบโต 14% เม่ือไม่รวมผล
ของค่าเงิน การซือ้และขายธุรกิจ แรงขับเคลื่อนหลกัมาจาก Capital Access Platforms ซึ่งใหบ้ริการ
ขอ้มูล ดัชนี และบริการแก่บริษัทจดทะเบียน และ Financial Technology ซึ่งใหบ้ริการเทคโนโลยีแก่
สถาบันการเงิน โดยมีรายได้เติบโต 20% และ 16%  YoY ตามล ำดับ ขณะที่ค่าใช้จ่ายด ำเนินงาน
ปรบัปรุงเพิ่มขึน้ 9% ต ่ำกว่าการเติบโตของรายได ้ส่งผลใหอ้ตัราก ำไรด ำเนินงานปรบัปรุงเพิ่มขึน้เป็น
ราว 57% จาก 56% ในปีก่อน ส่วน EPS ปรบัปรุงอยู่ที่ 1.04 ดอลลาร ์(+18% YoY) ไดแ้รงหนนุเพ่ิมเติม
จากจ ำนวนหุน้เฉลี่ยที่ลดลงจากการซือ้หุน้คืน 

▪ มากกว่าตลาดหุ้น คือผู้ ให้บริการเทคโนโลยีการเงิน Nasdaq มีธุรกิจครอบคลุมตลาดซือ้ขาย
หลกัทรพัย ์บริการขอ้มลูและดชันี ตลอดจนระบบเทคโนโลยีส ำหรบัสถาบนัการเงิน โดยธุรกิจ Solutions 
คิดเป็น 79% ของรายไดสุ้ทธิ เพิ่มขึน้จาก 76% ในปีก่อน ทั้งนี ้รายไดธุ้รกิจ Index เติบโต 39% หนุน
จากมูลค่าสินทรพัยเ์ฉลี่ยของ ETP  (Exchange-Traded Product)  ที่อา้งอิงดชันี Nasdaq ซึ่งท ำสถิติ
สงูสดุที่ 1.11 ลา้นลา้นดอลลาร ์ขณะที่ Financial Technology เพ่ิมลกูคา้ใหม่ 54 ราย และขายบริการ
เพิ่มเติมใหลู้กคา้เดิม 135 รายการในไตรมาส เรามองว่าการใหบ้ริการระบบงานส ำคญัของลูกคา้ช่วย
สรา้งความสมัพนัธร์ะยะยาวและเปิดโอกาสขยายการใชบ้ริการ โดยรายไดป้ระจ ำตามสญัญาคิดเป็น
มลูค่ารายปี หรือ ARR รวมอยู่ที่ 3.37 พนัลา้นดอลลาร ์เพ่ิมขึน้ 12% YoY หรือ 14% เม่ือไม่รวมผลของ
ค่าเงิน การซือ้และขายธุรกิจ 

▪ ตลาดเปิดนานขึน้ โอกาสรับรายได้ การขยายเวลาซือ้ขายหุน้สหรฐัฯ เป็น 23 ชั่วโมงต่อวนั 5 วนัต่อ
สัปดาห ์ช่วยใหน้ักลงทุนต่างเขตเวลา โดยเฉพาะเอเชีย เขา้ถึงตลาดและตอบสนองต่อข่าวสารได้
สะดวกขึน้ เปิดโอกาสเพ่ิมปริมาณธุรกรรมและรายไดค้่าธรรมเนียมของ Nasdaq ขณะเดียวกนั การซือ้
ขายที่ต่อเนื่องขึน้ยงัสรา้งความตอ้งการขอ้มูลตลาด ระบบบริหารความเสี่ยง และระบบตรวจสอบการ
ซือ้ขาย ซึ่งบริษัทสามารถต่อยอดผ่านบริการ Calypso และ Surveillance ได ้นอกจากนี ้Nasdaq ยงั
ลงนามให้บริการเทคโนโลยี Eqlipse Trading เพื่อรองรับระบบนิเวศซือ้ขายหุ้นสหรัฐฯ แบบ 24/7 
สะทอ้นโอกาสจากการขายระบบใหผู้ด้  ำเนินการตลาดรายอ่ืน เราจึงมองว่าการเปลี่ยนแปลงนีจ้ะเพิ่ม
ช่องทางเติบโตในปี 2570  

▪ ให้ Premium รับการเปล่ียนผ่านสู่ตลาด 23/5 เราแนะน ำ “ซือ้” ราคาเป้าหมาย 123 ดอลลารส์หรฐั 
อา้งอิง FY27F P/E ที่ 26 เท่า หรือค่าเฉลี่ยยอ้นหลงั 2 ปี +1.5SD โดยใหน้ ำ้หนกักบัการขยายเวลาท ำ
การของตลาดที่เปิดโอกาสเพ่ิมรายไดจ้ากทัง้ธุรกรรมและบริการที่เกี่ยวขอ้ง ประกอบกบัฐานรายได้
ประจ ำที่เติบโตต่อเนื่อง สนบัสนนุการใหม้ลูค่าสงูกวา่ค่าเฉลี่ยในอดตี ขณะที่กระแสเงินสดอิสระ 9M26 
อยู่ที่ 1.72 พนัลา้นดอลลาร ์ รองรบัการลงทนุและการซือ้หุน้คืน ซึ่งบริษัทด ำเนินการไปแลว้ราว 1.23 
พนัลา้นดอลลาร ์ 

 

  

THAILAND| INVESTMENT ADVISORY

 uFFYBFFFUNFFTERNOSTRATEG

Y Global Stock Strategy 

Strategy 

Strategy 

 

 สอ่งประเด็น เฟน้หุน้ตา่งประเทศ 

งทง 

 
ณัฐกร ศรีภไูฟ, IAA 

Fundamental Analyst 

  02 055 5143 

เตชิต โพธิ์ค ำ 

Assistant Fundamental Analyst 
  02 055 5139 



วนัพฤหสับดีที่ 5 พฤศจิกายน พ.ศ. 2569 

 บริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) เลขที่ 1 อาคารคิวเฮา้ส ์ลมุพินี ชัน้ 15 ถนนสาทรใต ้แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยบรษิัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ำกดั (มหาชน) (“บรษิัท”) โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อเผยแพร่ขอ้มลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ำกดั (มหาชน) (“LHFG”) ขอ้มลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท ำขึน้โดยไดพ้ิจารณาแลว้ว่ามาจากแหล่งขอ้มลูที่ถกูตอ้ง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรบัรองความถูกตอ้งครบถว้นของขอ้มลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรพัยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บรษิัท และ/หรอื บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได ้นกัลงทนุจึงควรใชด้ลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน ำขอ้มลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใชใ้นทุกกรณี 

Figure 1: Financial Highlight 

Source: Bloomberg, LHS Research 

Source: Bloomberg, LHS Research 

Valuation

Yearly FY 2025 FY 2026 Est FY 2027 Est

Valuation method PER

Core Profit (Btm) 1,768                    2,311                    2,591                    

Growth (%) 34% 39% 40%

Core EPS 3.06 4.14 4.75

Growth (%) 44% 35% 15%

2Y average 22.2 68 92 105

(+) 0.5SD 23.5 72 97 111

(+) 1SD 24.7 75 102 117

(+) 1.5SD 26.0 79 107 123

(+) 2SD 27.2 83 113 129

(-) 0.5SD 20.9 64 87 99

(-) 1SD 19.6 60 81 93

(-) 1.5SD 18.3 56 76 87

(-) 2SD 17.0 52 70 81

P/E Multiple TP

Source: Bloomberg, LHS Research 

Figure 2: P/E Valuation Table  Figure 3: P/E Band 

Nasdaq Inc (NDAQ US)

Financial Highlight

In Millions of USD FY 2022 FY 2023 FY 2024 FY 2025 FY 2026 Est FY 2027 Est

12 Months Ending 12/31/2022 12/31/2023 12/31/2024 12/31/2025 12/31/2026 12/31/2027

Market Capitalization 30,159 33,440 44,458 55,354

- Cash & Equivalents 683 641 776 632

+ Preferred & Other 13 11 9 5

+ Total Debt 5,905 10,933 9,923 9,526

Enterprise Value 35,394 43,743 53,614 64,253

Revenue, Adj 3,582 3,895 4,649 5,249 5,929 6,487

  Growth %, YoY 5% 9% 19% 13% 13% 9%

Gross Profit, Adj — — — — — —

  Margin % — — — — — —

EBITDA, Adj 2,019 2,272 2,642 3,173 3,536 3,919

  Margin % 56% 58% 57% 60% 60% 60%

Net Income, Adj 1,231 1,270 1,224 1,768 2,311 2,591

  Margin % 34% 33% 26% 34% 39% 40%

EPS, Adj 2.47 2.49 2.12 3.06 4.14 4.75

  Growth %, YoY 4% 1% -15% 44% 35% 15%

Cash from Operations 1,706 1,696 1,939 2,255

Capital Expenditures -152 -158 -207 -243 -271 -256

Free Cash Flow 1,554 1,538 1,732 2,012 2,483 2,839

Source: Bloomberg, LHS Research


