
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรศึกษำ ท ำควำมเข้ำใจลักษณะสนิค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทนและควำมเสี่ยง 
ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนในอดีตมิได้เป็นเครื่องยืนยันถึงผลตอบแทนในอนำคต
กำรลงทุนในต่ำงประเทศอำจมีควำมเสีย่งด้ำนอัตรำแลกเปลี่ยน

แพลตฟอร์มโบรกเกอร์ออนไลน์ส ำหรับนักลงทุนรำยย่อยรุ่นใหม่ในสหรัฐฯ 
รำยได้หลักมำจำกกำรซ้ือขำยหุ้น Crypto และ Options รำว 60% ของรำยได้ 
ซ่ึงท ำให้ผลประกอบกำรผูกติดกับ Sentiment ตลำดอย่ำงแน่นหนำ โดยปัจจุบัน
บริษัทก ำลังพยำยำมเปลี่ยนภำพตัวเองจำกโบรกเกอร์ธุรกรรมสู่กำรเป็น 
Financial Super App ผ่ำนกำรขยำยบริกำรใหม่อย่ำง Prediction Markets, 
Robinhood Banking, Private Markets และ AI Assistant "Cortex"

บริษัทท ำธุรกิจอะไร ?

ควำมเสี่ยงที่ส ำคัญ

Robinhood อยู่ในช่วงเปล่ียนผ่ำนท่ียังพิสูจน์ตัวเองไม่จบ โดยรำยได้จริงยังถูก 
Crypto Cycle ควบคุมอยู่อย่ำงชัดเจน ดังที่เห็นจำกผลประกอบกำร 4Q25
ขณะที่ Valuation ปัจจุบันยังสะท้อนควำมคำดหวังในระดับสูง ส ำหรับนักลงทุนที่
ต้องกำรเข้ำลงทุน เรำแนะน ำให้รอควำมชัดเจนเพิ่ม ทั้งในด้ำนผลทำงกฎหมำย
ของ Sports Contracts ใน Prediction Market และสัญญำณกำรฟื้นตัวของ 
Crypto Volume อย่ำงยั่งยืน หรือกำรรอจังหวะที่รำคำย่อตัวลงมำสู่ระดับ
Valuation ที่ได้ Discount ควำมเส่ียงเหล่ำนีไ้ว้ก่อนบ้ำง อำจจะเหมำะสมกว่ำ

มุมมองกำรลงทุน: รอซื้อเมื่อย่อตัว

ปัจจัยสนับสนุนกำรเติบโต
Prediction Markets แหลง่รำยได้ใหมท่ีเ่ตบิโตเรว็ แต่ยังเปรำะบำง ธุรกิจนี้เติบโต
จำกศูนย์สู่รำยได้กว่ำ 300 ล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ ต่อปีในเวลำไม่ถึง 1 ปี และมี
สัญญำซื้อขำยแล้วกว่ำ 4 พันล้ำนสัญญำใน 1Q26 นับเป็นตลำดใหม่ที่เป็นโอกำส
อย่ำงแท้จริงของบริษัทในช่วงนี้ อย่ำงไรก็ตำม Volume กว่ำ 90% ยังกระจุก
อยูใ่น Sports Contracts ที่มีควำมเสี่ยงจำกกำรเปลี่ยนแปลงด้ำนกฎหมำยสูง 
ฐำนลกูคำ้อำยุนอ้ยมศีกัยภำพระยะยำว ลูกค้ำกว่ำ 75% อำยุต ่ำกว่ำ 45 ปี 
และมีกำรสะสมสินทรัพย์เฉลี่ยสูงกว่ำ 20% ต่อปี ซ่ึงเป็นสัญญำณบวกต่อ
ศักยภำพในระยะยำว อย่ำงไรก็ตำม ขนำดของบัญชีโดยเฉลี่ยอยู่ที่ 12,000
ดอลลำร์สหรัฐฯ ต ่ำกว่ำคู่แข่งอย่ำงมำก จึงท ำให้รำยได้ต่อผู้ใช้ยังต ่ำและผันผวนสูง
Product ออกใหมเ่พียบ แต่ยังตอ้งใชเ้วลำพสิจูน ์ปล่อย Banking, Ventures และ 
Tokenization เพ่ือสร้ำงกำรเติบโตใหม่ โดยผู้บริหำรคำดค่ำใช้จ่ำยทั้งปี 2026
จะเพ่ิมขึ้นกว่ำ 18% โดยมำกกว่ำครึ่งมำจำกกำรลงทุนใน Product ใหม่ แต่ในเชิง
ตัวเลขยังต้องใช้เวลำรำว 12 - 18 เดือน เพ่ือเห็นแนวโน้มว่ำ Product ใหม่
จะสำมำรถสร้ำงรำยได้เพียงพอต่อกำรลดกำรพ่ึงพำ Crypto Cycle ได้หรือไม่

แนวโนม้ธรุกิจยงัผกูกับ Crypto Cycle สูง ใน 4Q25 รำยได้จำก Crypto ดิ่งลง
-38% YoY และ รำยได้จำกกำรให้ยืมหลักทรัพย์ลดลงถึง -69% QoQ สะท้อนว่ำ
โครงสร้ำงรำยได้จริงยังเปรำะบำงต่อ Sentiment ตลำด Crypto อย่ำงหลีกเลี่ยง
ไม่ได้ ในสภำวะตลำดชะลอตัว Stress Test ชี้ว่ำรำยได้อำจหำยไปได้ถึง 20%
Premium Valuation ที่ต้องกำรกำรพสิจูนต์อ่เนือ่ง หุ้นซื้อขำยที่ Forward P/E 
31 เท่ำ ซ่ึงสูงกว่ำค่ำเฉลี่ยกลุ่ม Online Broker สะท้อนควำมคำดหวงัที่สูงต่อ 
Product ใหม่ที่ยังไม่ได้พิสูจน์รำยได้จริง หำกผลประกอบกำร 1Q26 ออกมำต ่ำ
กว่ำคำด ซ่ึงมีควำมเป็นไปได้ เพรำะข้อมูล Net Deposit และ Crypto Volume 
ในเดือนมกรำคมยังอ่อนแอ ท ำให้อำจมีแรงกดดันต่อรำคำหุ้นในระยะสั้นเพ่ิมเติม 

3.93
 DR Target Price (฿)

Upside: 59.75%

2.46
DR Last Price (฿)

Notes : DR Target Price ค ำนวณจำกรำคำคำดกำรณ์ของหุ้นอ้ำงอิงใน
อีก 12 เดือนข้ำงหน้ำโดย Bloomberg Consensus จำกนั้นแปลงด้วย
อัตรำแปลงสภำพ 1,000 : 1 และ FX Spot Rate = 32.26 THB/USD

HOOD80
ช่วงเปลี่ยนผ่ำนที่ยังพิสูจน์ตัวเองไม่จบ

Robinhood Markets: HOOD US
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Forward P/E Band

รำยได้จำกธุรกรรมเติบโตต่อเนื่อง

ผลิตภัณฑ์และบริกำรที่ส ำคัญ
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ภานรินทร์ สื่อจินดาภรณ์
นักกลยุทธ์หุ้นต่ำงประเทศ
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นักวิเครำะห์กำรลงทุนปัจจัยพ้ืนฐำน
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