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Tencent Holdings Limited 

(0700.HSI) ผู้ให้บริการ Internet และ 
Technology Platform ช้ันน าของโลกที่มีฐานในจีน 
ด าเนินธุรกิจผ่านระบบนเิวศที่เช่ือมโยงกนั โดยมี 
WeChat และ QQ เป็นแกนกลางทีม่ีผู้ใช้งานรวมกวา่ 
1.4 พันล้านคนทั่วโลก ธุรกจิของบรษิัทครอบคลุม
ต้ังแต่ Games, Social Media, Digital Payments, 
Cloud Services ไปจนถึง Online Advertising 

Global Investment 
Tuesday, July 7, 2026

ณรงค์เดช จันทรไพศาล #066063
 Tel. 02-080-2839  

     วรภัทร เบญจาพุทธารักษ์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์  

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 
AIRA Research

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอรา่ จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นข้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่าทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท,พนักงานท่ีเก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆแต่อย่างใด

TENCENT80

อัตราแปลงสภาพ :  100 : 1
Trading Session :ช่วงกลางวัน

As of 07/07/26

• Tencent Holdings Limited ผู้ให้บริการ Internet และ Technology Platform ช้ันน าของโลกทีม่ีฐานในจีน ด าเนินธุรกิจผ่าน
ระบบนิเวศทีเ่ช่ือมโยงกนั โดยมี WeChat และ QQ เป็นแกนกลางทีม่ีผูใ้ช้งานรวมกว่า 1.4 พันล้านคนทั่วโลก ธุรกิจของบริษทั
ครอบคลุมตั้งแต ่Games, Social Media, Digital Payments, Cloud Services ไปจนถึง Online Advertising 

• โครงสร้างรายได้ของ Tencent แบ่งออกไดเ้ป็น 3 กลุ่มหลัก
• Value-Added Services (VAS) ~49% ครอบคลุมธุรกิจเกมออนไลนแ์ละบรกิารสงัคมออนไลนผ์่าน WeChat 

และ QQ, Marketing Services ซึ่งเป็นโฆษณาดิจิทัลที่ผกูกบัระบบนิเวศ WeChat แบ่งเป็น Domestic Games 
22%, Social Networks 17% และ International Games 11%

• FinTech & Business Services ~30% ขับเคลื่อนโดย Wealth Management, Cloud และ AI-Related 
Services ซึ่ง Tencent Cloud ได้รับการยอมรบัจากกลุ่ม CIO ในจีนว่าเป็นหนึ่งในแพลตฟอรม์ AI ระดับท็อปของ
ประเทศ

• Marketing Services ~20% จาก AI-Powered Ad Targeting และ Closed-Loop Marketing ใน WeChat 
Ecosystem

ซึ่งมีความแข็งแกรง่อยู่ที่ Super-App Ecosystem ที่รวม WeChat, Digital Content และ FinTech สร้าง Cross-
Selling Power และท าให้ผู้ใช้ยากต่อการเปลี่ยนแพลตฟอร์ม

• ผลประกอบ 1Q’2026 บริษัทมีรายได้รวมที่  196.46 พันล้านหยวน (+9% YoY) โดยที่ Gross profit อยู่ที่ 111.3 พันล้านหยวน 
(+11% YoY) Operating Profit ที่ไม่รวมผลติภณัฑ ์AI ใหม่เติบโต +17% YoY สะท้อนธุรกิจหลกัมคีวามแขง็แกร่ง ขณะที่การ
ลงทุนใน AI ที่ก าลังเข้าสู่ช่วงของการ All in ผ่านการเพิ่มงบ CapEx และ R&D อย่างมีนัย โดยคาดว่าอาจมากกวา่ 2 เท่าหาก
เทียบกับการลงทุนในปีทีผ่่านมา ทั้งนี้ด้วยแนวทางในอนาคตที่เข้าสู ่AI อย่างเต็มรูปแบบการที่อตุสาหกรรม AI ของจีนยังอยู่ใน 
Consumer Subscription Uptake และ Enterprise Adoption ยังอยู่ในระยะตน้ซึง่เราคาดวา่จะกดดันอัตราก าไรระยะสัน้ 
และจะใช้เวลานานในการสรา้ง Revenue จริง อย่างไรก็ดีหากพจิารณามมุมองในระยะยาวเรามองว่าแมก้ารลงทุนใน
ระยะแรกจะสร้างภาระแรงกดดันให้ราคาหุน้ได้บา้งแต่ Future Monetization และ Higher Profitability ในระยะยาวมคีวาม
น่าสนใจ ประกอบกบัธุรกจิหลักที่มคีวามแข็งแกรง่ ท าให้เรามีมุมมองในเชิงบวกแก่ Tencent 

• โดยในช่วงที่ผ่านไดเ้ปิดตวั QClaw ซึ่งเป็นการฝัง OpenClaw ไว้ภายใน WeChat พร้อมกันกับ WorkBuddy ซึ่งเป็น 
Workplace AI Agent จากฐานลูกค้าของ Wechat ที่ 1.43 พันล้านคนโดยTencent เน้นใส่เอา AI เข้าไปในธุรกิจเดิมโดยตรง
ซึ่งต่างจาก คู่แข่งอย่าง Alibaba และ Baidu ที่เน้นการลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐาน AI ขนาดใหญ่ ใหญ่กว่า AI Play อื่นในโลก
อย่างมีนัยส าคัญคาดจะเข้าไปช่วยในส่วนของ Advertising Precision และ CPM (Cost per Mille) ซึ่งจะไปสนบัสนุนในส่วน
ของ Online Advertising ของ Tencent คิดเป็นสัดส่วนประมาณ 17-18% ของรายไดร้วม อย่างไรก็ตามแนะน าติดตามการ
รายงานผลประกอบ 2Q’2026 เพื่อติดตามสัญญาณในการเปลี่ยนแปลงไปสู่การสร้างรายได ้ประกอบกบัทศิทางของ 
China-Designed ASICs ที่คาดว่าจะเริ่มพรอ้มมากขึ้นในช่วงครึ่งปหีลงัจะเป็นปัจจัยบวกให้แก ่Tencent

• โดยภาพรวมด้วยโดยมกีระแสเงินสดที่แขง็แกรง่ช่วยรองรับแรงกดดันจากการลงทุน AI ที่สูงและยงัมธุีรกิจเกมหลัก (DNF 
Mobile) ที่ท ารายได้อยา่งโดดเด่นในระยะสั้น แต่ด้วยปัจจัยภายในประเทศในส่วนของการแข่งขันในด้าน AI และปัจจยัภายนอก
อย่างข้อจ ากัดทางภูมริฐัศาสตรจ์ะเข้ามากดดัน Tencent ได้บ้างแต่โดยรวมเรายังมองว่าเป็นหุน้ตัง้รบัทีม่ีพืน้ฐานแกรง่และ
ปลอดภัยสงู
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