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TENCENT80

Tencent เป็นบริษัทเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ประกอบธุรกิจในกลุ่ม 
Technology and Internet Services และ Media 
and Entertainment รายได้ส่วนใหญ่มาจากการ
ด าเนินงานในประเทศจีนและจากภาคส่วนต่างๆ ไม่
ว่าจะ Wechat, QQ, Tencent Games (PUBG, 
ROV, EPIC Games, Snap Inc.) และ Tencent 
Cloud
 
ในเชิงกลยุทธ์เราคาดว่า TENCENT จะมีแนวโน้ม
การเติบโตของรายได้อยู่ท่ีระดับ 10-12% ในปีน้ี และ
คาดจะสามารถรักษาอัตราก าไรสุทธิระดับ 30%+/-
ได้ต่อไป นอกจากน้ีเร่ิมเห็นสัญญาณในการ Pay 
off จากการลงทุนใน AI  ของจีนบ้างในช่วง 1 – 2 ปี
ข้างหน้าแต่ ขณะท่ีคาดว่า TENCENT จะได้รับ
ผลกระทบจากสงครามทางการค้าค่อนข้างจ ากัด
จากรายได้ส่วนใหญ่มาจากการด าเนินงานใน
ประเทศจีน
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เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 

AIRA Research

Recommend BUY

Support 20.30 / 19.90

Resistance 22.90 / 24.70
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NetEase เป็นสตูดิโอเกมวิดีโอที่ใหญ่เป็นอนัดับ
สองของจีน โดยประกอบธุรกิจในกลุม่ 
Technology and Internet Services และ 
Media and Entertainment โดย Netease 
มุ่งเน้นไปที่การให้บริการผลติเกม ซึ่งมีส่วนแบ่ง
ตลาดราว 1 ใน 3 ของยอดขายวิดีโอเกม จึงท า
ให้โอกาสเติบโตของบรษัิทยังคงขึ้นอยู่กับ
ความสามารถในการสร้างเกมที่ได้รับความนิยม
ในประเทศจีน

ในเชิงกลยุทธ์เรารายได้จากธรุกิจเกมของ 
NETEASE ยังเติบโตได้ตอ่เนื่อง ตามการ
เปิดตัวเกมใหม่ (Fragpunk, Remake of 
Condor Heroes Mobile) อยู่ในระดับที่ตลาด
คาดการณ์ไว้ (in-line) ขณะที่ NETEASE ยัง
เทรดอยู่ที่ระดับเพียง Fwd PE 13.0 เท่า เรามอง
เป็นระดับที่น่าสนใจ

ณรงค์เดช จันทรไพศาล #066063 Tel. 022681717  
 พีรพล สุรัตนวนิช  ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

     วรภัทร เบญจาพุทธารักษ์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์  
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NETEASE80

Recommend BUY ON 
WEAKNESS

Support 6.85 / 6.60

Resistance 7.35 / 8.00
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Alibaba เป็นบริษัทให้บริการโครงสร้างพ้ืนฐาน
อินเทอร์เนต็ การพาณิชย์อิเล็กทรอนิกส์ (Alipay และ 
Ant Group) การเงินออนไลน์ อีคอมเมิร์ซ 
(Alibaba.com, Taobao, Lazada และ Tmall) ที่
ส าคัญของจีน โดย Taobao และ Tmall สร้างรายได้
ให้กับบริษัทราว 45% ให้กับบริษัทการค้าปลีก และ
บริการเนื้อหาอินเทอร์เนต็ผ่านตลาดทัว่โลกผ่านบริษัท
ในเครือ รวมถึงเสนอโซลูชัน่ส่ือดิจิทัล ความบันเทิง โลจิ
สติกส์ และ Cloud Computing

ในเชิงกลยุทธ์เราคาดว่าการเติบโตของรายได้จาก E-
Commerce ทัว่โลกของ Alibaba อาจขยายตัวขึ้น 
เนื่องจากบริษัทใช้จ่ายมากขึ้นกับแรงจูงใจของผู้ค้าและ
ผู้ใช้เพ่ือต่อต้านคู่แข่งจากตัวแทนค้าปลีกออนไลน์ เช่น 
PDD, JD.com, Amazon อีกทัง้เราคาดว่าการเข้าสู่
ธุรกิจ AI ของ Alibaba คาดเป็นปัจจัยช่วยเสริม 
Upside ในระยะกลาง-ยาวได้ต่อ
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BBBAlibaba
BABA80

-100.00

-50.00

0.00

50.00

100.00

0.00

50,000.00

100,000.00

150,000.00

200,000.00

20
19

 Y
~

20
20

 Y

20
21

 Y

20
22

 Y

20
23

 Y

C
ur

re
nt

/L
TM

20
24

 Y
 E

st

20
25

 Y
 E

st

NI

Net Income/Net Profit (Losses)

Growth (YoY)

Recommend ACCUMULATE

Support 4.90 / 4.64

Resistance 5.60 / 6.35
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MEITUAN ด าเนินธุรกิจในรูปแบบแพลตฟอร์ม Online 
Shopping ส าหรับผลิตภัณฑ์อุปโภคบริโภคและบริการ
ค้าปลีกในท้องถ่ิน โดยจ าหน่ายบัตรก านัลส าหรับบริการ
ในท้องถ่ินและความบันเทงิ ร้านอาหาร บริการจัดส่ง 
(70% ของ CN Mkt. Shared) และบริการอื่นๆ โดย
ให้บริการทัว่ประเทศจีน

ในเชิงกลยุทธ์เรามอง Meituan ยังคงเป็นบริษัทที่
บริหารจัดการได้ดีและมีผลประกอบการที่แข็งแกร่งใน
ธุรกิจหลัก อย่างไรก็ตามส่ิงที่เรามีความกังวลคือต้นทนุ
ประกันสังคมของไรเดอร์ ซึ่งจะเป็นปัจจัยกดดัน 
Margin อย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ ประกอบกับการแข่งขันที่
อาจสูงขึ้นจาก JD และความเส่ียงด้านกฎระเบียบ ท าให้
แนวโน้มอัตราก าไรในอนาคตมคีวามไมแ่น่นอนสูง ท าให้
เรามองราคาหุ้นยงัมีโอกาสเผชิญแรงกดดันได้ต่อใน
ระยะสั้น-กลาง
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Recommend Wait to buy on 
breakout

Support 5.35 / 5.00

Resistance 5.70 / 6.00
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BYD ด าเนินธุรกิจในผลิตรถยนต์โดยสาร และรถยนต์เพ่ือการ
พาณิชย์ด้วยส่วนแบง่ตลาดรถยนตไ์ฟฟา้แบบใช้แบตเตอร่ีและ 
Plug-in Hybrid มากกว่า 20% ทัว่โลก ซึ่งยอดขายส่วนใหญ่
อยู่ในประเทศจีนซ่ึงมีข้อไดเ้ปรียบดา้นต้นทุนที่ส าคัญ อีกทัง้เรา
มอง BYD มีรากฐานท่ีแข็งแรงจากส่วนของแบตเตอร่ี ท าให้
บริษัทมีศักยภาพในการรักษาอตัราก าไรที่มัน่คง แม้จะมีการ
แข่งขันด้านราคาในตลาดรถยนต์พลังงานใหม่ของจีนอยา่ง
ต่อเนื่อง 

ในเชิงกลยุทธ์เราคาด BYD ยังเติบโตโดดเดน่จากการเติบโต
ของยอดขาย รวมทัง้ Product Mix ที่คาดท าได้ดีขึ้นจากการ
ส่งออกท่ีมีก าไรสูงเพ่ิมข้ึน และการเปิดตวัรถยนตใ์หม่ ขณะท่ีเรา
คาดว่า BYD ได้รับผลกระทบจาก US Tariffs ค่อนข้างจ ากัด
จากการส่งออกไปสหรัฐในสัดส่วนต ่า และยอดส่งออกรวมของ
จีนไปตลาดอืน่ยังเตบิโตได้ด ีขณะท่ีการเร่ิมด าเนินงานของ
โรงงานในต่างประเทศ อีกทัง้การพัฒนาเทคโนโลยอีาทิ "e-
Platform 3.0 EVO" (รองรบั high-voltage 1,000V, 
megawatt flash charging) และ "Super E-platform" มี
ระบบ "Flash-charge batteries" (10C charging, 400 กม. 
ใน 5 นาท)ี คาดจะเป็นปัจจัยช่วยเสริมยอดขายและก าไรของ 
BYD ได้ต่อในระยะกลาง-ยาว 
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BBBBYD COMPANY
BYDCOM80

Recommend BUY

Support 1.65 / 1.65

Resistance 1.80 / 2.00
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XIAOMI80

Xiaomi เป็นบริษัทผู้ผลิตผู้ผลิตอุปกรณ์ส่ือสารและ
ช้ินส่วนต่างๆ โดยผลิตและจ าหน่ายโทรศัพท์มือถือ 
ซอฟต์แวร์สมาร์ตโฟน กล่องรับสัญญาณโทรทัศน์ และ
อุปกรณ์เสริมที่เกี่ยวข้องไปจนถึงเคร่ืองใช้ไฟฟา้ใน
ครัวเรือน เช่น เคร่ืองปรับอากาศและตู้เย็น นอกจากนี้ 
Xiaomi ยังเป็นหนึ่งในแบรนด์ Internet of things 
(IoT) โดยที่รายได้หลักมาจาก Android 
smartphones ซึ่งเป็นรายได้ราว 50% ของบริษัท 
รวมทัง้ Xiaomi เร่ิมเข้าสู่ตลาดรถยนตไ์ฟฟา้ (EV) แล้ว

ในเชิงกลยุทธ์เราคาดการณ์ผลประกอบการ 
4Q’24/25 จะออกมาเติบโตโดดเด่น จากธุรกิจ EV
ยอดส่งมอบรถยนต์ EV ในเดือนมีนาคมสูงถึง 
>29,000 คัน (+22% MoM) ซึ่งเป็นยอดส่งมอบราย
เดือนที่สูงที่สุดนับตัง้แต่เร่ิมธรุกิจ และเป็นไปตามที่
ตลาดคาดการณ์/บริษัทประกาศไว้ พร้อมทัง้ยอดค า
สั่งซื้อรถยนต์ใหม่ปรับตัวขึ้นท า New High คาดจะ
ส่งผลธุรกิจรถ EV จะถึงจุดคุ้มทุน (Break-Even) ใน
ไตรมาสนี้ เป็นปัจจัยบวกต่อ Xiaomi ได้ต่อ
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Recommend BUY

Support 20.20 / 19.30

Resistance 24.20 / 26.00
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