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ความคิดเห็น และ กลยุทธ�การลงทุน

Source: Bloomberg, FSS; as of 5 June 2025

ทยอยซ้ือ
สะสม

กําไรต�อหุ�น

Alibaba เป�นหุ�น Quality Growth แม�รายได�ของธุรกิจป�จจุบันจะเติบโตช�าลง
จากการแข�งขันสูง ขณะท่ีการปรับเปล่ียนโครงสร�างธุรกิจไปสู� Cloud และ AI 
ล�าช�า แต� Valuation สะท�อนความเส่ียงเหล�าน้ันไปแล�วส�วนใหญ� นักลงทุนท่ี
รับความเส่ียงได�สูง แนะนําทยอยซ้ือสะสม

ลงทุนง�ายๆ
ผ�านแอปพลิเคชัน
Finansia HERO

BABA80

ผู�ให�บริการ E-commerce รายใหญ�ของจีน พร�อม
การขยายธุรกิจสู� Cloud, AI และ Digital Services 
ครอบคลุมทั้งลูกค�ารายย�อยและลูกค�าองค�กรทั่วโลก

ประเด็นด�านการลงทุน

§ Alibaba รายงานกําไร 4Q25 (ส้ินเดือน มี.ค.) ตํ่ากว�า
ตลาดคาด เน่ืองจากต�นทุนการลงทุนในธุรกิจ Cloud 

และ AI ท่ีเพิ่มข้ึน ประกอบกับการแข�งขันท่ีรุนแรงใน
ธุรกิจ E-commerce กดดันอัตราการทํากําไร 

§ Alibaba ได�รับผลกระทบจากสงครามการค�าโดยตรง 

ท้ังในเร่ืองการกีดกันของเทคโนโลยีข้ันสูง รวมถึงภาษี
การค�า อย�างไรก็ดีสัดส�วนรายได�จาก AI และ
ต�างประเทศไม�สูงเม่ือเทียบกับธุรกิจในประเทศจีน

แนวโน�มธุรกิจและการประเมินมูลค�า

§ คาดว�ากําไร Alibaba จะเติบโตในกรอบ 15-25% 
ต�อป�ในช�วง 1–2 ป�ข�างหน�า หนุนโดยการใช� AI เพิ่ม
ประสิทธิภาพ และขยายธุรกิจ Cloud-AI ไปพร�อม
กับการเป�ดตัว Qwen-3 เชิงพาณิชย� 

§ Alibaba มี Valuation อยู�ท่ี 12x NTM P/E ตํ่ากว�า
ค�าเฉล่ียย�อนหลัง 5 ป�ท่ี 14x และ Retail
Discretionary Index ท่ี 21x เน่ืองจากขาด 

Catalyst การเติบโตท่ีชัดเจน และความล�าช�าในการ
ปรับเปล่ียนโครงสร�างธุรกิจไปสู� AI ในอนาคต

ข�อมูลการเงินท่ีสําคัญ
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Notes: UL = Underlying, Dr = Depository Receipt, NTM = Next Twelve Months, DIV. = 

Dividend Yield, Target Price = Median consensus TP, BF = Blended Forward; ราคา
เป�าหมาย DR เงินบาท ไม�รวมผลกระทบท่ีคาดว�าจะเกิดข้ึนจากอัตราแลกเปลี่ยน;

Source: Bloomberg, FSS; as of 5 June 2025
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ส�วนแบ�งรายได�รายธุรกิจ

Sector :
Industry :

Mkt. Cap :

Consumer Discretionary
Broadline Retail
2.2tn HKD (9.3tn THB)

China 
Commerce

1.08
Trillion HKD

FY2025

12% 42%

International 
Commerce

Notes: ข�อมูล Earnings อ�างอิงจาก US ADR และปรับให�เข�ากับราคาของตลาด HK,

ผลประกอบการ 4Q25 ระหว�างเดือน ม.ค. – มี.ค. 25; 
Sources: Bloomberg, FSS; as of 5 June 2025

Cloud 
Intelligence

11%

Others
35%

Picture Source: “DeepSeek Just Lost to Alibaba’s New AI!” YouTube, uploaded by AI Uncovered, Jan 2025
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