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Last Price 119.4 HKD

Low/ High 52W 76.6 / 144.7

Target Price 147.9 (+24%)

Market Cap. 2.3tn HKD
9.5tn THB

Valuation 14x NTM P/E

Quality 15% ROE

Dividend 1.1%
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• รำคำหุ้น Alibaba ท ำผลตอบแทนได้แย่กว่ำดัชนี
Hang Seng ในช่วง 2Q25 ท่ีผ่ำนมำ แม้ระยะยำวจะมี
มุมมองเชิงบวกต่อแนวโน้มธุรกิจ แต่ตลำดปรับลด
คำดกำรณ์ก ำไรลง เพรำะกำรแข่งขัน E-commerce 
ท่ีรุนแรง และค่ำใช้จ่ำยกำรลงทุนเทคโนโลยีท่ีสูง 

• คำดว่ำก ำไรของ Alibaba จะเติบโตในกรอบ 5-15% 
ต่อปีในช่วง 1–2 ปีข้ำงหน้ำ หนุนโดยกำรใช้ AI เพิม่
ประสิทธิภำพ และขยำยธุรกิจ Cloud-AI ไปพร้อมกับ
กำรเปิดตัว Qwen-3 เชิงพำณิชย์

• Alibaba มี Valuation อยู่ที่ 14x NTM P/E สูงกว่ำ
ค่ำเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีท่ี 12x แต่ต ่ำกว่ำคำ่เฉลี่ยกลุ่ม
อุตสำหกรรม Asian Consumer Discretionary ท่ี 
19x เน่ืองจำกขำด Catalyst กำรเติบโตที่ชัดเจน และ
ควำมล่ำช้ำในกำรปรับเปลี่ยนโครงสร้ำงธุรกิจไปสู่ AI 

• Alibaba มีควำมเสี่ยงจำกกำรแข่งขัน E-commerce
ท่ีรุนแรง กดดันอัตรำกำรท ำก ำไร และควำมไม่แน่นอน
ด้ำน Cloud-AI เม่ือรัฐบำลจีนไม่สนับสนุนกำรใช้ 
Chip ของสหรัฐฯ และมีโอกำสไม่สำมำรถขยำย
บริกำรในโครงกำรรัฐฯ ได้อย่ำงเต็มท่ี

BABA80  
Last Price 4.9
Target Price 6.1

Notes:  UL = Underlying, DR = Depositary Receipts, NTM = Next Twelve Months, Target Price = 
Bloomberg Consensus NTM Average ส ำหรับ DR ไม่รวมผลกระทบที่คำดว่ำจะเกิดขึ้นจำกอัตรำแลกเปล่ียน, 
Dividend = Estimated NTM Dividend Yield; Source: Bloomberg, FSS

Note: ผลประกอบกำร 4Q25 ระหว่ำงเดือน ม.ค. - มี.ค. 2025 
Source: Bloomberg, FSS
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Alibaba เป็นหุ้น Quality Growth แม้รายได้ของธุรกิจปจัจุบนัจะเติบโตช้าลงจากการแข่งขัน
สูง ขณะที่การปรบัเปล่ียนโครงสร้างธุรกจิไปสู่ Cloud และ AI ล่าช้า แต่ Valuation สะท้อน
ความเส่ียงเหล่านั้นไปแล้วส่วนใหญ ่นักลงทนุทีร่ับความเส่ียงได้สูง แนะน าทยอยซื้อสะสม

ผู้ให้บริการ E-commerce รายใหญ่ของจีน ภายใต้       
แบรนด์ Taobao และ Alibaba Express ล่าสุดขยาย
ธุรกิจไปสู่ Cloud, AI และ Digital Services ครอบคลุม
ลูกค้ารายย่อย และลูกค้าองค์กรทั่วโลก

Consumer Discretionary | Broadline Retail

ประเด็นด้ำนกำรลงทุน

กำรประเมินมูลค่ำและควำมเส่ียง

ควำมคิดเห็นและกลยุทธ์กำรลงทุน

ก าไรต่อหุ้น

ส่วนแบ่งรายได้รายธุรกิจ

ข้อมูลการเงินที่ส าคัญ

Cloud
Intelligence
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