
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรเข้ำใจลักษณะของ DR ก่อนตัดสินใจ กำรลงทุนมีควำมเสี่ยงจำกอัตรำแลกเปลี่ยน รำคำหลักทรัพย์ต่ำงประเทศ และรำคำของ DR ผลกำรด ำเนินงำนในอดีต
หรือกำรเปรียบเทยีบไมย่นืยนัผลในอนำคต ข้อมูลและควำมเห็นในรำยงำนนี้อ้ำงอิงจำกแหล่งที่เชื่อว่ำมีควำมนำ่เชื่อถือ อย่ำงไรก็ตำมไมรั่บรองควำมถูกต้องครบถ้วน และอำจมีกำร
เปลี่ยนแปลง แก้ไข หรือเพิ่มเติมได้ทุกเวลำโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้ำ นักลงทุนควรใช้วิจำรณญำณตัดสินใจด้วยตนเอง

Last Price 118.4 HKD

Low/ High 52W 101.6 / 217.0

Target Price 164.5 (+39%)

Market Cap. 724b HKD
3.0tn THB

Valuation 17x NTM P/E

Quality 12.7% ROE

Dividend N/A

3690 HK 

• ในช่วง 1–3 เดือนท่ีผ่ำนมำ หุ้น Meituan ท ำผลตอบ 
แทนได้ต ่ำกว่ำดัชนี Hang Seng เน่ืองจำกคำดกำรณ์
ก ำไรถูกปรับลดลงในระยะสั้น จำกกำรแข่งขันท่ีรุนแรงใน
ธุรกิจ Delivery และต้นทุนแรงงำนท่ีสูงขึ้น 

• คำดว่ำก ำไรของ Meituan จะหดตัวลงรำว 10% ในปี 
2025 จำกกำรแข่งขันลดรำคำ Delivery ก่อนท่ีจะฟ้ืน
ตัวขึ้นจำกกำรขยำยบริกำรส่งอำหำรในตลำดต่ำง 
ประเทศ และกำรประยุกต์ใช้ AI เพื่อเพิ่มประสิทธิภำพใน
ปี 2026

• Meituan มี Valuation อยู่ที่ 17x NTM P/E ต ่ำกว่ำ
ค่ำเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปีท่ี 30x และค่ำเฉลี่ย
อุตสำหกรรม Global Consumer Discretionary 
ท่ี 20x สะท้อนควำมกังวลด้ำนก ำไรท่ีชะลอตัว

• ควำมเสี่ยงหลักของ Meituan คือกำรแข่งขันธุรกิจ 
Delivery ท่ีรุนแรง กดดันอัตรำกำรท ำก ำไร ขณะท่ี 
ธุรกิจใหม่ เช่น Meituan Select ยังไม่มีรำยได้ท่ี
ชัดเจน และเศรษฐกิจจีนฟ้ืนตัวช้ำ กดดันก ำลังซื้อ
ของผู้บริโภค

MEITUAN80  
Last Price 5.0
Target Price 6.9

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

Source: Bloomberg, FSS

26%48%
Grocery Retails & 
Merchant Services

9%

365
Billion HKD

FY2024

Others

Food Delivery

DR Tickers DR:UL
MEITUAN80 100:1
MEITUAN19 300:1

Source: Bloomberg, Company Financial Statement, FSS Estimates
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Meituan เป็นหุ้น Cyclical Growth ที่มีการเติบโตตามการปรับเปล่ียนพฤติกรรมของ
ผู้บริโภค มีฐานผู้ใช้บริการขยายตัวต่อเนื่อง แม้ธุรกิจมแีนวโนม้ของก าไรที่ผันผวนจากการ
แข่งขันที่สูง แต่ Valuation รับรู้ความเส่ียงไปบา้งแล้ว เน้นเก็งก าไรรับช่วงเศรษฐกจิจีนฟื้น

Platform บริการท้องถ่ินรายใหญ่ของจีน ให้บริการส่ง
อาหาร จองร้านค้า ท่องเที่ยว และค้าปลีกออนไลน์
ครอบคลุมของใช้ในชีวิตประจ าวัน มีฐานผู้ใช้งานขนาด
ใหญ่ และเริ่มขยายธุรกิจสู่ต่างประเทศ

Consumer Discretionary | Hotels, Restaurants & Leisure

ประเด็นด้ำนกำรลงทุน

กำรประเมินมูลค่ำและควำมเส่ียง

ควำมคิดเห็นและกลยุทธ์กำรลงทุน

ก าไรต่อหุ้น

ส่วนแบ่งรายได้รายธุรกิจ

ข้อมูลการเงินที่ส าคัญ

Travel
17%

25 สิงหาคม พ.ศ. 2568
Meituan Inc.


