
Tencent Holdings ท ำธุรกิจเกี ่ยวกับเทคโนโลยี และบริกำรต่ำงๆทำง
อินเตอร์ เน็ต อย่ำงเช่น เกมมือถือออนไลน์  Social Media e-commerce
และบริกำรเก็บของมูลผ่ำน Cloud เป็นต้น โดยมำกกว่ำ 90% ของผู้ ใช้งำน
มำจำกจีน โดยรำยได้หลักของบริษัทมำจำก ธุรกิจ Value added services 
(VAS) ที ่ รวมถึงกำร ให้บริกำร เกมออนไลน์ต่ ำงๆ  เช ่น  เกม League of 
Legends (LoL) และสื่อสังคมออน์ ไลน์อย่ำง WeChat คิดเป็นสัดส่วนรำว 
52% ตำมมำด้วย ธุรกิจ Fintech และกำรให้บริกำรทำงธุรกิจอีก 32%  

งบโตได้ดีแม้เผชิญปัญหำทำงเศรษฐกิจ
ผลประกอบกำร 4Q22 รำยได้ออกมำดีกว่ำคำดอยู่ที่ CNY144bn แม้ก ำไรต่อ
หุ้นออกมำต ่ำกว่ำคำดอยู่ที่ CNY3.04 รำยได้จำกธุรกิจกำรโฆษณำฟื้นตัวอย่ำง
มีนัยยะ เพิ่มขึ้น +15% YoY อยู่ที่ CNY24.7bn หนุนมำจำกกำรใช้งำนที่เพิ่มขึ้น
ของสื่อสังคมออนไลน์อย่ำง WeChat รวมถึงก ำไรสุทธิของบริษัทได้เติบโตอย่ำง
มีนัยยะ +19%YoY อยู่ที่  CNY29.7bn ทั้งนี้บริษัทเริ่มมีกำรปรับลดค่ำใช้จ่ำย
โดยปลดจ ำนวนพนักงำนไปแล้วรำว 4% จำกจ ำนวนทั้งหมด

เตรียมเปิดตัว AI chatbot
บริษัทได้ เตรียมเปิดตัวปัญญำประดิษฐ์ชื ่อ HunyuanAide ที่ ใช้งำนคล้ำยกับ 
ChatGPT ของ Microsoft (MSFT US) ใน Wechat ซึ่งเป็นสื่อสังคมออนไลน์
อันดับ 1 ของจีน รวมถึงเปิดเผยแผนในกำรใช้ระบบปัญญำประดิษฐ์ ในผลิตภัณฑ์
อื ่นๆของบริษัทอย่ำงเช ่น Tencent Video แพลตฟอร์มบริกำรรับชมละคร
ออนไลน์ และ QQ สื่อสังคมออนไลน์อีกแพลตฟอร์มหนึ่งของบริษัท ทั้ งนี้กำร
แข่งขันในด้ำน AI Chatในจีนนั้นสูงมำกเนื ่องจำกบริษัทเทคฯยักษ์ ใหญ่ อย่ำง 
Baidu (9888 HK, BIDU US) ที ่ เพิ ่ ง เปิดตัว  Ernie Bot ปัญญำประดิษฐ์ท ี ่
สื่อสำรกับมนุษย์ ได้อย่ำงเป็นธรรมชำติ รวมไปถึง JD.com (9618 HK, JD US)  
Alibaba (9988 HK, BABA US) แล ะNetease (9999 HK, NTES US) เ ผย
แผนที่จะเปิดตัวปัญญำประดิษฐ์ของตัวเองเช่นกัน 

มุมมองของนักวิเครำะห์จำกหลำยสถำบัน
นักวิ เครำะห์ทำง Goldman Sachs ประมำนกำรว่ำ ธุรกิจ Fintech และกำร
ให้บริกำรธุรกิจจะเติบโตอย่ำงมีนัยยะปรับตัวเพิ ่มขึ ้น +14%YoY ใน 1Q23 
เนื่องจำกกำรกลับมำเปิดเมืองของจีนส่งผลให้ผู้คนได้ใช้จ่ำยผ่ำนระบบ Fintech 
มำกขึ้น รวมทั้งนักวิเครำะห์จำกทำง Bloomberg มองไปทิศทำงเดียวกันประเมิน
ว่ำรำยได้ในช่วง 1Q23 ถึง 3Q23 จะกลับมำฟื้นตัวอย่ำงดีเนื่องจำกทุกธุรกิจได้
กลับมำด ำเนินกำรเป็นกำรปกติ รวมทั้งคำดกำรณ์ว่ำก ำไรสุทธิโดยเฉลี่ ยใน 5 ปี
ข้ำงหน้ำจะเติบโตอยู่ระหว่ำง 10% ถึง 15% 
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Revenue Breakdown

Industry                 
Last Price              
Bloomberg TP      
Upside/Downside 

Internet Media & Services
HKD381.20
HKD449.26
+17.9%

52.0%
32.0%

16.0%

ธุรกิจ Valued added services

ธุรกิจ Fintech และกำรให้บริกำรทำงธุรกิจ

ธุรกิจกำรโฆษณำ

1 Year Return VS Hang Seng Index (30/03/22 – 30/03/23)

Financial (CNY) 22A 23E 24E

Revenue (bn) 554.55 618.84 693.05

Net Profit (bn) -25.01 141.99 167.24

Profit Margin -4.51% 22.95% 24.81%

EBITDA Margin 7.74% 31.53% 30.89%

Earning Per Share -2.66 14.69 17.59

Valuation 22A 23E 24E

P/E (x) 26.52 21.65 18.09

P/B (x) 4.22 3.23 2.74
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ปัจจุบันรำคำหุ้นอยู่ที่รำคำ HKD381.20 แต่หำกเทียบ
กับดัชนี  Heng Seng Index ถือว่ำ Outperform โดย
ทำง Bloomberg Consensus เผยนักวิเครำะห์ 67 รำย
จำกทั้งหมด 73 รำยยังคงแนะน ำ BUY โดยที่ ให้รำคำ
เ ป ้ ำ ห ม ำยอย ู ่ ท ี ่  HKD449.26 ซ ึ ่ ง ม ี  Upside อย ู ่ ท ี ่
+17.9%
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DISCLAIMER:รำยงำนฉบับนี้จัดท ำโดยบริษัทหลักทรัพย์  ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด ( มหำชน ) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้ถูกจัดท ำขึ้นบนพื้นฐำนของ
แหล่งข้อมูลที่ เชื่อว่ำหรือควรเชื่อว่ำมีควำมน่ำเชื่อถือ และควำมถูกต้อง อย่ำงไรก็ตำมบริษัทไม่รับรองควำมถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดั งกล่ำว ข้อมูลและควำมเห็นที่
ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้อำจมีกำรเปลี่ยนแปลง แก้ ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลำโดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบล่วงหน้ำ บริษัทไม่มีควำมประสงค์ ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้
ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ตำมที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้  รวมทั้งบริษัทไม่ ได้รับประกันผลตอบแทนหรือรำคำของหลักทรัพย์ตำมข้อมูล ที่ปรำกฏแต่อย่ำงใด 
บริษัทจึงไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่ เกิดขึ้นจำกกำรน ำข้อมูลหรือควำมเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้ ไม่ว่ำกรณีใดก็ตำม ผู้ลงทุนควร ศึกษำข้อมูลและใช้ดุลยพินิจ
อย่ำงรอบคอบในกำรตัดสินใจลงทุนบริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและควำมเห็นที่ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้  ห้ำมมิให้ผู้ ใดน ำข้อมูลและควำ มเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้
ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท ำซ ้ำ น ำออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสำธำรณชนไม่ว่ำท้ังหมดหรือบำงส่วน โดยไม่ได้รับอนุญำตเป็นลำยลักษณ์อักษรจำก บริษัทล่วงหน้ำ กำร
ลงทุนในหลักทรัพย์มีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลและพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจ ลงทุน
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