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วันศุกร์ท่ี 18 พฤษภาคม พ.ศ. 2561 

700 HK EQUITY 
Tencent รายงานกําไรสุทธิงวด 1Q61 เท่ากับ 2.33 หม่ืนล้านหยวน (เทียบเท่า 3.7 พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ) ทําระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์รายไตรมาส ใกล้เคียงท่ีตลาดคาดไว้ โดยเป็นการ
เพ่ิมข้ึน 12.0% qoq และ 60.9% yoy จากรายได้ธุรกิจเกมส์ ธุรกิจค่าโฆษณา ธุรกิจรับชําระเงิน
และให้บริการจัดเก็บข้อมูลเติบโตต่อเน่ือง  

แนะนํา : ซ้ือ 

 

Comment :  

รายได้รวมงวด 1Q61 เทา่กบั 7.35 หม่ืนล้านหยวน ทําระดบัสงูสดุเป็นประวติัการณ์รายไตรมาส 
เพ่ิมขึน้ 10.7% qoq และ 48.4% yoy มีปัจจยัสนบัสนนุจากรายได้กลุม่ธรุกิจมลูคา่เพ่ิม (Value Added 
Services: 64% ของรายได้รวม) เพ่ิมขึน้ถึง 33.5% yoy มาอยู่ท่ี 4.7 หม่ืนล้านหยวน จากธรุกิจเกมส์ 
เติบโตถึง 26% yoy เป็น 2.9 หม่ืนล้านหยวน โดยเฉพาะเกมส์บนสมาร์ทโฟน ได้แก่ เกมส์ Honour of 
Kings (คนไทยรู้จกัในช่ือ RoV) ซึง่ได้รับความนิยมมาก นอกจากนี ้ Tencent ยงัได้เปิดตวัเกมส์ใหม ่
ได้แก่ MI Awakening และ QQ Speed Mobile ซึง่ได้รับความนิยมเช่นกนั สว่นรายได้ในกลุม่ Social 
network ก็เติบโตโดดเดน่ถึง 47% yoy มาอยู่ท่ี  1.8 หม่ืนล้านหยวน จากการให้บริการใหม่ๆ มากขึน้ 
อาทิ การให้ออกอากาศสด (Live broadcast) ให้บริการด้านวีดีโอ (Video streaming subscriptions) 
และให้บริการด้านเพลง ภายใต้ช่ือ WeSing 

รายได้คา่โฆษณา (15% ของรายได้รวม) เพ่ิมขึน้ถึง 55.2% yoy สูร่ะดบั 1.1 หม่ืนล้านหยวน จากการ
โฆษณาผ่านวีดีโอ (เกมส์และบริการอ่ืนๆ) และสื่อออนไลน์ (Social media) เติบโตโดดเดน่ จากจํานวน
ผู้ เลน่เกมส์และใช้ Social media เติบโตตอ่เน่ือง รายได้ธรุกิจอ่ืนๆ (22% ของรายได้รวม) เติบโตถึง 
111.2% yoy มาอยู่ท่ี 1.6 หม่ืนล้านหยวน หลกัๆจากการให้บริการด้านการชําระเงิน (Payment) และ
ระบบศนูย์จดัเก็บข้อมลู (Cloud services)   

สําหรับ gross margin งวด 1Q61 เทา่กบั 50.4% ลดลงจากระดบั 51.3% ในงวด 1Q60 เน่ืองจาก
ต้นทนุการผลิตสินค้าและบริการเพ่ิมขึน้ถึง 51.3% yoy ในขณะท่ีรายได้รวมเพ่ิมขึน้ในอตัราท่ีต่ํากวา่ท่ี 
48.4% yoy ข้างต้น 

ขณะท่ีสดัสว่นคา่ใช้จ่าย SG&A/Sales งวด 1Q61 เทา่กบั 20.4% ทรงตวัใกล้เคียงในงวด 1Q60 ทัง้นี ้
แม้คา่ใช้จ่ายในการขายเพ่ิมขึน้ถึง 76.4% yoy เพ่ิมขึน้ในอตัราท่ีสงูกวา่การเพ่ิมขึน้ของรายได้รวม แต่
คา่ใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึน้เพียง 34.5% yoy ต่ํากวา่การเพ่ิมขึน้ของรายได้รวมมาก เน่ืองจาก
คา่ใช้จ่ายบางสว่นเป็นคา่ใช้จ่ายคงท่ี (Fixed cost)  

โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 1Q61 เทา่กบั 2.33 หม่ืนล้านหยวน เพ่ิมขึน้ถึง 60.9% yoy คิดเป็น 28% 
ของประมาณการกําไรสทุธิปี 2561 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้  

ราคาปิด (ดอลลาร์
ฮ่องกง): 

411.00 

มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร์
ฮ่องกง) 

3,906,015

52 Week H/L  476.6/257.0 
52 Week Beta 1.257 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการซอฟท์แวร์ชัน้นําของโลก
สญัชาติจีน 

ราคาหุ้นเทียบดชันี Hang Seng 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 

anakepong@asiaplus.co.th 
 

ทีม่า : Bloomberg  
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Tencent BUY 48 Target (HKD) 522.18         

HOLD 2 Price (HKD) 411.00         

SELL 0 Mkt cap (HKDm) 3,906,015     

(CNYm) 2015A 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 36,216          51,640         88,215              104,242          133,190        179,114        
Net Income 28,806          41,095         71,510              84,060            108,107        135,473        
EPS 3.10             4.38             7.60                  8.97                11.85            14.98           
EPS growth (%) -55% 42% 73% 18% 32% 26%
PER (x) 107.66          76.07           43.88                37.43              28.28            22.26           
DPS 0.36             0.47             0.61                  0.90                1.15              1.42             
Dividend yield (%) 0.1% 0.1% 0.1% 0.2% 0.3% 0.3%
BPS 12.76           18.43           26.96                35.61              45.75            59.10           
P/BV (x) 26.12           18.09           12.37                9.36                7.28              5.64             
ROE (%) 28.80           27.89           33.21                28.18              28.06            28.04           
ROA (%) 12.05           11.70           15.05                13.90              14.64            15.16           
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แนวโน้มกําไรสทุธิงวด 2Q61 จะออ่นตวัลง 15.9% qoq (แตป่รับเพ่ิมขึน้ 7.5% yoy) มีปัจจยักดดนัจาก
แนวโน้ม gross margin ออ่นตวัลงมาอยู่ท่ี 47.2% จาก 50.4% ในงวด 1Q61 หกัล้างผลบวกจาก
แนวโน้มรายได้รวมงวด 2Q61 ท่ีจะเพ่ิมขึน้ 8.4% qoq และ 40.8% yoy มาอยู่ท่ี 8.0 หม่ืนล้านหยวน 
จากรายได้ธรุกิจเกมส์บนสมาร์ทโฟน และธรุกิจโฆษณาเติบโตตอ่เน่ือง 

สําหรับคาดการณ์กําไรสทุธิปี 2561 จะเติบโต 17.5% yoy จากแนวโน้มรายได้รวมเติบโตถึง 42.5% 
yoy จากแนวโน้มธรุกิจเกมส์บนสมาร์ทโฟนและธรุกิจโฆษณาเติบโตตอ่เน่ือง ตามพฤติกรรมของ
ผู้บริโภคที่ใช้สมาร์ทโฟนในชีวิตประจําวนัมากขึน้ นอกจากนี ้รายได้ในกลุม่บริการชําระเงินและบริการ
ระบบศนูย์จดัเก็บข้อมลูเติบโตโดเดน่ตอ่เน่ืองเช่นกนั 

ทัง้นี ้ Tencent Video (บ.ในเครือของ Tencent) ได้ร่วมมือทางธรุกิจกบัชอ่ง 3 ในการนําละครไทยไป
ออกอากาศท่ีประเทศจีน โดยละครเร่ืองแรก คือลิขิตรัก เพ่ือนําไปออกอากาศท่ีประเทศจีนผ่าน
แอพพลิเคชัน่ของ Tencent ซึง่ชมได้ในประเทศจีนเทา่นัน้ และมีสมาชิกกวา่ 800 ล้านคน โดยละคร
ไทยได้รับความนิยมมากในประเทศจีน โดยในปี 2560 Tencent Video ประสบความสําเร็จในการนํา
ละครไทย 2 เร่ือง ไปออกอากาศในประเทศจีนแล้ว คือ พรหมลิชิต ทางช่องวนั และ Princess Hours 
ทางช่องทรูโฟร์ย ูท่ีมียอดชมกวา่ 900 ล้านวิว และ 600 ล้านววั ตามลาํดบั 

ราคาหุ้น Tencent ตอบรับเชิงบวก ภายหลงัรายงานงบการเงินงวด 1Q61 เม่ือวนัท่ี 16 พ.ค. 61 โดย
ปรับเพ่ิมขึน้ 3.7% จนลา่สดุอยู่ท่ี 411.0 ดอลลาร์ฮ่องกง สวนทางกบัดชันี Hang Seng ท่ีปรับลดลง 
0.5% ในช่วงเวลาเดียวกนั ทัง้นี ้ ราคาหุ้น Tencent ได้ปรับเพ่ิมขึน้เพียง 1.2% นบัตัง้แตต้่นปี 2561 
underperform ดชันี Hang Seng ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 3.4% ในช่วงเวลาเดียวกนั และจากการรวบรวมของ 
Bloomberg consensus หุ้น Tencent ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 48 ราย ถือ 2 ราย และไมม่ีคําแนะนําขาย 
โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 522.18 ดอลลาร์ฮ่องกง มี upside 27.1% 

  

 
สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  
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Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.94 196.02       232.69      18.7% 6.81 5.41 30.51 23.04
FACEBOOK INC-A 4.70 183.76       222.23      20.9% 5.74 4.30 21.41 17.78
ALPHABET INC-A 4.65 1,081.26     1,246.62   15.3% 4.11 3.39 20.95 18.59
MICROSOFT CORP 4.54 96.18         110.23      14.6% 9.00 7.74 25.20 23.95
APPLE INC 4.22 186.99       196.06      4.8% 7.35 6.90 16.25 14.25
INTEL CORP 4.14 54.81         60.39        10.2% 3.35 2.90 14.23 13.52
HP INC 3.90 22.30         25.38        13.8% n.m. n.m. 11.35 10.80
QUALCOMM INC 3.73 56.95         62.45        9.7% 3.59 3.67 17.77 16.23

KOREA (KRW)
NAVER CORP 4.89 698,000      927,619    32.9% 3.91 3.35 27.00 22.00
SAMSUNG ELECTRON 4.70 49,500       69,125      39.6% 1.38 1.19 6.76 6.57
LG ELECTRONICS 4.59 98,100       130,440    33.0% 1.13 0.99 8.51 7.61

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 3.95 403            524          30.0% 2.11 1.97 18.65 16.46
FANUC CORP 3.64 24,015       27,294      13.7% 3.04 2.90 28.65 24.28

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.88 411.00       522.18      27.1% 9.36 7.28 37.43 28.28
SINA CORP 4.76 90.42         136.43      50.9% 2.00 1.83 28.12 18.19
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.35 279.68       290.70      3.9% 4.54 3.85 27.08 23.06
SOHU.COM INC (USD) 3.44 36.51         45.38        24.3% 2.07 2.34 n.m. n.m.
LENOVO GROUP (USD) 2.93 3.81           4.43         16.4% 1.57 1.46 242.68 8.52

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.23 226.50       260.10      14.8% 3.47 3.12 16.12 14.32
HON HAI 3.35 84.20         97.03        15.2% 1.20 1.11 10.21 9.38

GERMANY (EUR)
SAP SE 4.31 96.95         106.21      9.5% 4.23 3.86 22.17 19.95

PER 

Bloomberg 

Current 

Price 

Target 

Price 

PBV


