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Xiaomi Corp.   (-) (WSJ) 

 
 

วันอังคารท่ี 10 กรกฎาคม พ.ศ. 2561 

1810 HK EQUITY 
Xiaomi ได้เข้าซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฮ่องกงวานนี้เป็นวันแรก (9 ก.ค. 61) แต่ราคาหุ้นกลับ
ปรับลดลง 1.2% มาอยู่ท่ี 16.80 ดอลลาร์ฮ่องกง เน่ืองจากตลาดกังวลเก่ียวกับอุตสาหกรรม
สมาร์ทโฟนท่ีเริ่มชะลอตัวลง ความกังวลเก่ียวสงครามการค้า และแนวโน้มการเติบโตของผลการ
ดําเนินงานในอนาคตว่าจะเติบโตตามความคาดหวังของนักลงทุนหรือไม่   

แนะนํา : N.A. 

Comment :  

Xiaomi เป็นผู้ประกอบการอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ชัน้นําสญัชาติจีน ก่อตัง้เม่ือปี 2553 โดยเน้นผลิต
สมาร์ทโฟนระดบัลา่งเป็นหลกั โดยมีสว่นแบง่การตลาดสมาร์ทโฟนอยู่ในอนัดบั 5 ของโลก และเพ่ิง
ระดมทนุได้ถึง 4.7 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (เทียบเทา่ 1.6 แสนล้านบาท) ถือเป็นหนึง่ในการระดมทนุ 
IPO ครัง้ใหญ่ท่ีสดุในรอบหลายปีของตลาดหุ้น Hang Seng ในฮ่องกง ทัง้นี ้ราคาหุ้น IPO ของ Xiaomi 
อยู่ท่ี 17 ดอลลาร์ฮ่องกง/หุ้น คิดเป็นคา่ Norm PER ปี 2560 ถึง 54 เทา่ (คํานวณจากกําไรจากการ
ดําเนินงานปี 2560) ทําให้มลูคา่กิจการของ Xiaomi อยู่ท่ี 5.4 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (1.8 ล้านล้าน
บาท) ซึง่ต่ํากวา่ตลาดประเมินไว้ก่อนหน้านีท่ี้ 1 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ มาก และต่ํากวา่ท่ี
นกัวิเคราะห์ประเมินไว้ก่อนหน้านีท่ี้ 6.5-8.5 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ มากเช่นกนั ทัง้นี ้ Xiaomi 
พยายามท่ีจะวางตําแหน่งบริษัทตวัเองให้เป็นบริษัทเทคโนโลยีท่ีเก่ียวข้องกบั internet ไมใ่ช่บริษัทท่ี
ผลิตอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์เพียงอย่างเดียว เพ่ือให้ได้รับการประเมินมลูคา่กิจการให้สงูขึน้จากตลาดฯ  

โดย Xiaomi เตรียมนําเงินท่ีได้จาการระดมทนุ IPO ไปขยายตลาดในตา่งประเทศมากขึน้ หลงัจากท่ีได้
เร่ิมทําตลาดในประเทศอินดีย ประเทศแถบเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้ และประเทศในทวีปยโุรปบ้างแล้ว 
นอกจากนี ้Xiaomi ต้องการที่จะนําสมาร์ทโฟนและสินค้าอ่ืนๆ ไปจําหน่ายในสหรัฐฯให้ได้ในอนาคต  

อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้น Xiaomi วนัแรกท่ีเข้าซือ้ขายในตลาด (9 ก.ค. 61) ได้เข้าซือ้ขายในตลาดหุ้น
ฮ่องกงวนัแรกกลบัปรับลดลง 1.2% มาอยู่ท่ี 16.80 ดอลลาร์ฮ่องกง/หุ้น สวนทางกบัตลาด Hang Seng 
ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 1.3% ในช่วงเวลาเดียวกนั ซึง่การท่ีหุ้น Xiaomi ปรับลดลงนัน้อาจสง่ผลกระทบตอ่บริษัท
เทคโนโลยีอ่ืนๆ ท่ีเตรียมเข้าระดมทนุ IPO ในตลาดฮ่องกงใน 1-2 ปีข้างหน้าด้วย เน่ืองจากปัจจบุนั
ตลาดกําลงักงัวลสงครามการค้าระหวา่งสหรัฐฯ และจีน นอกจากนี ้ ตลาดยงักงัวลเก่ียวกบั
อตุสาหกรรมสมาร์ทโฟนทัว่โลกท่ีมีแนวโน้มชะลอตวัในอนาคต โดยตลาดหุ้นเซียงไฮ้ได้เข้าสูข่าลงแล้ว 
(Bear market) เน่ืองจากดชันีได้ปรับลดลงเกิน 20% จากจดุสงูสดุในปี 2561 สอดคล้องกบัตลาดหุ้น
ฮ่องกงท่ีปรับลดลงกวา่ 13% จากจดุสงูสดุเม่ือเดือน ม.ค. 61 

สําหรับผลการดําเนินงานปี 2560 ของ Xiaomi พบวา่ขาดทนุสทุธิถึง 4.4 หม่ืนล้านหยวน เน่ืองจากมี
การบนัทกึคา่ใช้จา่ยพิเศษเข้ามาถึง 4.8 หม่ืนล้านหยวน แตห่ากพิจารณาเฉพาะกําไรจากการ
ดําเนินงานปี 2560 (Operating Profit) อยู่ท่ี 2.9 พนัล้านหยวน เพ่ิมขึน้ถึงกวา่ 3 เทา่ตวัจากปี 2559 มี
ปัจจยัสนบัสนนุจากรายได้รวมปี 2560 ท่ีเติบโตถึง 67.4% yoy สูร่ะดบั 1.14 แสนล้านหยวน จากการ
เปิดตวัสินค้าใหม่ๆ มากขึน้ ได้แก่ สมาร์ทโฟนรุ่นใหม ่และสินค้าอิเลก็ทรอนิกส์อ่ืนๆ เช่น Mi Band 2, Mi 
Box และ Mi Electric Scooter เป็นต้น  

Xiaomi ยงัรายงานผลขาดทนุสทุธิ 7.0 พนัล้านหยวนในงวด 1Q61 เน่ืองจากมีการบนัทกึคา่ใช้จ่าย
พิเศษเข้ามาถึง 8.3 พนัล้านหยวน ขณะท่ีกําไรจากการดําเนินงานงวด 1Q61 อยู่ท่ี 1.5 พนัล้านหยวน 
เพ่ิมขึน้ถึง 96.8% yoy จากรายได้รวมท่ีเติบโตตอ่เน่ืองถึง 85.7% yoy มาท่ี 3.4 หม่ืนล้านหยวน    

 

ราคาปิด (ดอลลาร์
ฮ่องกง): 

16.80 

มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร์
ฮ่องกง) 

397,400 

52 Week H/L  17.00/16.00 
  
  
Company Background 

ผู้ประกอบการอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ชัน้นํา
ของโลกสญัชาติจีน 
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สําหรับฐานะทางการเงินของ Xiaomi ณ สิน้งวด 1Q61 มีสินทรัพย์รวมทัง้สิน้ 9.2 หม่ืนล้านหยวน แตมี่
หนีส้ินรวมเทา่กบั 2.2 แสนล้านหยวน (เป็นหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้จา่ยถึง 1.3 แสนล้านหยวน) ทําให้
สว่นของผู้ ถือหุ้นของ Xiaomi ติดลบ 1.3 แสนล้านหยวน อย่างไรก็ตาม ภายหลงัการระดมทนุ IPO ครัง้
นี ้ Xiaomi ได้เงินสดราว 3.1 หม่ืนล้านหยวน ซึง่จะช่วยให้สว่นของผู้ ถือหุ้นของติดลบลดลงเหลือ   
1.0 แสนล้านหยวน   

ทัง้นี ้Bloomberg consensus ยงัไมไ่ด้มีการวิเคราะห์หุ้น Xiaomi จงึยงัไมมี่คําแนะนําและ Fair value 
สําหรับปี 2561 
  

สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.94 192.75       239.75      24.4% 6.93 5.55 31.28 24.11
AMAZON.COM INC 4.77 1,739.02     1,888.61   8.6% 21.70 15.53 83.17 60.66
ALPHABET INC-A 4.70 1,167.28     1,252.00   7.3% 4.46 3.68 22.57 20.34
FACEBOOK INC-A 4.70 204.74       223.00      8.9% 6.42 4.93 23.94 19.75
MICROSOFT CORP 4.66 101.85       112.97      10.9% 9.51 8.11 26.52 25.10
MICRON TECH 4.47 54.31         80.07        47.4% 2.04 1.53 4.62 4.63
NVIDIA CORP 4.21 249.25       279.00      11.9% 13.21 9.64 31.24 28.39
APPLE INC 4.17 190.58       198.57      4.2% 8.11 8.19 16.54 14.45
INTEL CORP 3.93 51.86         59.21        14.2% 3.11 2.70 12.94 12.49
HP INC 4.10 23.37         25.27        8.1% n.m. 170.58 11.67 11.05
QUALCOMM INC 3.73 58.04         62.36        7.4% 3.66 3.74 18.13 16.55
ADV MICRO DEVICE 3.53 16.61         15.29        -7.9% 16.54 10.25 35.87 26.58
IBM 3.57 144.39       168.32      16.6% 6.30 5.32 10.45 10.24
KOREA (KRW)
NAVER CORP 4.88 760,000      932,500    22.7% 4.30 3.71 30.67 25.19
SAMSUNG ELECTRON 4.76 46,400       66,929      44.2% 1.29 1.12 6.45 6.26
LG ELECTRONICS 4.50 78,600       116,111    47.7% 0.92 0.81 7.24 6.43

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 4.26 389            497          27.7% 2.05 1.91 19.74 17.19
FANUC CORP 3.26 21,900       24,422      11.5% 2.80 2.69 25.85 23.85

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.96 396.00       522.30      31.9% 9.36 7.28 37.30 28.12
SINA CORP 4.78 84.92         135.68      59.8% 1.87 1.72 27.13 18.16
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.53 261.97       291.76      11.4% 4.15 3.52 26.99 22.59
SOHU.COM LTD-ADR (USD 3.00 35.25         42.00        19.1% 1.98 2.34 n.m. n.m.
LENOVO GROUP (USD) 3.00 4.15           4.33         4.4% 1.49 1.35 12.30 8.96

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.39 221.50       262.65      18.6% 3.41 3.07 15.91 14.14
HON HAI 3.23 80.80         94.84        17.4% 1.16 1.08 10.05 9.34

GERMANY (EUR)
SAP SE 4.34 101.38       108.65      7.2% 4.45 4.08 23.18 20.82

PER 

Bloomberg 

Current 

Price 

Target 

Price 

PBV
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