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JD.COM (JD US)
Company Profile
บริษัท E-Commerce ชั้นน ำในจีน ซึ่งมี Tencent เป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ที่ 18% โดย มีส่วนแบ่งกำรตลำดใน E-
Commerce จีนที่ 25.2% (รองจำก Alibaba ที่มีส่วนแบ่งที่ 55%) และมีผู้ใช้งำนแบบ Active ต่อปีที่ 362 ล้ำนคน 

ปัจจุบัน JD.com จดทะเบียนในตลำด Nasdaq โดยล่ำสุดบริษัทเผยเตรียมจดทะเบียนในตลำดฮ่องกงเป็นตลำดที่ 
2  ตำมรอย Alibaba ในมูลค่ำ $3bn โดยตั้งเป้ำว่ำจะจดทะเบียนในช่วงเดือน มิ.ย. ซึ่งจะถือเป็น  IPO ที่ใหญ่ที่สุด
ในตลำดฮ่องกงส ำหรับปีนี้ 

รำยได้หลักมำจำก E-Commerce สินค้ำทั่วไป 
รำยได้จำก E-Commerce สินค้ำทั่วไป (Online Direct Sales) อยู่ที่  89% ของรำยได้รวม โดย JD นั้น
ด ำเนินกำรรวบรวมสินค้ำ เก็บสินค้ำ และขนส่งสินค้ำด้วยตนเอง โดยกลยุทธ์นี้จะช่วยดึงแบรนด์สินค้ำและผู้ซื้อ
สินค้ำที่ต้องกำรควำมมั่นใจ เนื่องจำก JD สำมำรถกำรันตีคุณภำพของสินค้ำได้

รำยได้จำกกำรให้บริกำรและอื่นๆ อยู่ที่ 11% ซึ่งประกอบไปด้วย ค่ำคอมมิชชั่นที่เรียกเก็บจำกกำรเป็นพ่อค้ำคน
กลำงในกำรขำยสินค้ำ และ รำยได้จำกกำรให้บริกำรกำรตลำดออนไลน์ และกำรให้บริกำรธุรกรรมซื้อขำยสินค้ำ

E-Commerce ออกเป็น 2 กลุ่ม 
1) JD.com เน้นในสินค้ำที่มีแบรนด์ และมีคุณภำพ เจำะตลำดลูกค้ำในกลุ่มเมืองหลักๆ ในจีน 

2) Jingxi เป็นอีก Platform ที่เพิ่งเปิดตัวไปเมื่อ ก.ย. 2019 โดยเป็น Platform ของ Social Commerce ซึ่งเจำะ
กลุ่มลูกค้ำระดับกลำงถึงล่ำง เหมำะส ำหรับตีตลำดเมืองอื่น ในจีนที่ไม่ใช่เมืองหลัก โดยเมื่อเทศกำล Shopping วัน
คนโสด11.11 ที่ผ่ำนมำ ประมำณ 75% ของยอดขำยใน Jingxi มำจำกเมืองรองในจีน 

Jingxi มี App ของตนเองฝังอยู่ใน App ยอดนิยมของชำวจีนอย่ำง WeChat โดยกลยุทธ์ Social Commerce
ถือว่ำมีประสิทธิภำพ เนื่องจำกลูกค้ำสำมำรถแชร์ข้อมูลสินค้ำที่ตนชอบให้กับเพื่อนๆ ใน WeChat และสำมำรถ
ชวนเพื่อนมำร่วมกันซื้อสินค้ำดังกล่ำวในรำคำที่ถูกลง คล้ำยๆ กับแนวคิดของกำรขำยส่ง ที่สำมำรถท ำได้ง่ำยๆ 
ผ่ำน WeChat โดยยอดขำยสินค้ำผ่ำน Jingxi ในช่วงก่อน COVID-19 อยู่ที่ 1 ล้ำนรำยกำรต่อวัน

กลยุทธ์บริษัทในปี 2020 
JD ตั้งใจเร่งยอดขำย ผ่ำนเมืองอื่นๆ ที่ไม่ใช่เมืองหลักในจีน รวมถึงพัฒนำระบบ Supply Chain ระหว่ำงธุรกิจ 
Online และ Offline ให้มีประสิทธิภำพมำกยิ่งขึ้นเพื่อเพิ่มส่วนแบ่งกำรตลำดในธุรกิจ E-Commerce 

ในระยะยำว JD คำดว่ำ Margin จะขยำยตัวได้ดีจำกกำรประหยัดจำกขนำด ทั้งในส่วนของยอดขำยและธุรกิจส่ง
สินค้ำ ท ำให้มีต้นทุนที่ถูกลง รวมถึงกำรสร้ำงระบบ Ecosystem ที่มีประสิทธิภำพส ำหรับร้ำนค้ำออนไลน์ เช่น 
กำรให้บริกำรเช่ำคลังเก็บสินค้ำ สร้ำงระบบกระบวนกำรท ำงำนโดยน ำเทคโนโลยีของบริษัทมำใช้

COVID-19 สร้ำงลูกค้ำใหม่ 
ควำมต้องกำรในกำรจับจ่ำยสินค้ำออนไลน์เปลี่ยนไปในช่วง COVID-19 โดยในช่วงก่อนหน้ำนี้ ลูกค้ำส่วนใหญ่
นิยมซื้อสินค้ำอิเล็กทรอนิกส์  แต่ในช่วง COVID-19 ผู้คนหันมำซื้อสินค้ำทั่วไปมำกขึ้น ซึ่งบริษัทก็สำมำรถหำกลุ่ม
ลูกค้ำใหม่ได้เช่นกัน

Key Information 

Performance 1Y VS. HSI

Financials

Last Price : $44.34
Cons. Target Price: $50.30
Cons. Rating: BUY
Upside: +13.4%
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E-Commerce ในจีนยังโตได้ 
Statista คำดปี 20 โต 15.5% ปี 21 โต 10.9% อัตรำกำรเข้ำถึงที่เพิ่มขึ้นอย่ำงต่อเนื่อง จำกอยู่ที่เพียง 10.8% ใน
ปี 2015 เป็น 20.7% ในปี 2019 โดยเฉพำะในพื้นที่นอกเมือง ซึ่งตรงกับกลยุทธ์ของ JD อีกทั้ง กำรปรับใช้ Online 
Payment ผ่ำนมือถือซึ่งเอื้อต่อ E-Commerce มำก โดยจีนถือเป็นประเทศที่มีกำรใช้ Online Payment มำก
ที่สุดในโลก ซึ่งมีปริมำณกำรใช้งำนมำกกว่ำในสหรัฐฯ ถึง 2 เท่ำ 

ยอดขำยสินค้ำออนไลน์ในจีน ณ เดือน มี .ค. ปรับตัวเพิ่มขึ้น 10.7%YoY โดยหำกมองทั้ง1Q20 ขยำยตัว 
6%YoY ด้ำนตัวเลขกำรส่งสินค้ำพัสดุในเดือน มี.ค. ฟื้นตัวที่ 23%YoY หลังจำกที่ไม่ขยำยตัวเลยจำกเดือนก่อน

ขยำยธุรกิจไปยังกลุ่มอื่น นอกจำก E-Commerce 
มีธุรกิจ JD Health ซึ่งท ำเครื่องตรวจ COVID-19 ที่ทรำบผลภำยใน 24 ชม. โดยปัจจุบันให้บริกำรแล้วใน 11 
เมืองในจีน อีกทั้ง JD ร่วมมือกับ SAIC Volkswagen ในแผนกำรพัฒนำ Internet of Vehicles โดย JD ได้น ำ
ระบบ Internet of Things ของตนมำปรับใช้ เพื่อสร้ำงระบบในรถยนต์ให้เชื่อมโยงและสำมำรถควบคุมอุปกรณ์
เครื่องใช้ไฟฟ้ำในบ้ำนได้
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ใน
เอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิด
จำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด


