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3 เหตุผล.. ท ำไมต้องลงทุนใน  PYPL
1) ผู้น ำธุรกิจ Online Payment มีจ ำนวนผู้ใช้งำนสูง 

2) เติบโตล้อไปกบัเทรนด์ E-commerce ในช่วงเทศกำลทีก่ ำลงัจะมำถึง ประกอบกบักำรปรบัใช้ Digital 
Payment มำกขึ้น

3) Margin สูงกว่ำคู่แข่ง

Company Profile

ธุรกิจ Platform ให้บริกำรด้ำนธุรกรรมกำรเงินออนไลน์ ในกำรจ่ำยเงินและโอนเงินเพื่อช ำระค่ำสินค้ำ
หรือบริกำรต่ำงๆทั่วโลก แทนที่กำรจ่ำยเงินสด เช็ค หรือบัตรเครดิต โดยผู้ซื้อจะจ่ำยเงินผ่ำนระบบ และ
ผู้ขำยจะเสียค่ำบริกำรให้กับทำง Paypal รวมถึงมี Platform กำรโอนเงินระหว่ำงผู้ใช้งำนอย่ำง 
Venmo โดย Paypal ก่อตั้งขึ้นเมื่อปี 1998 โดยถูก Spin Off มำจำก eBay 

ผู้น ำในธุรกิจช ำระเงินออนไลน์

Paypal ก่อตั้งเมื่อปี 1998 ถือได้ว่ำเป็นบริษัทแรกๆของโลกที่ด ำเนินธุรกิจช ำระเงินออนไลน์ ตั้งแต่
ในช่วงที่กำรขำยของออนไลน์ยังไม่เฟื่องฟู เนื่องจำกในขณะนั้นกำรจ่ำยเงินออนไลน์เป็นเรื่องที่
ยุ่งยำก และในช่วงวิกฤต Dot-com Paypal เป็นเพียงไม่กี่บริษัทที่ผ่ำนพ้นมำได้ และเติบโตอย่ำง
รวดเร็วภำยในไม่กี่ปี ท ำให้ Paypal เป็นที่รู้จักและเป็นผู้น ำในด้ำนกำรช ำระเงินออนไลน์

โดยปัจจุบัน Paypal มีผู้ใช้งำนทั่วโลกมำกถึง 305 ล้ำนคน รำยได้ส่วนใหญ่มำจำกค่ำธรรมเนียม
ในกำรท ำธุรกรรมออนไลน์ ผ่ำนกำรให้บริกำรที่หลำกหลำยของ Payment Ecosystem เช่น กำร
ตรวจจับกำรฉ้อโกง กำรบริกำร Point of Sale ระบบ E-Commerce กำรปล่อยกู้ และกำรช ำระ
เงินข้ำมประเทศ เป็นต้น 

E-Commerce ในช่วงเทศกำลหนุนปริมำณธุรกรรม

ในปัจจุบันอุตสำหกรรม E-commerce เติบโตค่อนข้ำงสูง ผู้คนต่ำงหันมำซื้อสินค้ำผ่ำนช่องทำง
ออนไลน์มำกขึ้น ซึ่งกำรที่ธุรกิจ E-commerce เติบโตในทุกๆปี โดยรำยงำนจำก Statista เผยว่ำในปี 
2019 Retail E-commerce ทั่วโลกมียอดขำยสูงถึง $3.5 tn และคำดว่ำจะเติบโตสูงถึง $6.5 tn
ภำยในปี 2023 และยอดขำยผ่ำน E-Commerce จะคิดเป็นสัดส่วนประมำณ 30% ของยอดค้ำปลีก
รวม และในช่วงเทศกำลที่ก ำลังจะมำถึงก็ส่งผลดีโดยตรงต่อธุรกิจกำรช ำระเงินออนไลน์อย่ำง Paypal
นอกจำกนั้นหำกดูรำยได้ย้อนหลัง พบว่ำ รำยได้ของ Paypal เติบโตขึ้นเรื่อยๆ ซึ่ง Bloomberg
คำดกำรณ์ว่ำรำยได้ในปี 2021 จะเติบโตเพิ่มขึ้น 19.34% 

จำกสถิติยอดมลูค่ำของธุรกรรมพบว่ำในป ี2019 มีมูลค่ำสูงถึง $3.9 tn เติบโตขึ้น 22% YoY และคำด
ว่ำจะเติบโตถึง $8.1 tn ในปี 2024

Revenue Breakdown 

Last Price : $187.78
Cons. Target Price: $218.40
Cons. Rating: BUY
Upside: 16.3%
Stock Exchange: NYSE

Market Cap:                               
PE 21E:                                
EPS Growth 21E:                                
ROE 21E:
Dividend Yield 21E:                           
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Paypal Holdings Inc (PYPL US) 

Performance YTD VS. S&P500

Source: CNBC

Source: Goldman Sachs, Statista, Company data, Seeking Alpha, Bloomberg as of 22/9/20
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COVID-19 ตัวเร่งให้เติบโตก้ำวกระโดด
กำรที่โลกเผชิญกับกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ครั้งใหญ่ ท ำให้ผู้คนต้องระมัดระวังควำมเสี่ยงที่จะ
สัมผัสกับเชื้อโรคให้มำกที่สุด ซึ่งเงินก็เป็นหนึ่งในนั้น ทั้งธนบัตรและเหรียญต่ำงผ่ำนกำรสัมผัสเปลี่ยนมือกัน  
ไม่รู้กี่คน ท ำให้ Digital Payment เป็นทำงออกหนึ่งที่จะช่วยลดกำรสัมผัสเงิน ซึ่งหลำยๆองค์กรก็ออกมำ
รณรงค์ให้ใช้ Digital Payment ส่งผลให้ในช่วงระหว่ำงเดือน เม.ย.ถึง มิ.ย. Paypal มียอดธุรกรรมสูงถึง 
$221.7 bn เพิ่มสูงขึ้น 29%YoY และมีบัญชีผู้ใช้งำนใหม่ที่เพิ่มขึ้นอย่ำงก้ำวกระโดดถึง 21.3 ล้ำนบัญชี 
ภำยในไม่กี่เดือน

รำยได้สูงเกินกว่ำที่คำด
Paypal ประกำศผลประกอบกำรที่ดีที่สุดในประวัติศำสตร์ โดยก ำไรต่อหุ้นอยู่ที่  $1.07 ซึ่งสูงกว่ำที่ 
Consensus คำด รำยได้ปรับตัวขึ้น 22%YoY ด้ำนจ ำนวนผู้ใช้งำนเพิ่มขึ้น 21%YoY ปริมำณยอดช ำระ
เงินออนไลน์ปรับตัวขึ้นโดดเด่นโดยหลักๆ แล้วมำจำก E-commerce โดยยอดขำยที่ขยำยตัวดีคือ กลุ่ม
แฟช่ัน ชิ้นส่วนยำนยนต์ และสินค้ำอิเล็กทรอนิกส์ 

หำกเทียบกับคู่แข่งอย่ำง Square (SQ US) Paypal สำมำรถสร้ำง Margin ได้สูงกว่ำมำกที่ 44.8% ขณะที่ 
Margin ของ Square อยู่ที่ 35%

แตกต่ำงจำก VISA และ Master Card อย่ำงไร
อย่ำงที่ทรำบกันว่ำ Paypal เป็น Platform ที่ให้บริกำรด้ำนธุรกรรมออนไลน์โดยเฉพำะ เพื่อเป็น Payment 
Solution ให้กับ E-Commerce ซึ่งต่ำงจำก VISA (V US) และ Master Card (MA US) ซึ่งเน้นกำรท ำ
ธุรกรรมผ่ำนทำงบัตรเครดิตหรือเดบิตเป็นหลักเวลำใช้จ่ำย ดังนั้นเมื่อเกิดวิกฤต COVID-19 ทั้ง VISA และ 
Master Card จึงได้รับผลกระทบมำกกว่ำ Paypal ที่ เป็นผู้น ำทำงกำรท ำธุรกรรมออนไลน์อยู่แล้ว 
เนื่องจำกผู้คนไม่สำมำรถออกไป Shopping ตำมหน้ำร้ำนได้ 

ควำมเสี่ยงที่ต้องจับตำ
1. กำรเข้ำมำแข่งกันของคู่แข่งรำยใหม่ที่เพิ่มขึ้น

2. บริษัทค้ำปลีกขนำดใหญ่หันมำท ำ Digital payment เอง
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้น
โดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็
ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด
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