
ความเส่ียง
แนวโน้มกฏหมายในหลายประเทศจะห้ามการประกอบธุรกิจตาม
โมเดลของ Uber, ความเส่ียงจากอัตราการเติบโตเศรษฐกิจของ
สหรัฐท่ีจะชะลอลงในปีหน้า และ การแข่งขันด้านราคาท่ีน่าจะมีสูงข้ึน
ในอุตสาหกรรม Ride Hailing ในอนาคต

LIB Today’s Asia Update
ตลาดหุ้นเอเชียวันน้ีส่วนใหญ่ยืนอยู่ในแดนบวก น าโดยตลาดหุ้น
จีน ดัชนี CSI300 ท่ีข้ึนมากว่า 2% ซ่ึงแรงท่ีสุดนับต้ังแต่เดือน
ก.ค. ท่ีผ่านมา จากการเพ่ิมข้ึนของราคาหุ้นกลุ่มพลังงาน
หมุนเวียน และตลาดหุ้นออสเตรเลีย ดัชนี ASX 200 ข้ึนมาสู่
ระดับ 7,614 จุด โดยเป็นระดับสูงสุดในรอบเกือบ 2 ปี จาก
ความเช่ือม่ันในผู้ว่าฯแบงก์ชาติออสเตรเลียท่านใหม่ว่าจะคุม
เงินเฟ้อได้อยู่ ด้านราคาทองค าในช่วงบ่ายน้ี พุ่งข้ึนมาใกล้แตะ
ระดับ $2,100/ounce จากแนวโน้มการลดดอกเบ้ียของเฟด
LIB Today’s US Update
ศาลสูงสุดประจ ารัฐมิชิแกนได้ตัดสินให้ โดนัลด์ ทรัมป์ สามารถ
ลงสมัครเป็นตัวแทนพรรครีพับลิกันเพ่ือชิงชัยในการเลือกต้ัง
ผู้น าสหรัฐในปี 2024 ซ่ึงถือว่าทรัมป์มีโอกาสลงชิงชัยมากข้ึน 
โดยค าตัดสินจากศาล Supreme Court ประเทศสหรัฐจะช้ีขาด
ว่าทรัมป์จะสามารถลงสมัครเลือกต้ังผู้น าสหรัฐคร้ังน้ีได้หรือไม่

ตลาดหุ้นสหรัฐฯคืนน้ี: คาดตัวเลขจ้างงาน US Jobless Claims Week สุดท้าย จะแผ่ว ส่งผลดีต่อตลาดสหรัฐ 
ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐในคืนน้ี มีแนวโน้มเปิดในแดนบวกเล็กน้อยจากตัวเลขการจ้างงาน Jobless Claims สัปดาห์สุดท้ายของปีน้ี
ท่ีน่าจะออกมาแผ่วลง ส่งผลให้แรงกดดันต่อเงินเฟ้อสหรัฐมีน้อยลง โดยน่าจะส่งผลเชิงบวกเล็กๆต่อตลาดหุ้นสหรัฐในคืนน้ี
ส าหรับหุ้นประจ าวันน้ี ได้แก่ หุ้นแพลตฟอร์มด้านเทคโนโลยีการเช่ือมถึงกัน Uber ท าการเช่ือมต่อผู้ท่ีต้องการใช้บริการการ
เดินทางให้เข้ากับผู้ขับข่ีหรือผู้ท่ีน าเสนอทางออกในการขับข่ีเพ่ือขนส่งแบบอิสระ โดยบริษัทได้ให้บริการด้านการจัดส่งอาหาร
และสินค้าประเภทของช าต่างๆผ่านแพลตฟอร์เทคโนโลยีของตนเอง รวมถึงให้บริการขนส่งสินค้าแบบล็อตใหญ่และโลจิสติคส์

37,656.52 (+0.30%)
4,781.58 (+0.14%)
15,099.18 (+0.16%)
2,096.50 (+0.16%)
3.807% (-0.1484%)

Uber Technologies  [UBER US]
แพลตฟอร์มโฟกัสการน าทุกส่ิงเคล่ือนไหวจากจุด A ไปจุด B 
บริษัทให้บริการ Ride Hailing โดยพัฒนาแอพพลิเคช่ันด้าน
การขนส่งทางถนน การหาเส้นทางไปสู่จุดหมาย การแชร์ร่ิง
ร่วมการเดินทาง และหาโซลูช่ันด้านการช าระเงิน โดย Uber 
ให้บริการลูกค้าท่ัวโลก
สัดส่วนรายได้
แบ่งธุรกิจออกเป็น 3 กลุ่ม ได้แก่ รายได้มาจากกลุ่ม Mobility 
ราว 45% ซ่ึงให้บริการการขนส่งในรูปแบบยานยนต์ต่างๆ, 
กลุ่ม Delivery ซ่ึงให้บริการลูกค้าในการหาร้านอาหารท้องถ่ิน
และขนส่งราว 35% และกลุ่ม Freight ซ่ึงเช่ือมต่อระหว่างผู้
จัดส่งและผู้ขนส่งในการจัดส่งสินค้าล็อตขนาดใหญ่ กว่า 20% 
ของท้ังหมด
ยอดขาย/กลุ่มลูกค้า 
รายได้แบ่งเป็น สหรัฐ แคนาดา ซ่ึงคิดเป็นราว 60% ของ
ท้ังหมด ยุโรป ตะวันออกกลางและแอฟริกา (EMEA) ราว 20%
เอเชียแปซิฟิค ราว 10% และ ละตินอเมริกา ราว 5%

Price
USD63.28

Bloomberg Cons.
USD65.18

Forward P/E 
65.58x

Bloomberg Consensus

ณ 28 ธ.ค. 2023, อ้างอิงจาก Bloomberg Consensus 
นักวิเคราะห์ให้ค าแนะน า ซ้ือ 51 ราย ถือ 2 ราย ขาย 0 ราย
Key indicator
อัตราเข้าร่วมของ Rider กับ Uber มีสูงข้ึนจากโมเดลธุรกิจท่ีเน้นให้
ผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนต่อ Rider, การประยุกต์ระบบ AI เข้ากับ
ผลิตภัณฑ์ต่างๆของ Uber และ แนวโน้มการใช้บริการด้าน Mobility 
เติบโตอย่างรวดเร็วหลังวิกฤตโควิด

ท่ีมา: Bloomberg
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Uber Technologies  [UBER US] 
Financial Summary

Millions of USD 2021 2022 2023E 2024E

17,455

8,104
-3,391
-1,963
-11.3
-743
-1.04

31,877

12,218
186
-3,040
-9.5
390
-1.56

37,127

14,801
3,993
1,192
3.2
3,344
0.78

42,986

17,353
5,850
2,955
6.9
5,238
1.48

Break down ตามเซกเมนต์ธุรกิจ: มูลค่า Gross 
Bookings เติบโต 19% เม่ือเทียบกับปีท่ีแล้วสู่ $3.07 หม่ืน
ล้าน โดยแบ่งเป็น Mobility ท่ีเติบโต 31% สู่ $1.49 หม่ืน
ล้าน และ Delivery ท่ีเติบโต 6% สู่ $1.43 หม่ืนล้าน โดย
จ านวนเท่ียวการเดินทางรวมในไตรมาสน้ี เท่ากับ 2.1 
พันล้านเท่ียว สูงสุดเป็นประวัติการณ์ หรือคิดเป็นราว 23 
ล้านเท่ียวต่อวัน โดยเฉล่ีย ด้านรายได้เติบโต 49% เม่ือเทียบ
จากปีก่อน สู่ $8.6 พันล้าน ส่วนหลักมาจาก Uber ในส่วน 
Mobility ในอังกฤษท่ีมีการเปล่ียนโมเดลธุรกิจและการซ้ือ
กิจการ Transplace โดย Uber Freight ส าหรับก าไรสุทธิท่ี 
$595 ล้าน โดยรวมถึงก าไรแบบ unrealized gain มูลค่า 
$756 ล้าน จากการประเมินมูลค่าใหม่จากการลงทุนในหุ้น
รายได้แยกตามกลุ่มธุรกิจ จากการประมาณการ ดังน้ี
กลุ่ม Mobility: มี Gross Booking ท่ี $1.49 หม่ืนล้าน
เติบโต 9% จากไตรมาสก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้านรายได้ท่ี $4.1 
พันล้าน เติบโต 8% จากไตรมาสก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้าน 
EBITDA เพ่ิมราว 12% จากไตรมาสก่อน สู่ $1 พันล้าน
กลุ่ม Delivery: มี Gross Booking ท่ี $1.43 หม่ืนล้าน
เติบโต 14% จากปีก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้านรายได้ท่ี $2.9 
พันล้าน เติบโต 6% จากไตรมาสก่อนในทุกพ้ืนท่ี ด้าน 
EBITDA เพ่ิมราว 50% จากไตรมาสก่อน สู่ $241 ล้าน
กลุ่ม Freight: มีรายได้ท่ี $1.5 พันล้าน เติบโต 43% จากปี
ก่อนในทุกพ้ืนท่ี โดยรวมผลกระทบจากการเข้าซ้ือ 
Transplace ในเดือน พ.ย. 2021 ด้าน EBITDA ลดลงราว 
$9 ล้านดอลลาร์ จากไตรมาสก่อน สู่ผลขาดทุน $8 ล้าน
ณ ปัจจุบัน มุมมองใน 4Q คาดว่า Gross Bookings จะ
เติบโต 20% และ EBITDA มีมูลค่า $660 ถึง $700 ล้าน

ผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาและภาพอนาคต
Long Term Drivers
Uber จะท าการปรับโครงสร้างทางธุรกิจและสินทรัพย์ของ
บริษัท โดยการขายกิจการและสินทรัพย์ ในบางพ้ืนท่ีเม่ือ
พบว่าไม่คุ้มท่ีจะท าธุรกิจในเซกเมนต์น้ัน และท าการร่วมทุน
กับพันธมิตรเม่ือเห็นว่าสามารถสร้างมูลค่าจากจุดแข็งของ
บริษัทท่ีจะเข้าไปร่วมด้วย โดยอาจเป็นการลงทุนถือหุ้นส่วน
น้อยในบริษัทคู่แข่ง อาทิ Didi, Grab และ Yandex รวมถึง
ร่วมทุนธุรกิจแท็กซ่ีแบบ JV กับ Lime และ Aurora ซ่ึงการท า
ธุรกิจลักษณะน้ี ในบางกรณี ก็ท าให้บริษัทต้องลดค่าบริการ
ลง ในส่วนท่ีคู่แข่งลดราคาเพ่ือจะได้มาซ่ึงลูกค้าท่ีเพ่ิมข้ึน
ผลการด าเนินงาน 2022
ในปี 2022 รายได้รวมเพ่ิมข้ึน 83% สู่ $3.19 หม่ืนล้าน จาก
ยอดการจองใช้บริการ Gross Booking เพ่ิมข้ึน 28% 
เน่ืองจากการใช้บริการการเดินทางท่ีมากข้ึน จากการฟ้ืนตัว
จากโควิด และมีผลขาดทุนสุทธิมูลค่า $3 พันล้าน ส่วนใหญ่
จากการลดมูลค่าของตราสารทางการเงินจากการเพ่ิมข้ึน
ของอัตราดอกเบ้ีย และขาดทุนจากท่ีถือหุ้นในบริษัทย่อย 
คาดการณ์ผลการด าเนินงาน 2023
คาดการณ์รายได้รวมน่าจะเติบโต 20% จากปีก่อน โดยท่ี
น่าจะมีก าไรสุทธิเป็นบวกเป็นคร้ังแรก และคาดว่าจะมี Net 
Profit Margin เท่ากับ 3.2% 
แนวโน้มธุรกิจ 2024
บริษัทได้รับอานิสงก์เชิงบวกอย่างเต็มท่ีจากการน าเอา
เทคโนโลยี ในผลิตภัณฑ์หน่ึง อาทิ Mobility ไปใช้ในอีกกลุ่ม
ธุรกิจหน่ึง ซ่ึงมีอัตราการเติบโตสูง อาทิ Uber Freight
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รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว
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จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายวิเคราะห์, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.w@liberator.co.th
ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศาสตร์การลงทุน Boontham.R@liberator.co.th
นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Naree.A@liberator.co.th
วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน Wijit.A@liberator.co.th
อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก Apiwat.T@liberator.co.th  

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 17, 28 และ 29 ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ 
เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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