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Alphabet Inc.   (+) (Bloomberg) 

 
 

วันอังคารท่ี 25 กรกฎาคม พ.ศ. 2560 

GOOGL US EQUITY 
Alphabet รายงานกําไรสุทธิงวด 2Q60 เท่ากับ 3.52 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ สูงกว่าท่ีตลาด
คาดไว้ 14.6% โดยเป็นการลดลง 27.7% qoq และ 35.1% yoy สาเหตุหลักมาจากการบันทึก
ค่าใช้จ่ายพิเศษจากค่าปรับจากสหภาพยุโรป 2.7 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ แต่หากไม่รวมรายการ
ดังกล่าว กําไรจากการดําเนินงานงวด 2Q60 จะเติบโต 4.6% qoq และ 15.1% yoy จากรายได้
โฆษณาเติบโตโดดเด่น 

แนะนํา : ซ้ือ 

 
Comment :  

รายได้รวมงวด 2Q60 ของ Alphabet เทา่กบั 2.60 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 5.1% qoq และ 
21.0% yoy มีปัจจยัสนบัสนนุจากรายได้คา่โฆษณา (87% ของรายได้รวม) เติบโตถึง 18.4% yoy สู่
ระดบั 2.27 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จากจํานวนผู้ เข้าชมโฆษณาในงวด 2Q60 เติบโตถึง 12% qoq 
และ 52% yoy เน่ืองจากผู้บริโภคหนัมาใช้สมาร์ทโฟนมากขึน้ ช่วยหนนุให้การบริโภคโฆษณามากขึน้
ตามไปด้วย โดยเฉพาะรายได้โฆษณาจาก Youtube     

สําหรับ gross margin งวด 2Q60 ปรับลดลงเหลอื 60.1% จาก 62.2% ในงวด 2Q59 เน่ืองจากรายได้
ตอ่จํานวนผู้ชมโฆษณาลดลงถึง 23% yoy จากการที่ Alphabet มีคา่ใช้จ่ายให้กบัผู้ประกอบการ
สมาร์ทโฟนเพ่ิมขึน้ถึง 28% yoy สูร่ะดบั 5.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ือท่ีจะเป็น Search engine 
ท่ีมาพร้อมกบัสมาร์ทโฟน (default search engine) อาทิ Apple เป็นต้น นอกจากนี ้ต้นทนุในการผลิต
โฆษณาบน Youtube ก็เพ่ิมขึน้ด้วยเช่นกนั เน่ืองจาก Alphabet ต้องจ่ายคา่ใบอนญุาต (license) 
ให้กบับางวีดีโอบนเวป็ไซต์    

สดัสว่นคา่ใช้จ่าย SG&A/Sales งวด 2Q60 ปรับลดลงเหลอื 33.7% จาก 34.4% ในงวด 2Q59 
เน่ืองจากคา่ใช้จ่ายในการบริหารคอ่นข้างทรงตวัเม่ือเทียบกบังวด 2Q59 เน่ืองจากสว่นใหญ่เป็น
คา่ใช้จ่ายคงท่ี (Fixed cost)   

ทัง้นี ้ Alphabet ได้บนัทกึคา่ปรับจากสหภาพยโุรป (European Commission) จํานวน 2.74 พนัล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ ซึง่เป็นคา่ใช้จ่ายพิเศษท่ีเกิดขึน้เพียงครัง้เดียว เน่ืองจาก Alphabet มีการจดัให้
โฆษณาของ Alphabet ขึน้บนเวป็ไซน์ของตนเองก่อนคูแ่ข่ง จากการค้นหาข้อมลูของผู้บริโภค ทําให้
คูแ่ข่งเสยีเปรียบทางการค้า  

โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 2Q60 ของ Alphabet เทา่กบั 3.52 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ลดลง 27.7% 
qoq และ 35.1% yoy ขณะท่ีกําไรจากการดําเนินงานงวด 2Q60 เทา่กบั 6.89 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 
เพ่ิมขึน้ 4.6% qoq และ 15.1% yoy โดยกําไรสทุธิงวด 1H60 เทา่กบั 8.95 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 
ลดลง 1.5% yoy คิดเป็น 42% ของประมาณการกําไรสทุธิปี 2560 ของ Bloomberg consensus และ
กําไรจากการดําเนินงานงวด 1H60 เทา่กบั 1.34 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 18.8.% yoy คิดเป็น 
37% ของประมาณการกําไรจากการดําเนินงานท่ี Bloomberg consensus คาดไว้ 

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 998.31 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 685,033
52 Week H/L 1,008.6/743.6 

52 Week Beta 1.228 
  
Company Background 

ผู้ให้บริการ Search Engine รายใหญ่สดุ
ของโลกภายใต้ช่ือ Google  

ราคาหุ้นเทียบดชันี NASDAQ 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 
anakepong.re@asiaplus.co.th 

 
ทีม่า : Bloomberg  

2,500
3,000
3,500
4,000
4,500
5,000
5,500
6,000
6,500
7,000

200
300
400
500
600
700
800
900

1,000
1,100

Ja
n

-1
2

Ju
l-1

2

Ja
n

-1
3

Ju
l-1

3

Ja
n

-1
4

Ju
l-1

4

Ja
n

-1
5

Ju
l-1

5

Ja
n

-1
6

Ju
l-1

6

Ja
n

-1
7

GOOGLE (LHS) NASDAQ Index (RHS)

$ จุด

0.56

4.70

2.70

12.32

16.29

0.0

10.0

20.0

-1W -2W -1M -3M -6M

%

Alphabet Inc-A BUY 34 Target (USD) 1074.08

HOLD 6 Price (USD) 998.31

SELL 1 Mkt cap ($m) 685,033       

($m) 2014A 2015A 2016A 2017F 2018F 2019F
Pre-Tax Profit 17,259          19,651         24,150              37,551            42,955          51,202          
Net Income 14,136          16,348         19,478              21,399            28,219          33,198          
EPS 20.15           23.11           28.32                30.44              40.13            46.90           
EPS growth (%) 51% 15% 23% 7% 32% 17%
PER (x) 49.54           43.20           35.25                23.68              20.81            17.34           
DPS -               -              -                   -                 -               -               
Dividend yield (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
BPS 152.70          175.07         201.12              228.42            270.49          322.71          
P/BV (x) 6.54             5.70             4.96                  4.37                3.69              3.09             
ROE (%) 14.79           14.12           15.02                14.74              15.00            14.61           
ROA (%) 11.77           11.82           12.37                15.56              15.73            15.97           
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แนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 3Q60 จะเพ่ิมขึน้ถึง 34.6% qoq และ 60.3% yoy มาอยู่ท่ี 9.25 
พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จากแนวโน้มประสิทธิภาพการทํากําไรดีขึน้ เน่ืองจากต้นทนุสว่นใหญ่ป็น
ต้นทนุคงท่ี (Fixed cost) นอกจากนี ้ Alphabet ยงัได้ประโยชน์จากพฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลี่ยนมาใช้
สมาร์ทโฟนมากขึน้ หนนุการเข้าถึงโฆษณาได้มากขึน้ตามไปด้วย    

สําหรับคาดการณ์กําไรสทุธิปี 2560 จะเพ่ิมขึน้ 9.7% yoy สูร่ะดบั 2.14 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จาก
การที่ลกูค้าหนัมาใช้โฆษณาออนไลน์มากขึน้ ตามพฤติกรรมของผู้บริโภคที่หนัมาใช้สมาร์ทโฟนมาก 
ขึน้ ซึง่การโฆษณาออนไลน์สามารถเข้าถึงลกูค้ากลุม่เป้าหมายได้ดีกวา่โฆษณาผา่นโทรทศัน์และ
หนงัสือพิมพ์มาก หนนุประสิทธิภาพการทํากําไรดีขึน้ตามไปด้วย  

ทัง้นี ้Alphabet รายงานงบการเงินงวด 2Q60 หลงัตลาดหลกัทรัพย์ปิดทําการเม่ือวนัท่ี 24 ก.ค. 60 ทํา
ให้ราคาหุ้นยงัไมไ่ด้เปลี่ยนแปลง โดยราคาหุ้นอยู่ท่ี 998.31 ดอลลาร์สหรัฐฯ ปรับเพ่ิมขึน้ถึง 26.0% 
นบัตัง้แตต้่นปี 2560 outperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 19.1% จากช่วงเวลาเดียวกนั และจาก
การรวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Alphabet ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 34 ราย ถือ 6 ราย และ
ขาย 1 ราย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 1,072.28 ดอลลาร์สหรัฐฯ มี 
upside ราว 7.4%  

 รายได้ค่าโฆษณาและรายได้ค่าโฆษณาต่อ
ผู้เช้าชมของ Alphabet งวด 2Q60 

 
สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

  
 
 

Upside

Name (%) 2560F 2561F 2560F 2561F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.83 152.26       169.52      11.3% 7.29 5.82 33.08 24.97
FACEBOOK INC-A 4.70 166.00       173.19      4.3% 6.54 5.26 28.60 23.50
AMAZON.COM INC 4.64 1,038.95     1,125.26   8.3% 18.79 13.71 86.01 60.75
APPLE INC 4.57 152.09       165.36      8.7% 5.78 4.67 17.08 14.21
ALPHABET INC-A 4.56 998.31       1,072.28   7.4% 4.37 3.69 23.68 20.81
MICROSOFT CORP 4.33 73.60         79.35        7.8% 7.10 6.81 22.96 20.55
HP INC 4.17 19.24         21.01        9.2% n.m. n.m. 11.71 11.10
QUALCOMM INC 3.87 53.22         61.79        16.1% 2.46 2.88 12.90 14.41
INTEL CORP 3.76 34.50         39.80        15.4% 2.32 2.10 11.99 11.50
EBAY INC 3.74 36.38         38.01        4.5% 2.35 2.10 17.90 16.35

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.75 2,500,000   2,939,706 17.6% 1.66 1.38 8.87 7.94
NAVER CORP 4.74 837,000      1,049,000 25.3% 5.61 4.59 29.17 23.98
LG ELECTRONICS 4.13 67,500       87,640      29.8% 0.88 0.79 6.85 7.39

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 4.50 498            563          13.0% 2.77 2.52 20.67 18.58
FANUC CORP 3.73 22,585       23,144      2.5% 3.11 3.00 31.00 28.53

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.89 302.20       310.07      2.6% 10.76 8.27 41.64 32.07
SINA CORP 4.79 94.34         116.60      23.6% 2.15 1.95 34.68 23.62
BAIDU INC-SP ADR (USD) 3.69 198.65       194.29      -2.2% 4.43 3.80 35.01 25.48
SOHU.COM INC (USD) 3.17 47.16         50.00        6.0% 2.04 2.20 n.m. n.m.
LENOVO GROUP (USD) 2.60 4.91           4.64         -5.5% 1.81 1.63 12.33 9.98

TAIWAN (TWD)
TSMC 3.97 214.00       228.96      7.0% 3.60 3.21 16.28 14.51
HON HAI 4.00 117.00       121.42      3.8% 1.76 1.61 13.04 11.66

GERMANY (EUR)
SAP SE 4.05 88.90         99.93        12.4% 3.82 3.49 21.38 19.44

PER 

Bloomberg 

Current 

Price 

Target 

Price 

PBV


