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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของข้อมูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่ก็
ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

 

Microsoft Corp.   (+) (WSJ) 

 
 

วันพฤหัสบดีท่ี 12 กรกฎาคม พ.ศ. 2561 

MSFT US EQUITY 
Microsoft เตรียมจําหน่าย Surface Go ขนาด 10 น้ิว รุ่นใหม่ ท่ีราคาเร่ิมต้น 399 ดอลลาร์
สหรัฐฯ/เครื่อง ซ่ึงคาดว่าจะได้รับการตอบรับท่ีดีจากตลาด เน่ืองจากเป็นการต้ังราคาขายตํ่าสุด
เม่ือเทียบกับ Surface รุ่นก่อนๆ เพ่ือขยายฐานลูกค้าสู่กลุ่มท่ัวไปมากข้ึน ซ่ึงนิยมใช้ iPad ขนาด 
9.7 น้ิว ท่ีมีราคาเริ่มต้นท่ี 329 ดอลลาร์สหรัฐฯ/เครื่อง  

แนะนํา : ซ้ือ 

 
Comment :  

Microsoft เตรียมเปิดจําหน่าย Surface Go ขนาด 10 นิว้ รุ่นใหม ่ท่ีราคาเร่ิมต้น 399 ดอลลาร์สหรัฐฯ/
เคร่ือง ตัง้แตว่นัท่ี 2 ส.ค. 61 ในสหรัฐฯ และอีกกวา่ 20 ประเทศทัว่โลก ทัง้นี ้ Microsoft ได้ตัง้ราคา 
Surface Go ขนาด 10 นิว้ รุ่นใหม ่ต่ําท่ีสดุเม่ือเทียบกบั Surface รุ่นก่อนหน้าทัง้ 5 รุ่น โดยมีเป้าหมาย
หลกัคือต้องการขยายฐานลกูค้าเข้าสูก่ลุม่ทัว่ไปมากขึน้ ซึง่เป็นกลุม่ลกูค้าท่ีใช้ iPad ขนาด 9.7 นิว้ ท่ีมี
ราคาเร่ิมต้นท่ี 329 ดอลลาร์สหรัฐฯ /เคร่ือง 

ทัง้นี ้Surface เป็นอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ท่ีสามารถทํางานได้คล้ายกบัคอมพิวเตอร์ ซึง่ใช้วสัดแุละการ
ออกแบบท่ีทนัสมยั ใช้งานร่วมกบัระบบปฏิบติัการ Windows และอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ท่ีเป็นพนัมิตร
กบั Microsoft โดยยอดขาย Surface คอ่นข้างผนัผวนในช่วง 2-3 ปีท่ีผ่านมา แตใ่นชว่ง 1 ปีท่ีผ่านมา 
ยอดขายของ Surface เติบโตตอ่เน่ือง จนรายได้จากผลิตภณัฑ์ Surface งวด 3Q60/61 (สิน้งวดมี.ค. 
61) อยู่ท่ี 1.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เติบโตถงึ 32% yoy และคิดเป็น 4% ของรายได้รวมงวด 
3Q60/61  (ในขณะท่ีรายได้รวมของ Microsoft งวด 3Q60/61 เติบโต 15.5% yoy)  

แม้วา่ภาพรวมอตุสาหกรรมแทป็เลต็โลกจะอ่อนตวัลง สะท้อนได้จากข้อมลูของสถาบนัวิจยั 
International Data Corp. รายงานวา่ยอดจําหน่ายแทป็เลต็โลกงวด 1Q61 (ม.ค.-มี.ค. 61) ลดลง 
11.7% yoy แตย่อดจําหน่ายแทป็เลต็ท่ีมีแป้นพิมพ์ท่ีสามารถถอดออกได้ อาทิ Surface กลบัปรับ
เพ่ิมขึน้ 2.9% yoy สะท้อนให้เหน็วา่ผลิตภณัฑ์แทป็เลต็ท่ีมีแป้นพิมพ์ได้รับความนิยมมากขึน้ เน่ืองจาก
สามารถใช้ในการทํางานได้สะดวกมากกวา่แทป็เลต็ทัว่ไป  

ทัง้นี ้ หากลกูค้าซือ้ Surface Go จากร้านค้าท่ีเป็นพนัธมิตรกบั Microsoft ก็จะมาพร้อมกบั
ระบบปฏิบติัการ Windows 10 “S mode” ท่ีเพ่ิงเปิดตวัไปเม่ือปี 2560 ซึง่ระบบดงักลา่วจะอนญุาตให้
ใช้แอปพลิเคชนัท่ีได้จากร้านค้าออนไลน์ของ Windows เทา่นัน้ เพ่ือเพ่ิมความปลอดภยัให้กบัอปุกรณ์
อิเลก็ทรอนิกส์และผู้ใช้งาน ทําให้ผู้ใช้งานไมส่ามารถใช้งานแอปพลิเคชนัยอดนิยมบางแอปพลิเคชนัได้ 
อาทิ Google’s Chrome เป็นต้น อย่างไรก็ตาม Microsoft เปิดโอกาสให้ลกูค้าสามารถเปล่ียน
ระบบปฏิบติัการเป็น Windows 10 ได้ โดยไมเ่สียคา่ใช้จ่าย ซึง่สามารถใช้แอปพลเิคชัน่ตา่งๆ ได้ปกติ 
นอกจากนี ้ Surface Go ยงัมีรุ่นท่ีมาพร้อมกบัระบบปฏิบติัการ Windows 10 Pro ซึง่เป็น
ระบบปฏิบติัการท่ีลกูค้าในกลุม่นกัธรุกิจนิยมใช้ เน่ืองจากมีฟังก์ชัน่ด้านบริหารธรุกิจอยู่ด้วย โดย
จําหน่ายในราคา 449 ดอลลาร์สหรัฐฯ /เคร่ือง   

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 101.98 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 783,532 
52 Week H/L 102.69/70.55 

52 Week Beta 1.056 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการซอฟต์แวร์รายใหญ่ท่ีสดุใน
โลก 

ราคาหุ้นเทียบดชันี NASDAQ 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น
 

 

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 

anakepong@asiaplus.co.th 
 

ทีม่า : Bloomberg  

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

20

40

60

80

100

120

Ja
n

-0
0

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

Ju
l-1

7

Ja
n

-1
8

Ju
l-1

8

Microsoft (LHS) NASDAQ Index (RHS)

$ จุด

2.23
3.40

0.92

8.98

15.78

0.0

10.0

20.0

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

%

Microsoft Corp BUY 31 Target (USD) 112.97         

HOLD 2 Price (USD) 101.98         

SELL 2 Mkt cap ($m) 783,532       
($m) 2014/15A 2015/16A 2016/17A 2017/18F 2018/19F 2019/20F
Pre-Tax Profit 18,507          25,639         29,901              35,488            38,608          44,086          
Net Income 12,193          20,539         25,489              17,216            31,100          35,570          
EPS 1.49             2.12             2.74                  3.84                4.06              4.62             
EPS growth (%) -30% 42% 29% 40% 6% 14%
PER (x) 68.44           48.10           37.22                26.54              25.15            22.06           
DPS 1.24             1.44             1.56                  1.67                1.81              1.93             
Dividend yield (%) 1.2% 1.4% 1.5% 1.6% 1.8% 1.9%
BPS 9.98             9.22             9.39                  10.72              12.56            14.91           
P/BV (x) 10.22 11.06           10.86                9.52                8.12              6.84             
ROE (%) 14.36           22.09           29.37                19.60              35.31            38.79           
ROA (%) 7.03             9.13             9.76                  6.80                12.35            13.33           
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แนวโน้มกําไรสทุธิงวด 4Q60/61 (สิน้งวดมิ.ย. 61) จะเพ่ิมขึน้ 13.2% qoq และ 4.1% yoy มาท่ี   
8.4 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จากแนวโน้มรายได้รวมเติบโต 9.0% qoq และ 14.2% yoy จากธรุกิจศนูย์
จดัเก็บข้อมลูเติบโตตอ่เน่ือง รายได้ธรุกิจจากระบบปฏิบติัการ Windows และโปรแกรม Microsoft 
Office เติบโตตอ่เน่ือง    

แนวโน้มกําไรสทุธิปี 2560/61 (สิน้ปีบญัชีมิ.ย.) จะลดลงถึง 32.5% yoy จากการบนัทกึคา่ใช้จ่ายพิเศษ
ทางภาษีเช้ามาถึง 1.5 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในงวด 2Q60/61 (สิน้งวดบญัชีธ.ค. 61) จากการท่ี
สหรัฐฯ ปรับลดภาษีนิติบคุคลลงเหลือ 21% จากเดิมท่ี 35% ซึง่มีผลบงัคบัใช้ตัง้แต ่1 ม.ค. 61 เป็นต้น
ไป ทําให้ Microsoft ต้องมีการปรับปรุงรายการภาษีเงินได้รอการตดับญัชี ซึง่สทุธิแล้วมีสถานะเป็น
สินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตดับญัชีสทุธิให้ลดลง (net deferred tax asset) ขณะท่ีแนวโน้มกําไรจาก
การดําเนินงานปี 2560/61-62 จะเพิ่มขึน้ 16.7% yoy และ 13.3% yoy ตามลําดบั จากแนวโน้มรายได้
รวมปี 2560/61-62 จะเติบโต 14.1% yoy และ 9.9% yoy จากรายได้บริการศนูย์จดัเก็บข้อมลูเติบโต
โดดเดน่ เน่ืองจากผู้ประกอบการมีความต้องการใช้ศนูย์จดัเก็บข้อมลูมากขึน้ จงึมาใช้บริการศนูย์
จดัเก็บข้อมลูของ Microsoft แทนการลงทนุเอง เน่ืองจากมีความปลอดภยัสงูและไมต้่องลงทนุมากนกั 

ราคาหุ้น Microsoft ลา่สดุอยู่ท่ี 101.98 ดอลลาร์สหรัฐฯ ปรับเพ่ิมขึน้ถึง 19.2% นบัตัง้แตต้่นปี 2561 
สามารถ outperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 11.8% ในช่วงเดียวกนั และจากการรวบรวมของ 
Bloomberg consensus หุ้น Microsoft ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 31 ราย ถือ 2 ราย และขาย 2 ราย โดย
กําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 112.97 ดอลลาร์สหรัฐฯ มี upside ราว 10.8%  

  

สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

 

Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.94 187.42       239.68      27.9% 6.82 5.46 30.77 23.69
AMAZON.COM INC 4.77 1,755.00     1,893.16   7.9% 21.53 15.21 83.93 61.22
ALPHABET INC-A 4.71 1,171.46     1,256.11   7.2% 4.47 3.68 22.24 20.09
FACEBOOK INC-A 4.71 202.54       223.11      10.2% 6.35 4.88 23.55 19.45
MICROSOFT CORP 4.66 101.98       112.97      10.8% 9.52 8.12 26.54 25.15
MICRON TECH 4.47 54.18         80.20        48.0% 2.03 1.52 4.61 4.63
NVIDIA CORP 4.21 247.53       279.00      12.7% 13.23 9.69 31.23 28.29
APPLE INC 4.17 187.88       198.71      5.8% 7.99 8.08 16.30 14.24
INTEL CORP 3.93 51.20         59.21        15.6% 3.08 2.67 12.77 12.33
HP INC 4.10 23.06         25.27        9.6% n.m. 168.32 11.52 10.90
QUALCOMM INC 3.73 57.30         62.59        9.2% 3.61 3.70 17.93 16.41
IBM 3.57 144.94       168.43      16.2% 6.33 5.34 10.50 10.26
ADV MICRO DEVICE 3.53 16.27         15.29        -6.0% 16.21 10.04 35.29 26.41

KOREA (KRW)
NAVER CORP 4.88 775,000      933,261    20.4% 4.40 3.79 31.39 25.78
SAMSUNG ELECTRON 4.76 46,200       66,929      44.9% 1.28 1.11 6.43 6.24
LG ELECTRONICS 4.49 75,900       114,704    51.1% 0.89 0.78 7.05 6.25

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 4.13 371            485          30.8% 1.95 1.83 18.82 16.50
FANUC CORP 3.26 21,810       24,422      12.0% 2.79 2.68 25.75 23.77

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.96 379.80       520.22      37.0% 9.17 7.13 36.28 27.33
SINA CORP 4.78 83.57         135.68      62.4% 1.84 1.69 26.70 17.87
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.53 261.25       292.58      12.0% 4.18 3.55 27.13 22.80
SOHU.COM LTD-ADR (USD 3.00 33.81         42.00        24.2% 1.90 2.25 n.m. n.m.
LENOVO GROUP (USD) 3.00 3.96           4.33         9.4% 1.42 1.29 12.61 8.55

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.39 221.00       262.13      18.6% 3.41 3.08 15.96 14.21
HON HAI 3.23 81.20         94.84        16.8% 1.16 1.08 10.10 9.39

GERMANY (EUR)
SAP SE 4.34 100.48       108.94      8.4% 4.43 4.04 22.98 20.60

PER 

Bloomberg 
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Price 

Target 

Price 

PBV


