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Alphabet Inc.   (+) (Bloomberg) 

 
 

วันพุธท่ี 25 กรกฎาคม พ.ศ. 2561 

GOOGL US EQUITY 
Alphabet รายงานกําไรสุทธิงวด 2Q61 เท่ากับ 3.2 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ สูงกว่าท่ีตลาดคาด
ไว้ 11% โดยลดลงถึง 66.0% qoq และ 9.3% yoy เน่ืองจากมีการต้ังสํารองค่าปรับเก่ียวกับการ
ผูกขาดทางการค้าจากสหภาพยุโรป 5.1 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ขณะท่ีกําไรจากการดําเนินงาน
งวด 2Q61 เท่ากับ 7.9 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมข้ึน 12.5% qoq และ 14.7% yoy จาก
รายได้ค่าโฆษณาเติบโตโดดเด่น  

แนะนํา : ซ้ือ 

 Comment :  

รายได้รวมงวด 2Q61 เทา่กบั 3.27 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 4.9% qoq และ 25.6% yoy มี
ปัจจยัสนบัสนนุจากรายได้คา่โฆษณา (86% ของรายได้รวม) เติบโต 23.9% yoy จากการที่ลกูค้าหนัมา
โฆษณาผ่านสือ่ออนไลน์เพ่ิมขึน้ตอ่เน่ือง ซึง่เวป็ไซต์ Google ก็เป็นตวัเลือกอนัดบัแรกๆ ท่ีลกูค้าเลอืก 
เพราะผู้บริโภคนิยมใช้ผลิตภณัฑ์ของ Google เป็นสว่นหนึง่ของชีวิตประจําวนัไปแล้ว อาทิ การค้นหา
ข้อมลูและแผนท่ี เป็นต้น ขณะท่ีรายได้อ่ืนๆ ของ Alphabet (14% ของรายได้รวม) ก็เพ่ิมขึน้ถึง 36.5% 
yoy  

สําหรับ gross margin งวด 2Q61 อยู่ท่ี 57.5% ลดลงจากระดบั 60.1% ในงวด 2Q60 มีปัจจยักดดนั
จากต้นทนุในการหาลกูค้ามาชมโฆษณา (Traffic Acquisition Costs: TAC) เพ่ิมขึน้ถึง 26.1% yoy มา
ท่ี 6.4 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ หรือคิดเป็น 22.9% ของรายได้คา่โฆษณาของ Alphabet เพ่ิมขึน้จาก
ระดบั 22.5% ในงวด 2Q60   

สดัสว่นคา่ใช้จ่ายจากการดําเนินงานตอ่รายได้รวม (Operating expense/Revenue) งวด 2Q61 
เทา่กบั 33.4% ลดลงจากระดบั 33.7% ในงวด 2Q60 เน่ืองจากคา่ใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึน้เพียง 
17.8% yoy เป็น 2.0 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เน่ืองจากสว่นใหญ่เป็นคา่ใช้จ่ายคงท่ี (Fixed cost) โดย 
Alphabet ยงัให้ความสําคญักบัการวิจยัและพฒันา สะท้อนได้จากคา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันา
เพ่ิมขึน้ถึง 22.6% yoy มาท่ี 5.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯในงวด 2Q61 หรือคิดเป็น 15.7% ของรายได้
รวม ขณะท่ีคา่ใช้จ่ายในการขายเพ่ิมขึน้ถึง 30.5% yoy มาท่ี 3.8 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ     

ทัง้นี ้ Alphabet มีการตัง้สํารองคา่ใช้จ่ายพิเศษจากการถกูสหภาพยโุรปปรับข้อหาการผกูขาดทางการ
ค้า 5.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เน่ืองจาก Alphabet บงัคบัให้ผู้ประกอบการสมาร์ทโฟนท่ีใช้
ระบบปฏิบติัการ Android ลงโปรแกรมค้นหาข้อมลูของ Google ให้มาพร้อมกบัสมาร์ทโฟนเลย ซึง่
สหภาพยโุรปได้ตดัสินวา่การขายบริการพว่งดงักลา่วถือวา่ผิดกฎหมายผกูขาดทางการค้า  

โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 1H61 เทา่กบั 1.26 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ถึง 40.7% yoy คิดเป็น 
44% ของประมาณการกําไรสทุธิปี 2561 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้ ขณะท่ีกําไรจากการ
ดําเนินงานงวด 1H61  เทา่กบั 1.49 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 10.7% yoy และคิดเป็น 35% 
ของประมาณการกําไรจากการดําเนินงานปี 2561 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้ 

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 1,258 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 871,508
52 Week H/L  1,275/918 
52 Week Beta 1.310 
  
Company Background 

ผู้ให้บริการ Search Engine รายใหญ่สดุ
ของโลกภายใต้ช่ือ Google 

ราคาหุ้นเทียบดชันี NASDAQ 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 

anakepong@asiaplus.co.th 
 

ทีม่า : Bloomberg  
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Alphabet Inc-A BUY 36 Target (USD) 1,351.78       

HOLD 5 Price (USD) 1,258.15       

SELL 0 Mkt cap ($m) 871,508       

($m) 2015A 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 19,651          24,150         27,193              51,720            53,449          63,353          
Net Income 16,348          19,478         12,662              28,954            33,959          40,084          
EPS 23.11           28.32           18.27                52.40              57.91            68.92           
EPS growth (%) 73.2% 22.5% -35.5% 186.8% 10.5% 19.0%
PER (x) 54.4             44.4             68.9                  24.0                21.7              18.3             
DPS -               -              -                   -                 -               -               
Dividend yield (%) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
BPS 175.07          201.12         219.50              255.20            310.86          370.20          
P/BV (x) 7.2               6.3              5.7                   4.9                 4.0               3.4               
ROE (%) 14.1             15.0             8.7                   18.2                16.9              15.9             
ROA (%) 11.8             12.4             6.9                   15.8                13.9              14.1             
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แนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 3Q61 จะเพ่ิมขึน้จากงวด 2Q61 จากแนวโน้มประสิทธิภาพการ
ทํากําไรฟืน้ตวัดีขึน้ จากแนวโน้มต้นทนุในการหาลกูค้ามาชมโฆษณา (TAC) ลดลง และการเน้น
ควบคมุคา่ใช้จ่ายในการดําเนินงานมากขึน้  

สําหรับคาดการณ์กําไรสทุธิปี 2561-62 จะเติบโตถงึ  128.7% yoy และ 17.3% yoy จากฐานกําไรสทุธิ
ท่ีต่ําในปี 2560 (มีคา่ใช้จ่ายพิเศษทางภาษีและคา่ปรับจากสหภาพยโุรปในปี 2560) โดยทิศทางการ
โฆษณาผ่านสือ่ออนไลน์จะเติบโตตอ่เน่ือง เพราะสามารถเข้าถึงผู้บริโภคกลุม่เป้าหมายได้แมน่ยํากวา่
สื่อแบบเดิมมาก โดยเฉพาะการโฆษณาผ่านสมาร์ทโฟน ซึง่ผู้บริโภคใช้เป็นประจําวนัอยู่แล้ว เป็น
อตุสาหกรรมท่ีมีศกัยภาพการเติบโตที่สงูมากในอนาคต 

ทัง้นี ้ ราคาหุ้น Alphabet ได้ปรับเพ่ิมขึน้ 3.9% หลงัจากท่ีได้รายงานผลการดําเนินงานงวด 2Q61 
ภายหลงัตลาดหลกัทรัพย์ปิดทําการเม่ือวนัท่ี  23 ก.ค. 61 สามารถ outperform ดชันี NASDAQ ท่ีเพียง
ทรงตวัจากช่วงเวลาเดียวกนั อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้น Alphabet ได้ปรับเพ่ิมขึน้ถึง 19.4% นบัตัง้แตต้่น
ปี 2561 สามารถ outperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 13.6% ในช่วงเวลาเดียวกนั และจากการ
รวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Alphabet ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 36 ราย ถือ 5 ราย และไม่
มีคําแนะนําขาย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 1,351.78 ดอลลาร์สหรัฐฯ 
มี upside ราว 7.4% 

  

 
สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

  
 
 

Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.94 189.00       239.99      27.0% 6.96 5.57 31.50 24.00
AMAZON.COM INC 4.84 1,829.24     1,929.63   5.5% 22.24 15.70 86.39 62.42
ALPHABET INC-A 4.71 1,258.15     1,351.78   7.4% 4.93 4.05 24.01 21.73
FACEBOOK INC-A 4.71 214.67       229.43      6.9% 6.74 5.16 25.10 20.55
MICROSOFT CORP 4.66 107.66       121.67      13.0% 8.88 6.69 25.42 22.23
MICRON TECH 4.47 53.17         80.20        50.8% 2.00 1.50 4.53 4.55
NVIDIA CORP 4.21 248.71       279.00      12.2% 13.29 9.74 31.17 28.40
APPLE INC 4.20 193.00       200.76      4.0% 8.32 8.28 16.75 14.64
HP INC 4.16 22.99         25.43        10.6% n.m. 167.81 11.48 10.83
INTEL CORP 3.91 52.18         58.91        12.9% 3.12 2.71 12.99 12.53
QUALCOMM INC 3.71 58.85         62.82        6.7% 3.71 3.80 18.16 16.91
IBM 3.38 146.38       166.05      13.4% 6.25 5.26 10.60 10.40
ADV MICRO DEVICE 3.53 16.19         15.47        -4.5% 16.13 9.99 35.50 26.16

KOREA (KRW)
NAVER CORP 4.94 746,000      935,913    25.5% 4.25 3.67 30.86 25.25
SAMSUNG ELECTRON 4.76 46,150       66,500      44.1% 1.28 1.11 6.47 6.32
LG ELECTRONICS 4.50 80,800       113,630    40.6% 0.94 0.83 7.49 6.63

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 4.13 376            486          29.4% 2.01 1.89 19.72 17.40
FANUC CORP 3.26 21,915       24,294      10.9% 2.80 2.69 25.96 24.03

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.96 379.80       516.87      36.1% 9.32 7.25 36.90 27.83
SINA CORP 4.76 83.11         135.29      62.8% 1.83 1.68 27.67 18.62
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.51 256.48       293.74      14.5% 4.39 3.73 26.99 22.58
SOHU.COM LTD-ADR (USD 3.50 31.20         47.50        52.2% 1.75 2.07 n.m. n.m.
LENOVO GROUP (USD) 3.00 4.31           4.33         0.5% 1.54 1.40 14.46 9.47

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.61 240.50       262.08      9.0% 3.68 3.35 17.50 15.54
HON HAI 3.14 82.70         94.59        14.4% 1.18 1.10 10.33 9.62

GERMANY (EUR)
SAP SE 4.34 101.02       112.19      11.1% 4.39 4.02 23.02 20.55

PER 

Bloomberg 

Current 

Price 

Target 

Price 

PBV


