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Alphabet Inc.   (0) (Bloomberg) 

 
 

วันศุกร์ท่ี 26 ตุลาคม พ.ศ. 2561 

GOOGL US EQUITY 
Alphabet รายงานกําไรสุทธิงวด 3Q61 เท่ากับ 9.2 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ สูงกว่าท่ีตลาดคาด
ไว้ 14% โดยเป็นการเพ่ิมข้ึนถึง 187.7% qoq (งวด 2Q61 มีค่าใช้จ่ายพิเศษ) และ 36.5% yoy 
จากรายได้ค่าโฆษณาเติบโตต่อเน่ือง อย่างไรก็ตาม ตลาดเร่ิมกังวลถึงการเติบโตของรายได้รวมท่ี
ชะลอตัวลง จากการแข่งขันท่ีรุนแรงมากขึ้นจากคู่แข่งท้ัง Facebook และ Amazon   

แนะนํา : ซ้ือ 

 Comment :  

รายได้รวมงวด 3Q61 เทา่กบั 3.4 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้เลก็น้อย) โดยเป็น
การเพ่ิมขึน้ 3.3% qoq และ 21.5% yoy (ชะลอตวัลงจากงวด 3Q60 ท่ีรายได้รวมเติบโต 24% yoy) 
สาเหตหุลกัมาจากรายได้คา่โฆษณา (86% ของรายได้รวม) เติบโต 3.1% qoq และ 20.3% yoy สูร่ะดบั 
2.9 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เน่ืองจากลกูค้าหนัมาโฆษณาผ่านสือ่ออนไลน์มากขึน้ โดย Alphabet ก็
เป็นตวัเลือกอนัดบัต้นๆ คูก่บั Facebook ท่ีถกูลกูค้าเลือกใช้บริการ อย่างไรก็ตาม การแข่งขนัด้าน
โฆษณาออนไลน์รุนแรงขึน้ จากคูแ่ข่งหน้าใหมอ่ยา่ง Amazon ทําให้แนวโน้มรายได้โฆษณาของ 
Alphabet จะเผชิญความท้าทายมากขึน้ในอนาคต โดยข้อมลูจาก eMarketer ลา่สดุพบวา่สว่นแบง่
การตลาดโฆษณาออนไลน์ในสหรัฐฯ ของ Alphabet ลดลงมาท่ี 37% จากระดบั 39% ณ สิน้ปี 2560 
สวนทางกบั Amazon ท่ีมีสว่นแบง่การตลาดเพ่ิมขึน้มาเป็น 4% จาก 2% ในสิน้ปี 2560  

ขณะท่ีรายได้อ่ืนๆ (14% ของรายได้รวม) ก็เพ่ิมขึน้ 4.9% qoq และ 29.2% yoy มาท่ี 4.6 พนัล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ จากธรุกิจศนูย์จดัเก็บข้อมลูและอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ อาทิ Pixel smartphone 
เติบโตตอ่เน่ือง  

Gross margin งวด 3Q61 เทา่กบั 57.7% ลดลงจากระดบั 59.9% ในงวด 3Q60 เน่ืองจากต้นทนุใน
การหาลกูค้ามาชมโฆษณา (Traffic Acquisition Costs: TAC) เพ่ิมขึน้ถึง 19.6% yoy มาท่ี 6.6 พนัล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ หรือคิดเป็น 22.7% ของรายได้คา่โฆษณาของ Alphabet  

สดัสว่นคา่ใช้จ่ายจากการดําเนินงานตอ่รายได้รวม (Operating expense/Revenue) งวด 3Q61 
เทา่กบั 33.0% เพ่ิมขึน้จากระดบั 31.8% ในงวด 3Q60 เน่ืองจากคา่ใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึน้ถึง 
29.7% yoy มาท่ี 2.1 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ คา่ใช้จ่ายในการขายเพ่ิมขึน้ถึง 26.5% yoy มาท่ี   
3.8 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ และคา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันาเพ่ิมขึน้ 24.4% yoy สูร่ะดบั   
5.2 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ล้วนเป็นการเพ่ิมขึน้ในอตัราท่ีสงูกวา่การเติบโตของรายได้รวมในงวด 
3Q61  

โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 9M61 เทา่กบั 2.2 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ถึง 38.9% yoy คิดเป็น 
76% ของประมาณการกําไรสทุธิปี 2561 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้ ขณะท่ีกําไรจากการ
ดําเนินงานงวด 9M61 เทา่กบั 2.3 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐ เพ่ิมขึน้ 9.3% yoy และคิดเป็น 82% ของ
ประมาณการกําไรจากการดําเนินงานปี 2561 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้     

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 1,103.59 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 765,055
52 Week H/L  1,291/984 
52 Week Beta 1.262 
  
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 40 Target (USD) 1,383.61       

HOLD 4 Price (USD) 1,103.59       

SELL 0 Mkt cap ($m) 765,055       

($m) 2015A 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 19,651          24,150         27,193              33,265            40,583          48,081          
Net Income 16,348          19,478         12,662              28,522            33,837          40,012          
EPS 23.11           28.32           18.27                40.04              47.79            56.23           
EPS growth (%) 73.2% 22.5% -35.5% 119.2% 19.4% 17.7%
PER (x) 47.8             39.0             60.4                  27.6                23.1              19.6             
DPS -               -              -                   -                 -               -               
Dividend yield (%) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
BPS 175.07          201.12         219.50              252.08            306.96          373.02          
P/BV (x) 6.3               5.5              5.0                   4.4                 3.6               3.0               
ROE (%) 14.1             15.0             8.7                   17.8                16.6              16.0             
ROA (%) 11.8             12.4             6.9                   13.9                13.5              13.0             
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แนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 4Q61 จะเติบโต 8.2% qoq และ 17.3% yoy จากอานิสงค์ช่วง
เทศกาลช็อปปิง้ในช่วงปลายปี ซึง่มีวนัหยดุยาวช่วงเทศกาลคริสมาสต์และปีใหม ่ หนนุรายได้โฆษณา
เพ่ิมขึน้  

สําหรับคาดการณ์กําไรสทุธิปี 2561-62 จะเติบโตถึง 125.3% yoy และ 18.6% yoy จากฐานกําไรสทุธิ
ท่ีต่ําในปี 2560 (มีคา่ใช้จ่ายพิเศษทางภาษีและคา่ปรับจากสหภาพยโุรปในปี 2560) ขณะท่ีแนวโน้ม
กําไรจากการดําเนินงานปี 2561 จะทรงตวัสงูตอ่เน่ืองจากปี 2560 และจะเติบโต 38.6% yoy ในปี 
2562 จากแนวโน้มการโฆษณาผ่านสื่อออนไลน์จะเติบโตตอ่เน่ือง เพราะสามารถเข้าถงึผู้บริโภค
กลุม่เป้าหมายได้แมน่ยํากวา่สือ่แบบเดิมมาก โดยเฉพาะการโฆษณาผ่านสมาร์ทโฟน ซึง่ผู้บริโภคใช้
เป็นประจําวนัอยูแ่ล้ว เป็นอตุสาหกรรมท่ีมีศกัยภาพการเติบโตที่สงูมากในอนาคต 

ทัง้นี ้ราคาหุ้น Alphabet ยงัไมไ่ด้ตอบรับตอ่ผลการดําเนินงานงวด 3Q61 ท่ีสงูกวา่คาด ท่ีเพ่ิงประกาศ
ไปหลตัลาดปิดทําการเม่ือวนัท่ี 25 ต.ค. 61 โดยราคาหุ้น Alphabet ได้ปรับเพ่ิมขึน้ 4.8% นบัตัง้แตต้่น
ปี 2561 underperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 6.0% ในช่วงเวลาเดียวกนั และจากการรวบรวม
ของ Bloomberg consensus หุ้น Alphabet ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 40 ราย ถือ 4 ราย และไมมี่
คําแนะนําขาย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 1,383.61 ดอลลาร์สหรัฐฯ มี 
upside ราว 25.4% 

  

 
สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

  
 
 

Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.94 144.60       221.86      53.4% 5.62 4.57 27.16 20.18
AMAZON.COM INC 4.80 1,782.17     2,142.91   20.2% 20.55 14.54 66.67 49.33
ALPHABET INC-A 4.77 1,103.59     1,383.61   25.4% 4.38 3.60 27.60 23.10
MICROSOFT CORP 4.73 108.30       125.55      15.9% 8.95 7.10 24.53 21.60
FACEBOOK INC-A 4.50 150.95       203.02      34.5% 4.69 3.78 18.25 16.30
MICRON TECH 4.26 36.78         66.23        80.1% 1.05 0.87 3.52 3.72
NVIDIA CORP 4.36 207.84       290.06      39.6% 11.57 8.33 26.37 23.76
APPLE INC 4.15 219.80       237.42      8.0% 10.26 9.13 18.64 16.02
QUALCOMM INC 4.07 63.20         73.58        16.4% 5.92 n.m. 17.41 14.18
HP INC 4.00 23.79         27.93        17.4% n.m. n.m. 11.77 10.87
NVIDIA CORP 4.36 207.84       290.06      39.6% 11.57 8.33 26.37 23.76
INTEL CORP 3.70 44.31         54.45        22.9% 2.75 2.36 10.69 10.31
IBM 3.38 126.45       158.78      25.6% 4.90 4.22 9.16 9.06

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.84 41,000       64,236      56.7% 1.14 0.99 5.77 5.83
LG ELECTRONICS 4.65 61,100       95,538      56.4% 0.73 0.65 6.57 5.91

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.90 261.80       434.88      66.1% 6.66 5.23 27.64 21.59
SINA CORP 4.86 59.65         105.92      77.6% 1.34 1.23 20.01 13.93
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.57 190.43       291.17      52.9% 3.21 2.72 19.19 16.81
SOHU.COM LTD-ADR (USD 3.00 16.88         35.10        107.9% 1.69 2.22 n.m. n.m.
LENOVO GROUP (USD) 3.67 4.92           5.63         14.4% 1.74 1.58 14.59 10.29

PER 

Bloomberg 
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Price 

Target 

Price 

PBV


