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วันศุกร์ท่ี 4 มกราคม พ.ศ. 2562 

AAPL US EQUITY 
Apple ปรับเป้ารายได้งวด 1Q61/62 ลง 6-10% จากเดิม ถือเป็นการปรับเป้ารายได้ครั้งแรกใน
รอบ 15 ปี จากแนวโน้มปริมาณจําหน่าย iPhone ท่ีประเทศจีนตํ่ากว่าคาด เพราะเศรษฐกิจจีนชะลอ
ตัวและการแข่งขันจากผู้ผลิตสมาร์ทโฟนสัญชาติจีนท่ีรุนแรงมากข้ึน  

แนะนํา : ซ้ือ 

 

Comment :  

Apple ปรับลดเป้ารายได้รวมงวด 1Q61/62 (สิน้งวดธ.ค. 61) ลง 6%-10% จากเดิม มาท่ี 8.4 หม่ืนล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ นบัเป็นการปรับลดเป้ารายได้รายไตรมาสของ Apple เป็นครัง้แรกในรอบ 15 ปี และ
แนวโน้มรายได้รวมงวด 1Q61/62 จะเป็นการปรับลดลงเม่ือเทียบกบังวดเดียวกนัของปีก่อน เป็นครัง้
แรกในรอบ 9 ไตรมาส สาเหตหุลกัมาจากแนวโน้มยอดจําหน่าย iPhone ท่ีลดลงในประเทศจีน ซึง่ได้รับ
ผลกระทบจาก 1) เศรษฐกิจจีนชะลอตวัลง สะท้อนได้จากอตัราการเติบโตของเศรษฐกิจจีน (GDP) ใน
งวด 3Q61 อยู่ท่ี 6.5% yoy ทําระดบัต่ําสดุในรอบ 25 ปี นอกจากนี ้ตวัเลขทางเศรษฐกิจอ่ืนๆในประเทศ
จีนก็ชะลอตวัลงเช่นกนั และ 2) การแข่งขนัท่ีรุนแรงขึน้ โดยเฉพาะคูแ่ข่งจากสมาร์ทโฟนสญัชาติจีน 
ได้แก่ Huawei ทําให้สว่นแบง่การตลาดสมาร์ทโฟนของ Apple ในงวด 1Q61 (สิน้งวดมี.ค. 61) ปรับ
ลดลงมาท่ี 7.8% อยู่ในอนัดบั 5 ของตลาดจีน ถือเป็นการลดลงจากจดุสงูสดุในปี 2558 ท่ี Apple มี
สว่นแบง่การตลาดของสมาร์ทโฟนในจีนอยู่ท่ี 12.5% ซึง่อยู่ในอนัดบัท่ี 3 นอกจากนี ้ Apple ยงัได้รับ
ผลกระทบจากผู้บริโภคชาวจีนท่ีหนัมานิยมใช้ของท่ีจีนผลิตเองมากขึน้ในปี 2561 สะท้อนได้จากหนงั 4 
เร่ือง ใน 5 อนัดบัแรกท่ีคนจีนดมูากสดุในปี 2561 เป็นหนงัจากประเทศจีน มากสดุในประวติัศาสตร์ 
นอกจากนี ้ผู้บริโภคชาวจีนยงัหนัมากินอาหารและเคร่ืองด่ืมท่ีผลิตจากประเทศจีนมากขึน้ และลดการ
บริโภคสินค้าจากตา่งประเทศลงอีกด้วย ทัง้นี ้Apple มีสดัสว่นรายได้จากผลิตภณัฑ์ iPhone ถึง 62% 
ของรายได้รวม และหากแบง่รายได้ของ Apple ตามภมิูภาค สดัสว่นรายได้จากประเทศจีนจะอยูท่ี่ราว 
20% ของรายได้ทัง้หมด 

อย่างไรก็ตาม ยอดจําหน่ายผลิตภณัฑ์อ่ืนๆของ Apple ยงัเติบโตตามเป้าหมาย ได้แก่ แนวโน้มรายได้
จากการบริการ (Services: 15% ของรายได้รวม) จะเติบโตถึง 27% yoy มาท่ี 1.08 หม่ืนล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ ในงวด 1Q61/62 จากจํานวนผู้ใช้ผลิตภณัฑ์ Apple ท่ีเพ่ิมขึน้ตอ่เน่ือง ขณะที่แนวโน้มรายได้
จากกลุม่ผลิตภณัฑ์อ่ืนๆ (Other products: 7% ของรายได้รวม) ได้แก่ Apple watch และ AirPods ก็
เติบโตถึง 50% yoy สว่นแนวโน้มยอดขายผลิตภณัฑ์กลุม่ Mac (9% ของรายได้รวม) ก็เติบโตตอ่เน่ือง 
จากการเปิดตวั MacBook Air และ Mac mini รุ่นใหม ่สอดคล้องกบัแนวโน้มการเติบโตของผลิตภณัฑ์
กลุม่ iPad (7% ของรายได้รวม) ท่ีจะเติบโตเกิน 10% yoy จากการเปิดตวั iPad Pro แตปั่จจยับวก
ดงักลา่วมีนํา้หนกัน้อยกวา่การชะลอตวัของกลุม่ผลิตภณัฑ์ iPhone   

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 142.19 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 674,748 
52 Week H/L 233.5/142.0 

52 Week Beta 1.02 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ชัน้นํา
ของโลก 

ราคาหุ้นเทียบดชันี NASDAQ 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 

anakepong@asiaplus.co.th 
 

ทีม่า : Bloomberg  
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Apple Inc BUY 23 Target (USD) 185.05
HOLD 23 Price (USD) 142.19
SELL 2 Mkt cap ($m) 674,748    

($m) 2015/16A 2016/17A 2017/18A 2018/19F 2019/20F 2020/21F
Pre‐Tax Profit  61,372            64,089             72,903             68,578           70,565          74,310         
Net Income  45,687            48,351             59,531             57,446           59,892          61,039         
EPS  8.35 9.27 12.01 12.36 13.78 14.85
EPS growth (%) ‐10.0% 11.0% 29.6% 2.9% 11.5% 7.8%
PER (x) 17.03              15.34                11.84               11.52             10.33            9.58             
DPS  2.28                2.52                  2.72                 3.09               3.42              3.77             
Dividend yield (%) 1.6% 1.8% 1.9% 2.2% 2.4% 2.7%
BPS  24.03              26.15                22.53               21.58             22.64            20.30           
P/BV (x) 5.92                5.44                  6.31                 6.59               6.28              7.00             
ROE (%) 36.90              36.87                49.36               61.98             83.42            87.83           
ROA (%) 14.93              13.87                16.07               17.00             19.14            17.77           



Global Stock 
Research Division 
 

 2 

แนวโน้มกําไรสทุธิงวด 1Q61/62 จะเพ่ิมขึน้ถงึ 42.7% qoq และ 0.5% yoy เน่ืองจากเป็นช่วง high 
season ของ Apple เพราะมีการเปิดตวัผลิตภณัฑ์ iPhone รุ่นใหม ่ได้แก่ iPhone XS, XS Max และ 
XR ขณะท่ีแนวโน้มรายได้รวมงวด 1Q61/62 จะอยู่ท่ี 8.48 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซึง่ได้สะท้อนการ
ปรับลดเป้ารายได้รวมของ Apple ไปแล้ว โดยเป็นการลดลง 4.0% yoy (แตเ่พ่ิมขึน้ถึง 34.7% qoq ตาม
ฤดกูาล) หลงัจากท่ีแนวโน้มปริมาณจําหน่าย iPhone ในจีน ต่ํากวา่ท่ี Apple คาดไว้  

สําหรับแนวโน้มกําไรสทุธิปี 2561/62 จะลดลง 3.5% yoy จากแนวโน้มรายได้รวมลดลง 0.7% yoy จาก
ผลกระทบแนวโน้มเศรษฐกิจโลกชะลอตวัลง โดยเฉพาะเศรษฐกิจของจีน ทําให้ผู้บริโภคเปล่ียนสมาร์ท
โฟนช้าลงจากเดิม นอกจากนี ้Apple ยงัเผชิญการแข่งขนัท่ีรุนแรงมากขึน้ จากผู้ผลิตสมาร์ทโฟนระดบั
ลา่งจากประเทศจีน อาทิ Huawei และ Xiaomi ซึง่ผลิตสมาร์ทโฟนท่ีมีความสามารถในการใช้งาน
ใกล้เคียงกนั แตร่าคาถกูกวา่มาก   

ราคาหุ้น Apple ลา่สดุอยู่ท่ี 142.19 ดอลลาร์สหรัฐฯ ปรับลดลงถึง 10.0% ภายหลงัจากท่ี Apple ปรับ
ลดเป้ารายได้รวมงวด 1Q61/62 เม่ือวนัท่ี 2 ม.ค. 62 นอกจากนี ้ราคาหุ้น Apple ยงัปรับลดลงถึง 9.9% 
นบัตัง้แตต้่นปี 2562 underperform ดชันี NASDAQท่ีปรับลดลงเพียง 2.6% ในช่วงเวลาดียวกนั และ
จากการรวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Apple ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 23 ราย ถือ 23 ราย 
และขาย 2 ราย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 185.05 ดอลลาร์สหรัฐฯ มี 
upside ราว 30.1%  

สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ 

 

 เป้ารายได้งวด 1Q61/62 และสัดส่วน
รายไดแ้บ่งตามภูมิภาคของ APPLE 

ทีม่า: WSJ.com 

ทีม่า : Bloomberg 

 

Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.89 130.60       201.93      54.6% 4.93 4.06 26.63 19.86
ALPHABET INC-A 4.82 1,025.47     1,346.13   31.3% 4.08 3.38 19.09 18.19
AMAZON.COM INC 4.80 1,500.28     2,154.52   43.6% 16.77 11.84 54.90 41.20
MICROSOFT CORP 4.72 97.40         124.71      28.0% 8.06 6.39 21.87 19.36
FACEBOOK INC-A 4.36 131.74       187.45      42.3% 4.35 3.51 15.62 15.62
NVIDIA CORP 4.35 127.99       219.69      71.6% 7.62 5.81 17.73 17.69
HP INC 4.25 19.93         27.25        36.7% 229.08 26.57 9.08 8.67
MICRON TECH 4.09 31.00         48.20        55.5% 0.92 0.78 3.88 4.35
QUALCOMM INC 4.03 55.70         69.90        25.5% n.m. n.m. 13.68 11.77
APPLE INC 3.88 142.19       185.05      30.1% 6.59 6.28 11.52 10.33
INTEL CORP 3.58 44.49         54.69        22.9% 2.76 2.35 9.88 9.78
ADV MICRO DEVICE 3.49 17.05         23.00        34.9% 15.74 10.04 37.23 27.54
IBM 3.36 112.91       151.53      34.2% 4.46 3.77 8.18 8.11

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.82 37,250       55,264      48.4% 1.02 0.91 5.49 6.29
LG ELECTRONICS 4.69 62,200       91,857      47.7% 0.75 0.68 6.99 6.32

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.84 307.20       385.05      25.3% 7.57 5.99 32.11 26.86
LENOVO GROUP (USD) 3.92 5.20           6.18         18.8% 1.89 1.72 15.09 11.65

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.42 208.00       256.96      23.5% 3.27 2.98 15.43 14.35
HON HAI 3.00 67.60         84.01        24.3% 0.81 0.76 8.85 8.47

PER 
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