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Samsung Electronics   (-) (WSJ) 

 
 

วันอังคารท่ี 8 มกราคม พ.ศ. 2562 

005930 KS EQUITY 
Samsung เปิดเผยว่าแนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 4Q61 จะปรับลดลงถึง 29% yoy (ตํ่า
กว่าท่ีตลาดคาดไว้ถึง 22%) จากธุรกิจชิ้นส่วนฯ อ่อนตัวลง และการแข่งขันในธุรกิจสมาร์ทโฟนสูง
ข้ึน ทําให้ฝ่ายวิจัยประเมินว่า Bloomberg consensus จะปรับลดประมาณการกําไรสุทธิและ Fair 
value ปี 2562 ลงเร็วๆน้ี      

แนะนํา : ซ้ือ 

 Comment :  

Samsung เปิดเผยวา่แนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 4Q61 จะปรับลดลงถึง 38.5% qoq และ 
28.7% yoy มาท่ี 10.8 ล้านล้านวอน (เทียบเทา่ 9.7 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ) ทัง้ท่ีเป็นช่วง high 
season ของธรุกิจ ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้ก่อนหน้านีถ้ึง 22% โดย Samsung ได้เปิดเผยแนวโน้มรายได้
รวมงวด 4Q61 จะลดลง 9.9% qoq และ 10.6% yoy มาท่ี 59 ล้านล้านวอน ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้เดิม
ราว 7% ถือเป็นบริษัทเทคโนโลยีชัน้นําของโลกรายท่ี 2 ตอ่จาก Apple ท่ีจะรายงานแนวโน้มผลการ
ดําเนินงานงวด 4Q61 ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้ โดยมีสาเหตหุลกัมาจาก  

1) ธุรกจิชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกส์ (48% ของรายได้รวม) อ่อนตวัลง จากผลกระทบเศรษฐกิจโลกท่ีผนั
ผวน ทําให้ความต้องการใช้ชิน้สว่นฯ ลดลง นอกจากนี ้ ราคาขายชิน้สว่นฯ บางประเภทก็ปรับลดลง 
จากความต้องการใช้สมาร์ทโฟน คอมพิวเตอร์ ศนูย์จดัเก็บข้อมลูและอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์อ่ืนๆ ลดลง
ในช่วง 3 เดือนท่ีผ่านมา โดยเฉพาะราคาขาย memory chip ท่ีปรับลดลง โดยราคาขาย DRAM 
(Dynamic Random Access Memory:หน่วยความจํา) ปรับลดลง 7-10% qoq ในงวด 4Q61 
สอดคล้องกบัราคาขาย NAND flash (ใช้เก็บข้อมลูเพลงและรูปถ่าย) ก็ปรับลดลง 10-15% qoq ในงวด 
4Q61 เช่นกนั ทัง้นี ้ Samsung ยงัประเมินวา่แนวโน้มธรุกิจชิน้สว่นฯ ของ Samsung จะออ่นตวัลง
ตอ่เน่ืองในงวด 1Q62 เน่ืองจากราคาขาย DRAM และ NAND flash จะปรับลดลงอีกราว 20% qoq ใน
งวด 1Q62 โดย Samsung คาดวา่ธรุกิจชิน้สว่นฯ จะทยอยฟืน้ตวัในงวด 2H62 ทัง้นี ้โดยปกติแล้ว กําไร
จากธรุกิจชิน้สว่นฯ คิดเป็นสดัสว่นถึง 75% ของกําไรจากการดําเนินงานของ Samsung ทําให้แนวโน้ม
กําไรของ Samsung ในงวด 1H62 จะเติบโตต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้เดิม ทําให้ตลาดมีแนวโน้มปรับลด
ประมาณการกําไรของ Samsung ลงเร็วๆนี ้ 

และ 2) ธุรกจิสมาร์ทโฟน (35% ของรายได้รวม) ชะลอตวัลง เพราะการแข่งขนัท่ีรุนแรงขึน้ใน
อตุสาหกรรมฯ จากผู้ประกอบการสมาร์ทโฟนสญัชาติจีน ท่ีผลิตสมาร์ทโฟนในราคาท่ีถกูกวา่ แตมี่
ความสามารถใกล้เคียงกบัของ Samsung และ Apple โดยสมาร์ทโฟนรุ่นท่ีได้รับความนิยมมาโดย
ตลอด คือ Samsung Galaxy S9 และ Samsung Galaxy Note 9 มียอดจําหน่ายต่ํากวา่ท่ีตลาดคาด
ไว้มากในปี 2561      

ราคาปิด (วอน): 38,150 
มูลค่าตลาด (ล้านล้านวอน) 227.75
52 Week H/L (วอน) 54,140 

/36,850 
52 Week Beta 1.261 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการสินค้าอิเลก็ทรอนิกส์ชัน้นํา
ของโลก สญัชาติเกาหลีใต้ 

ราคาหุ้นเทียบดชันี KOSPI 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 

 
 

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

 
ทีม่า : Bloomberg  
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SAMSUNG ELECTRON BUY 41 Target (KRW) 54,689         

HOLD 3 Price (KRW) 38,150         

SELL 0 Mkt cap (KRWm) 227,747,204  

(KRWm) 2015A 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 25,960,995   30,713,652   56,195,967        64,126,400      53,011,200      58,113,500   
Net Income 18,694,628   22,415,655   41,344,569        45,805,700      38,016,600      41,716,600   
EPS 2,526           3,159           5,997                6,644              5,845              6,422           
EPS growth (%) -17.5% 25.1% 89.8% 10.8% -12.0% 9.9%
PER (x) 15.10           12.08           6.36                  5.74                6.53                5.94             
DPS 410              420              850                   1,521              1,701              1,755           
Dividend yield (%) 1.1% 1.1% 2.2% 4.0% 4.5% 4.6%
BPS 27,121          30,368         34,606              40,601            44,739            49,469          
P/BV (x) 1.41             1.26             1.10                  0.94                0.85                0.77             
ROE (%) 9.75             10.94           18.47                18.92              14.72              14.10           
ROA (%) 7.91             8.89             14.66                13.58              11.13              11.00           
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แม้ Bloomberg consensus คาดแนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 1Q62 จะพลิกกลบัมาเติบโต 
12.5% qoq (แตล่ดลงถึง 22.3% yoy) มาท่ี 12.2 ล้านล้านวอน อยา่งไรก็ตาม ฝ่ายวิจยัประเมินวา่
ตลาดมีแนวโน้มปรับลดประมาณการกําไรจากการดําเนินงานงวด 1Q62 ของ Samsung ลงในอนาคต 
หลงัจากท่ี Samsung ได้เปิดเผยแนวโน้มผลการดําเนินงานงวด 4Q62 ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้มาก
ข้างต้น ซึง่จะสง่ผลกระทบตอ่เน่ืองในงวด 2Q62 ด้วยเช่นกนั     

Bloomberg consensus คาดการณ์กําไรสทุธิปี 2561 จะเติบโต 10.8% yoy แตจ่ะลดลง 17.0% yoy 
ในปี 2562 เน่ืองจากแนวโน้มธรุกิจชิน้สว่นอิเลก็ทรอนิกส์ท่ีจะออ่นตวัลงในงวด 1H62 ข้างต้น และการ
แข่งขนัด้านราคาในอตุสาหกรรมสมาร์ทโฟนยงัสงูตอ่เน่ืองในปี 2562   

ทัง้นี ้ ราคาหุ้น Samsung ลา่สดุ (8 ม.ค. 62) อยู่ท่ี 38,150 วอน ปรับลดลง 1.5% จากวานนี ้
underperform ดชันี KOSPI ท่ีปรับลดลง 0.6% ในช่วงเวลาเดียวกนั นอกจากนี ้ราคาหุ้น Samsung 
ได้ปรับลดลง 1.6% นบัตัง้แตต้่นปี 2562 underperform ดชันี KOSPI ท่ีปรับลดลง 0.8% จากช่วงเวลา
เดียวกนั และจากการรวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Samsung ได้รับคําแนะนําให้ซือ้   
41 ราย ถือ 3 ราย และไมมี่คําแนะนําขาย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 
54,689 วอน มี upside ถึง 43.4% อย่างไรก็ตาม ฝ่ายวิจยัประเมินวา่ Bloomberg consensus มี
แนวโน้มปรับลดประมาณการกําไรสทุธิปี 2562 และ Fair value ปี 2562 ลงเร็วๆนี ้ หลงัจากท่ี 
Samsung จะรายงานแนวโน้มผลการดําเนินงาน 4Q61 ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้มาก  

  

 
สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  
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Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.89 143.10       201.65      40.9% 5.38 4.43 27.69 22.00
ALPHABET INC-A 4.86 1,075.92     1,350.63   25.5% 4.28 3.54 20.03 19.08
AMAZON.COM INC 4.80 1,629.51     2,147.91   31.8% 18.21 12.86 59.63 44.75
MICROSOFT CORP 4.72 102.06       124.71      22.2% 8.44 6.69 22.90 20.33
FACEBOOK INC-A 4.36 138.05       186.91      35.4% 4.56 3.68 16.37 16.36
NVIDIA CORP 4.35 143.40       218.03      52.0% 8.56 6.56 19.96 19.90
HP INC 4.25 20.95         27.07        29.2% n.m. n.m. 9.54 9.12
MICRON TECH 4.09 34.00         48.80        43.5% 1.02 0.87 4.29 4.77
QUALCOMM INC 4.03 56.44         69.90        23.8% n.m. n.m. 13.88 11.97
APPLE INC 3.94 147.93       181.76      22.9% 7.59 7.54 12.30 10.99
INTEL CORP 3.63 47.44         54.91        15.8% 2.94 2.51 10.54 10.43
ADV MICRO DEVICE 3.49 20.57         23.00        11.8% 18.99 12.11 44.91 33.23
IBM 3.36 118.15       151.53      28.2% 4.67 3.95 8.56 8.48

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.82 38,150       54,689      43.4% 0.94 0.85 6.58 5.97
LG ELECTRONICS 4.69 61,900       91,000      47.0% 0.67 0.60 6.46 5.51

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.84 312.20       385.73      23.6% 7.68 6.07 32.59 27.35

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.42 211.00       256.58      21.6% 3.30 3.00 15.65 14.57
HON HAI 3.00 68.60         84.01        22.5% 0.82 0.78 8.98 8.59

PER 

Bloomberg 

Current 

Price 

Target 
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PBV


