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วันจันทร์ท่ี 29 เมษายน พ.ศ. 2562 

MSFT US EQUITY 
Microsoft รายงานกําไรสุทธิงวด 3Q61/62 เท่ากับ 8.8 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ สูงกว่าท่ีตลาด
คาดไว้ 14% เป็นการเพ่ิมข้ึน 4.6% qoq และ 18.7% yoy จากธุรกิจศูนย์จัดเก็บข้อมูล โปรแกรม 
Office และโปรแกรม Windows เติบโตต่อเน่ือง   

แนะนํา : ซ้ือ 

 
Comment :  

รายได้รวมงวด 3Q61/62 (สิน้งวดมี.ค. 62) ของ Microsoft เทา่กบั 3.1 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (สงู
กวา่ท่ีตลาดคาดไว้ 2%) เป็นการเพ่ิมขึน้ 14.0% yoy (แตล่ดลง 5.9% yoy ตามฤดกูาล) มีปัจจยั
สนบัสนนุจากรายได้จากธุรกจิศูนย์จดัเกบ็ข้อมูล (Intelligent Cloud: 32% ของรายได้รวม) เทา่กบั 
9.7 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เติบโต 22% yoy จากลกูค้ามาใช้บริการศนูย์จดัเก็บข้อมลูของ Microsoft 
มากขึน้ โดยเฉพาะ Windows Azure ท่ีเติบโตโดดเดน่ตอ่เน่ืองถงึ 73% yoy ขณะท่ีรายได้จากธุรกจิ
โปรแกรม Office (33% ของรายได้รวม) อยู่ท่ี 1.0 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 14% yoy จาก
การที่ผู้บริโภคหนัมาใช้บริการ Microsoft Office 365 ผ่าน Cloud มากขึน้ แทนการซือ้ลขิสิทธ์ิโปรแกรม 
Microsoft Office แบบเดิม ขณะท่ีรายได้จากธุรกจิคอมพวิเตอร์ส่วนบุคคล (35% ของรายได้รวม) 
อยู่ท่ี 1.1 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 8% yoy จากรายได้โปรแกรม Windows, เคร่ืองเกมส์ Xbox 
และ Surface เติบโตตอ่เน่ือง  

Gross margin งวด 3Q61/62 เทา่กบั 66.7% เพ่ิมขึน้จาก 65.4% ในงวด 3Q60/61 ขณะท่ีสดัสว่น
คา่ใช้จ่ายจากการดําเนินงานตอ่รายได้รวม (Operating Expense/Revenue) งวด 3Q61/62 อยู่ท่ี 
32.9% ปรับลดลงจาก 34.5% ในงวด 3Q60/61 จากการควบคมุคา่ใช้จ่ายในการขายและบริหารได้ดี
ขึน้ ซึง่เพ่ิมขึน้เพียง 3.6% yoy อย่างไรก็ตาม คา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันากลบัเพ่ิมขึน้ถึง 16.2% 
yoy สะท้อนให้เหน็วา่ Microsoft ให้ความสําคญักบัการพฒันาสินค้าและบริการใหม่ๆ  ให้ลกูค้าใน
อนาคต      

โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 9M61/62 เทา่กบั 2.6 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ถงึกวา่ 2.4 เทา่ตวั
จากช่วงเดียวกนัของปีก่อน คิดเป็น 74% ของประมาณการกําไรปี 2561/62 ท่ี Bloomberg 
consensus ประเมินไว้ ขณะท่ีกําไรจากการดําเนินงานงวด 9M61/62 เทา่กบั 3.1 หม่ืนล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 23.8% yoy และคิดเป็น 73% ของประมาณการกําไรจากการดําเนินงานปี 2561/62 ท่ี 
Bloomberg consensus ประเมินไว้  

แนวโน้มกําไรสทุธิงวด 4Q61/62 (สิน้งวดมิ.ย. 62) จะเพ่ิมขึน้ 7.1% qoq และ 6.3% yoy จากธรุกิจศนูย์
จดัเก็บข้อมลูระบบ Cloud เติบโตตอ่เน่ือง และรายได้จากธรุกิจโโปรแกรม Windows และโปรแกรม 
Microsoft Office เติบโตตอ่เน่ือง จากแนวโน้มปริมาณจําหน่ายคอมพิวเตอร์ทัว่โลกทยอยฟืน้ตวั  

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 129.89 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 995,323 
52 Week H/L 131.37/92.45 

52 Week Beta 1.018 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการซอฟต์แวร์รายใหญ่ท่ีสดุใน
โลก 

ราคาหุ้นเทียบดชันี NASDAQ 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น
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anakepong@asiaplus.co.th 
 

ทีม่า : Bloomberg  
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Microsoft Corp BUY 34 Target (USD) 143.10         

HOLD 2 Price (USD) 129.89         

SELL 2 Mkt cap ($m) 995,323       
($m) 2015/16A 2016/17A 2017/18A 2018/19F 2019/20F 2020/21F
Pre-Tax Profit 25,639          29,901         36,474              42,262            46,708          52,438          
Net Income 20,539          25,489         16,571              35,424            39,187          45,143          
EPS 2.59             3.29             2.15                  4.56                5.09              5.89             
EPS growth (%) 22% 27% -35% 112% 11% 16%
PER (x) 50.15           39.48           60.41                28.47              25.53            22.04           
DPS 1.44             1.56             1.68                  1.81                1.97              2.15             
Dividend yield (%) 1.1% 1.2% 1.3% 1.4% 1.5% 1.7%
BPS 10.64           11.38           10.77                12.47              15.18            17.79           
P/BV (x) 12.21 11.41           12.05                10.42              8.56              7.30             
ROE (%) 25.17           29.85           19.45                43.04              36.88            38.08           
ROA (%) 10.89           11.25           6.51                  13.48              14.00            14.96           
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แนวโน้มกําไรสทุธิปี 2561/62 (สิน้ปีบญัชีมิ.ย.) จะเพ่ิมขึน้ถงึ 113.8% yoy เน่ืองจากประเมินวา่ 
Microsoft จะไมไ่ด้บนัทกึคา่ใช้จ่ายพิเศษเข้ามามากเหมือนปี 2560/61 แล้ว ขณะท่ีคาดกําไรจากการ
ดําเนินงานปี 2561/62-63 จะเพ่ิมขึน้ 19.0% yoy และ 12.4% yoy จากธรุกิจศนูย์จดัเก็บข้อมลูเติบโต
ตอ่เน่ือง เน่ืองจากผู้ประกอบการมีความต้องการใช้ศนูย์จดัเก็บข้อมลูมากขึน้ จงึมาใช้บริการศนูย์
จดัเก็บข้อมลูของ Microsoft แทนการลงทนุเอง เพราะมีความปลอดภยัสงูและไมต้่องลงทนุมากนกั 

ราคาหุ้น Microsoft ลา่สดุอยูท่ี่ 129.89 ดอลลาร์สหรัฐฯ ปรับเพ่ิมขึน้ 3.9% หลงัจากท่ีรายงานงบการ
เงินงวด 3Q61/62 เม่ือวนัท่ี 24 เม.ย. 62 สามารถ outperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้เพียง 
0.5% ในช่วงเวลาเดียวกนั นอกจากนี ้ ราคาหุ้น Microsoft ได้ปรับเพ่ิมขึน้ถึง 27.9% นบัตัง้แตต้่นปี 
2562 สามารถ outperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ถึง 22.8% จากช่วงเวลาเดียวกนั และจาก
การรวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Microsoft ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 34 ราย ถือ 2 ราย และ
ขาย 2 ราย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 143.10 ดอลลาร์สหรัฐฯ มี upside 
ราว 10.2%  

  

สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  
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Upside

Name (%) 2562F 2563F 2562F 2563F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.87 187.09       208.31      11.3% 6.73 5.79 34.83 28.39
AMAZON.COM INC 4.80 1,950.63     2,203.57   13.0% 14.61 10.67 53.11 39.61
ALPHABET INC-A 4.81 1,277.42     1,348.67   5.6% 4.20 3.48 22.25 19.03
MICROSOFT CORP 4.68 129.89       143.10      10.2% 10.42 8.56 28.47 25.53
FACEBOOK INC-A 4.48 191.49       218.07      13.9% 5.36 4.25 22.58 18.75
NVIDIA CORP 4.07 178.09       181.92      2.1% 10.09 8.04 33.27 24.78
MICRON TECH 3.88 42.10         48.24        14.6% 1.33 1.19 6.72 9.27
QUALCOMM INC 4.15 86.64         82.29        -5.0% 175.74 49.42 20.28 16.96
APPLE INC 3.85 204.30       201.69      -1.3% 9.71 10.36 17.90 15.84
HP INC 3.75 19.41         24.15        24.4% n.m. n.m. 9.00 8.62
INTEL CORP 3.50 52.43         54.96        4.8% 2.91 2.53 12.00 11.37
ADV MICRO DEVICE 3.53 27.88         24.36        -12.6% 14.36 9.82 42.31 28.54
IBM 3.35 139.44       149.11      6.9% 6.08 5.06 10.02 9.83

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.79 45,650       53,629      17.5% 1.20 1.11 12.53 9.72

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.76 389.60       417.03      7.0% 7.40 5.88 34.82 27.69
XIAOMI CORP-B 4.16 11.84         13.99        18.2% 2.83 2.39 21.57 16.18
LENOVO GROUP (USD) 4.08 7.25           7.85         8.3% 2.68 2.30 17.77 14.22

TAIWAN (TWD)
HON HAI 3.26 87.70         86.43        -1.4% 0.97 0.91 10.70 10.07

PER 

Bloomberg 
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Price 

Target 

Price 

PBV


