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Samsung Electronics   (-) (WSJ) 

 
 

วันพฤหัสบดีท่ี 2 พฤษภาคม พ.ศ. 2562 

005930 KS EQUITY 
Samsung รายงานกําไรสุทธิงวด 1Q62 เท่ากับ 5.04 ล้านล้านวอน (เทียบเท่า 4.4 พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ) ตํ่าสุดในรอบ 10 ไตรมาส เป็นการปรับลดลงถึง 40.4% qoq และ 56.9% yoy 
(แต่ยังสูงกว่าท่ีตลาดคาดไว้ 3%) จากธุรกิจชิ้นส่วนฯ และอุปกรณ์ส่ือสารอ่อนตัวลง  

 

 
Comment :  

รายได้รวมงวด 1Q62 เทา่กบั 52.4 ล้านล้านวอน ใกล้เคียงท่ี Samsung เปิดเผยไว้ก่อนหน้านี ้เป็นการ
ปรับลดลง 11.6% qoq และ 13.5% yoy มีปัจจยักดดนัจากรายได้ธุรกจิชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกส์ 
(36% ของรายได้รวม) ปรับลดลงถงึ 25.7% qoq และ 27.3% yoy ผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกชะลอ
ตวัลง กดดนัให้ความต้องการใช้ชิน้สว่นฯ ปรับลดลงตามไปด้วย เพราะผู้ประกอบการอิเลก็ทรอนิกส์
สว่นใหญ่มีรายได้ลดลง อาทิ Apple ท่ีสัง่ซือ้หน้าจอ (Displays) และวงจรรวม (Chips) จาก Samsung 
ซึง่ก็กดดนัตอ่เน่ืองให้ราคาชิน้สว่นฯ ปรับลดลงตอ่เน่ือง นําโดยราคา DRAM (หน่วยความจําสําหรับ
คอมพิวเตอร์) และ NAND Flash (หน่วยความจําท่ีมีขนาดบาง เหมาะสําหรับสมาร์ทโฟนหรือกล้อง
ดิจิทลั) ซึง่เป็นแผงวงจรความจําท่ีสําคญัของ Samsung ปรับลดลงกวา่ 20% qoq เชน่เดียวกบัรายได้
ธุรกจิอุปกรณ์ส่ือสาร (47% ของรายได้รวม) ท่ีปรับลดลง 4.4% yoy (แตเ่พ่ิมขึน้ 16.6% qoq) จาก
ยอดจําหน่ายสมาร์ทโฟนของ Samsung ปรับลดลง เพราะผู้บริโภคใช้สมาร์ทโฟนกนันานขึน้ เน่ืองจาก
ปัจจบุนัสมาร์ทโฟนระดบับนมีราคาสงูถึงกวา่ 1 พนัดอลลาร์สหรัฐฯ/เคร่ือง ขณะท่ีสมาร์ทโฟนระดบั
ลา่งก็ถกูแย่งสว่นแบง่การตลาดจากคูแ่ข่งจากจีน อาทิ Huawei และ Xaiomi เป็นต้น อย่างไรก็ตาม 
แม้วา่ Samsung Galxy S10 จะได้รับผลตอบรับท่ีดี แตเ่พ่ิงเร่ิมวางจําหน่ายในเดือน มี.ค. 62 จงึช่วย
ลดผลกระทบข้างต้นไปได้บางสว่นเทา่นัน้     

ขณะท่ีรายได้ธุรกจิเคร่ืองใช้ไฟฟ้า (17% ของรายได้รวม) ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 3.1% yoy (แตล่ดลง 14.8% 
qoq ตามฤดกูาล) จากยอดจําหน่ายโทรทศัน์เติบโตตอ่เน่ือง โดยเฉพาะโทรทศัน์ระดบัพรีเม่ียม เชน่ 
QLED TVs เป็นต้น   

Gross margin งวด 1Q62 อยู่ท่ี 37.5% ปรับลดลงจากระดบั 47.3% ในงวด 1Q61 สาเหตหุลกัมาจาก
ธรุกิจชิน้สว่นฯ ท่ีอ่อนตวัลงมาก ซึง่เป็นธรุกิจต้นนํา้ท่ีมีประสิทธิภาพการทํากําไรสงู นอกจากนี ้ การที่
รายได้รวมปรับลดลงถึง 13.5% yoy ข้างต้น แตค่า่ใช้จ่ายบางสว่นเป็นคา่ใช้จ่ายคงท่ี (Fixed cost) ซึง่
ไมไ่ด้ปรับลดลงตามยอดขาย ล้วนกดดนัประสิทธิภาพการทํากําไรของ Samsung ให้ลดลงในงวด 
1Q62  

ราคาปิด (วอน): 45,900 
มูลค่าตลาด (ล้านล้านวอน) 274.013
52 Week H/L (วอน) 53,900 

/36,850 
52 Week Beta 1.325 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการสินค้าอิเลก็ทรอนิกส์ชัน้นํา
ของโลก สญัชาติเกาหลีใต้ 

ราคาหุ้นเทียบดชันี KOSPI 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 

anakepong@asiaplus.co.th 
 

ทีม่า : Bloomberg  
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SAMSUNG ELECTRON BUY 40 Target (KRW) 53,914         

HOLD 4 Price (KRW) 45,900         

SELL 0 Mkt cap (KRWm) 274,013,019  

(KRWm) 2016A 2017A 2018A 2019F 2020F 2021F
Pre-Tax Profit 30,713,652   56,195,967   61,159,958        32,276,093      40,562,330      49,609,000   
Net Income 22,415,655   41,344,569   43,890,877        23,116,070      29,674,004      35,776,284   
EPS 3,159           5,997           6,461                3,512              4,541              5,577           
EPS growth (%) 25.1% 89.8% 7.7% -45.6% 29.3% 22.8%
PER (x) 14.53           7.65             7.10                  13.07              10.11              8.23             
DPS 420              850              1,416                1,476              1,610              1,736           
Dividend yield (%) 0.9% 1.9% 3.1% 3.2% 3.5% 3.8%
BPS 30,368          34,606         40,194              37,880            40,827            44,284          
P/BV (x) 1.51             1.33             1.14                  1.21                1.12                1.04             
ROE (%) 10.94           18.47           17.26                9.33                11.18              12.68           
ROA (%) 8.89             14.66           13.69                6.80                8.57                9.74             
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สดัสว่นคา่ใช้จ่ายดําเนินงานตอ่รายได้รวม (Operating expense/Revenue) งวด 1Q62 เทา่กบั 
25.6% เพ่ิมขึน้จากระดบั 21.5% ในงวด 1Q61 จากคา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันาปรับเพ่ิมขึน้ถึง 
16.1% yoy มาท่ี 4.9 ล้านล้านวอน หรือคิดเป็น 9% ของรายได้รวม ซึง่เป็นการลงทนุท่ีมีความจํา
เป็นมากสําหรับผู้ประกอบการสมาร์ทโฟนและอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ชัน้นําของโลก เพ่ือจะได้คิดค้น
และพฒันานวตักรรมใหม่ๆ  ออกสูต่ลาดได้มากขึน้ในอนาคต ขณะท่ีคา่ใช้จ่ายในการขายและบริหาร
งวด 1Q62 กลบัปรับลดลง 3.1% yoy    

โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 1Q62 เทา่กบั 5.04 ล้านล้านวอน ลดลงถึง 56.9% yoy ทําระดบัต่ําสดุใน
รอบ 10 ไตรมาส คิดเป็น 22% ของประมาณการกําไรสทุธิท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้      

สําหรับแนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 2Q62 จะฟืน้ตวั 0.9% qoq (แตป่รับลดลงถึง 53.7% yoy) 
จากธรุกิจอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ฟืน้ตวั จากแนวโน้มยอดจําหน่าย Samsung Galaxy S10 เพ่ิมขึน้ 
เพราะสามารถรับรู้รายได้เตม็ไตรมาส (งวด 1Q62 รับรู้รายได้เพียง 1 เดือน) หกัล้างแนวโน้มรายได้จาก
ธรุกิจเคร่ืองใช้ไฟฟ้าท่ีจะอ่อนตวัลงไปได้ทัง้หมด เพราะยอดจําหน่ายโทรทศัน์ของ Samsung จะลดลง
สูร่ะดบัปกติ เพราะไมมี่เทศกาลสําคญัช่วยกระตุ้นยอดจําหน่ายโทรทศัน์เลยงวด ในขณะท่ียอด
จําหน่ายโทรทศัน์ในงวด 2Q61 สงูกวา่ปกติ เพราะมีเทศกาลฟตุบอลโลก ขณะท่ีธรุกิจชิน้สว่นฯ ยงัทรง
ตวัต่ํา แตค่าดจะทยอยฟืน้ตวัตัง้แตง่วด 2H62 เป็นต้นไป  

แนวโน้มกําไรสทุธิปี 2562 จะลดลงถึง 47.3% yoy มีปัจจยักดดนัจากเศรษฐกิจโลกชะลอตวัลง กดดนั
ความต้องการใช้สมาร์ทโฟนและอปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ลดลงตามไปด้วย โดยเฉพาะธรุกิจชิน้สว่น
อิเลก็ทรอนิกส์ท่ีได้รับผลกระทบจากราคาชิน้สว่นฯ ปรับลดลงจากปีก่อนมาก ซึง่เคยเป็นธรุกิจท่ีทํา
กําไรให้ Samsung สงูมากในช่วง 2-3 ปีท่ีผ่านมา กดดนัให้แนวโน้มรายได้รวมปี 2562 จะลดลง 7.9% 
yoy หกัล้างผลบวกจากการยอดจําหน่าย Samsung Galaxy S10 ท่ีได้รับการตอบรับท่ีดีไปได้ทัง้หมด 
อย่างไรก็ตาม Samsung ได้เลื่อนการเปิดตวั Samsung Galaxy Fold ซึง่เป็นสมาร์ทโฟนแบบพบัได้ 
(Foldable phone) และเป็นนวตักรรมใหมข่องสมาร์ทโฟนออกไปก่อน จากเดิมท่ีจะเปิดตวัในวนัท่ี   
27 เม.ย. 62 เพราะมีปัญหาด้านหน้าจอแตกร้าวระหวา่งให้คนรีวิวทดลองใช้งาน โดยตลาดคาดว่า 
Samsung จะเปิดตวั Samsung Galaxy Fold ในช่วงปลายงวด 2Q62 หรือ 3Q62 ทัง้นี ้ประเมินวา่ 
Samsung ไมไ่ด้คาดหวงัยอดขายและกําไรจาก Samsung Galaxy Fold มากนกั เพราะมีราคาสงูกว่า 
1 พนัดอลลาร์สหรัฐฯ/เคร่ือง และเป็นสินค้าเฉพาะกลุม่ฯ    

ทัง้นี ้ราคาหุ้น Samsung ลา่สดุ (2 พ.ค. 62) อยู่ท่ี 45,900 วอน ปรับลดลง 0.5% หลงัจากท่ี Samsung 
รายงานงบการเงินงวด 1Q62 ก่อนตลาดเปิดทําการวนัท่ี 30 เม.ย. 62 underperform ดชันี KOSPI ท่ี
ปรับลดลง 0.2% ในช่วงเวลาเดียวกนั อย่างไรก็ตาม ราคาหุ้น Samsung ได้ปรับเพ่ิมขึน้ถึง 18.6% 
นบัตัง้แตต้่นปี 2562 สามารถ outperform ดชันี KOSPI ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 8.4% ในช่วงเวลาเดียวกนั และ
จากการรวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Samsung ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 40 ราย ถือ 4 ราย 
และไมมี่คําแนะนําขาย โดยกําหนด Fair value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั 53,914 วอน มี 
upside ราว 17.5%  
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สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

  
 
 

Upside

Name (%) 2562F 2563F 2562F 2563F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.87 189.31       210.02      10.9% 6.81 5.86 35.25 28.74
AMAZON.COM INC 4.80 1,911.52     2,224.96   16.4% 14.32 10.46 52.05 38.81
ALPHABET INC-A 4.76 1,173.32     1,333.16   13.6% 3.95 3.27 20.88 18.12
MICROSOFT CORP 4.68 127.88       143.16      11.9% 10.26 8.42 27.99 25.09
FACEBOOK INC-A 4.52 193.03       219.82      13.9% 5.42 4.28 22.77 18.90
QUALCOMM INC 4.25 86.37         87.56        1.4% 19.47 22.97 21.55 16.99
NVIDIA CORP 4.07 180.47       181.92      0.8% 10.22 8.14 33.71 25.11
MICRON TECH 3.88 41.90         48.24        15.1% 1.33 1.19 6.68 9.19
APPLE INC 3.85 210.52       213.96      1.6% 10.61 12.51 18.33 16.27
HP INC 3.75 19.93         24.15        21.2% n.m. n.m. 9.24 8.85
INTEL CORP 3.44 50.76         54.66        7.7% 2.82 2.45 11.65 11.03
ADV MICRO DEVICE 3.53 26.81         27.48        2.5% 13.25 9.34 40.93 26.92
IBM 3.35 140.56       149.11      6.1% 6.12 5.09 10.10 9.91

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.80 45,900       53,914      17.5% 1.21 1.12 13.05 10.11

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.76 390.20       418.64      7.3% 7.41 5.89 34.76 27.64
XIAOMI CORP-B 4.16 11.64         13.99        20.2% 2.79 2.36 21.25 15.94
LENOVO GROUP (USD) 4.08 7.19           7.85         9.2% 2.66 2.29 17.63 14.10

TAIWAN (TWD)
HON HAI 3.26 86.90         86.43        -0.5% 0.96 0.90 10.61 9.98

PER 

Bloomberg 

Current 

Price 

Target 

Price 

PBV


