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 Comcast (CMCSA US EQUITY) 00  ราคาปด : 54.63 เหรียญสหรัฐฯ 
Earning Results 2Q57 Bloomberg  Market Cap: 142.0 แสนลานเหรียญฯ 

Comcast (ผูใหบริการเคเบิ้ลทีวี และอินเตอรเน็ตความเร็วสูง อันดับ 1 ของ
ประเทศสหรัฐอเมริกาฯ) ประกาศกําไรสุทธิงวด 2Q57 ออกมาอยูที่ 1,992 ลาน
เหรียญสหรัฐฯ เพิ่มข้ึน  6.5% qoq และ 14.9% yoy ขณะที่กําไรปกติอยูที่ 1,972 
ลานเหรียญสหรัฐฯ เติบโตทั้ง 9.2% qoq และ 13.7% yoy มากกวาตลาดคาดราว 
4.1% 

 

 
   

Comment :  ราคาหุน Comcast เทียบกับดัชน ี
S&P500 ยอนหลงั 
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ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน 
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ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 52 Week H/L 55.2/41.4

 52 Week Beta 1.016

 Company Background 
 Comcast ผูใหบริการเคเบิลทีวีรายใหญ

สุดของประเทศสหรัฐอเมริกาฯ 

 กําไรปกติงวด 2Q57 เพิ่มข้ึน 9.2% qoq แมรายไดรวมจะดลง 3.23% qoq เนื่องจากงวด 
1Q57 มรีายไดจากการถายทอดรายการพิเศษราว 1,103 ลานเหรียญฯ (6.3% ของรายได
งวด 1Q57) แตรายการดังกลาวประสบผลขาดทุน สงผลใหสัดสวนตนทนุและคาใชจายใน
การดําเนนิงานตอรายไดรวมงวด 2Q57 ลดลงจากงวดกอนหนาถึง 210 bps มาอยูที่ 
77.4%  ทั้งนี้ สามารถจําแนกผลประกอบการตามธุรกิจไดดังนี ้

 1) ธุรกิจ Cable Communication (ทีวีเคเบ้ิล, อินเตอรเน็ตฯ และโทรศพัทบาน) กําไรจาก
การดําเนนิงานเพิม่ข้ึนจากไตรมาสกอนหนา 5.1% โดยรายไดรวมของธุรกิจดังกลาว 
เติบโต 2.5% qoq เปนผลจาก 1) รายไดคาบริการอินเตอรเน็ตฯ เติบโต 2.5% qoq ตาม
จํานวนผูใชบริการอินเตอรเน็ตฯเพิม่ข้ึนจากงวดกอนหนา 2.03 แสนราย 2) รายได
คาบริการเคเบ้ิลทวีียังเพิ่มข้ึน 1.1% qoq มวาผูใชบรกิารเคเบิ้ลทีวีจะลดลง 1.44 แสนราย 
แตรายไดเฉล่ียตอสมาชิกเพิ่มข้ึน ตามคุณภาพที่เหนือคูแขงจากกลอง X1 (ในงวด 1Q57) 
ชวยหนนุใหสมาชกิใช TV On demand มากข้ึน และ 3) รายไดจากการใหบริการภาค
ธุรกิจเพิม่ข้ึน 5.2% qoq  ขณะที่สัดสวนตนทนุและคาใชจายในการดําเนิงานตอรายได
เพิม่ข้ึนจากงวดกอนหนา 66 bps มาอยูที่ 73.8% 

 2) ธุรกิจ NBCUniversal (รายการทีวี, ทีวีดาวเทียม, ผลิตภาพยนตร, สวนสนุก) กําไรจาก
การดําเนนิงานเพิม่ข้ึน 12.4% qoq แมรายไดรวมลดลง 12.5% qoq แตตัดรายการ
ถายทอดพิเศษในงวด 1Q57 ที่ขาดทนุ พบวารายไดรวมเติบโต 4.2% qoq ขณะที ่
อัตราสวนตนทนุและคาใชจายในการดําเนนิงานตอรายไดรวมยังลดลงจากงวดกอนหนา 
401 bps มาอยูที ่82.3% 

Comcast Corp-A BUY 24 Target (US$) 62.19                

HOLD 5 Price (US$) 54.63                

FY end Dec SELL 0 Mkt cap (USm) 141,951.01       
(US$m) 2010A 2011A 2012A 2013A 2014F 2015F
Pre-Tax Profit 6,104                8,207                11,609              11,115              12,524              13,755              
Net Income 3,635                4,160                6,203                6,816                7,692                8,398                
EPS (US$) 1.31                  1.58                  1.92                  2.48                  2.92                  3.24                  
EPS growth (%) 44.2% 20.7% 21.8% 28.8% 17.9% 11.1%
PER (x) 41.78                34.62                28.41                22.06                18.72                16.85                
DPS (US$) 0.38                  0.45                  0.65                  0.78                  0.91                  1.01                  
Dividend yield (%) 0.7% 0.8% 1.2% 1.4% 1.7% 1.8%
BPS (US$) 15.97                17.47                18.70                19.45                20.46                21.88                
P/BV (x) 3.42                  3.13                  2.92                  2.81                  2.67                  2.50                  
ROE (%) 8.35                  9.08                  12.84                13.63                14.40                15.35                
ROA (%) 3.14                  3.01                  3.84                  4.21                  5.13                  5.70                  
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 ทั้งนี้ Comcast ยังมีประเด็นเรื่องการเขาซื้อกิจการ Time Warner Cable (ผูประกอบการ
เคเบิลทีวีรายใหญอันดับ 3 ในอเมริกา) ซ่ึงแมไดรบัการรับรองจากมตทิี่ประชมุผูถือหุนของ
ทั้ง 2 บริษัท แตยังตองรอผลการรับรองจาก FCC (Federal Communication 
Commission) กอน เพราะหลังควบรวมกิจการ Comcast จะมีสวนแบงตลาดเคเบ้ีลทีวีใน
อเมริกาสูงถึงเกิน 30% ถือเปนธรุกิจผูกขาด  ทั้งนี้ Comcast แกเกมดวยการเตรียมแผนจะ
ขายฐานลูกคาราว 3 ลานราย หลังการควบรวมดังกลาว เพื่อลดสวนแบงตลาดใหลดลงมา
ตํ่ากวา 30% หรอืเหลือ 30 ลานรายเพื่อชวยให FCC พิจารณาตัดสินรับรองการควบรวม
กิจการครั้งนีไ้ดสําเร็จมากข้ึน นอกจากนี้การขายฐานลูกคาดังกลาวคิดเปนมูลคาราว 17.6 
พนัลานเหรียญฯ ถือเปนรายไดสวนเพิม่ใหแกบริษทัอีกทางหนึ่งดวย   

 ดวยผลประกอบการของ Comcast ในครึ่งปแรก คิดเปนสัดสวน 50.6% ของประมาณการ
ทั้งป 2557 จาก Bloomberg Consensus ที่ 7.63 พันลานเหรียญฯ ประกอบกับผล
ประกอบการของ Comcast ในชวง 8 ปที่ผานมา มกีารเติบโตเฉล่ียตอป (CAGR) ถึงปละ 
15%  แมปจจุบันฐานลูกคาจะเหลือเพียง 22.5 ลานบาท ลดลงจากจุดสูงสุดที่ 24.2 ลาน
ราย ในป 2551 สะทอนความแข็งแกรงในการบรหิารตนทนุของบริษทั และเพิ่มรายไดเฉล่ีย
ตอสมาชิก จึงเชื่อวาในป 2557 นี้ Comcast จะสามารถมีผลประกอบไดตามคาด 

 ภายหลังการประกาศผลประกอบการงวด 2Q57 ดังกลาวขางตนของ Comcast เปนผลให
ราคาหุนปรบัตัวข้ึน 1.5% มาอยูที่ 54.6 เหรียญฯ นอกจากนีท้าง Bloomberg Consensus 
ยังไดใหคําแนะนาํ “ซื้อ” ถึง 24 ราย จาก 29 ราย โดยไมมีคําแนะนําขาย และไดกําหนด
มูลคาพื้นฐานของหุนในอีก 12 เดือนขางหนาไวที ่ 62.2 เหรียญฯ มี Upside จากราคา
ปจจุบันราว 13.8% ทั้งนี้ เนื่องจากการเขาซื้อบริษัท Time Warner Cable ดังกลาวยังไม
เปนที่เรียบรอยดี จึงยังไมรวมในประมาณการของนักวิเคราะหหลายแหง (บางแหงไดมกีาร  
รวมในประมาณการไปแลว) จึงแนะนําติดตามผลการเขาซื้ออยางใกลชิดกอนเขาซื้อลงทนุ 

 
Upside PBV PBV PER PER

Ticker Name (%) 2557F 2558F 2557F 2558F

USA USA
NWSA US Equity NEWS CORP-CL A 3.82 18.1 19.2 5.9% 0.81 0.80 38.84 38.43
SIRI US Equity SIRIUS XM HOLDIN 4.10 3.5 4.3 23.9% 19.89 - 38.67 29.00
TWX US Equity TIME WARNER INC 4.24 86.8 80.2 -7.6% 2.38 2.05 21.44 18.87
LMCA US Equity LIBERTY MEDIA -A 4.50 140.8 173.0 22.9% 0.95 1.02 59.31 32.88
CMCSA US Equity COMCAST CORP-A 4.66 54.6 62.2 13.8% 2.67 2.50 18.72 16.85
DTV US Equity DIRECTV 3.37 86.8 91.1 5.0% - - 14.98 12.97
DISH US Equity DISH NETWORK-A 3.54 63.6 67.5 6.1% 16.42 10.69 36.01 32.27
CBS US Equity CBS CORP-B 4.43 59.4 71.3 20.0% 4.04 3.85 17.40 14.81
FOXA US Equity TWENTY-FIRST C-A 4.73 33.3 40.0 20.0% 4.30 4.36 21.71 19.00
DIS US Equity WALT DISNEY CO 4.32 86.2 90.1 4.6% 3.34 3.12 20.53 18.62

UK
BSY LN Equity BRITISH SKY BROA 3.20 910.0 880.1 -3.3% 14.97 11.86 15.85 13.98
WPP LN Equity WPP PLC 4.27 1240.0 1442.7 16.3% 2.03 1.89 14.92 13.48

 Bloomberg  
Rating

Current 
Price (L)

Target Price (L)

 
 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 


