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ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย พลัส จํากดั ไมสามารถทีจ่ะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ 
บทวเิคราะหในเอกสารนี้ จดัทําขึน้โดยอางอิงหลักเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลกัการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนาํ หรือเสนอแนะใหซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซื้อหรือขายหลักทรัพย
ใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวจิารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมวากรณีใด 

 

  วันศุกร์ที่ 30 ตุลาคม พ.ศ. 2558 
 
 
 

 

 Apple Inc. (AAPL US EQUITY) ++  ราคาปด : 120.53 เหรียญสหรัฐฯ 

Company Update (Financial Times)  Market Cap:  6.72 แสนลานเหรยีญฯ 

Tim Cook, CEO ของ Apple ไดเปดเผย 5 กลยุทธ ที่นาสนใจมาก สําหรับการ
เติบโตในระยะยาวของบริษัท หลังจากตลาดมีความกังวลเกี่ยวกับแนวโนมผลการ
ดําเนินงานของ Apple เนื่องจากเศรษฐกิจจีนที่ชะลอตัว และแนวโนมการเติบโต
ของผลิตภัณฑของตางๆ ของ Apple ในอนาคต 

 

 
   

Comment :  ราคาหุน Apple เทียบกับดัชนี NASDAQ    
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ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

  

 การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

  

 52 Week H/L 134.53/92.00 

 52 Week Beta 1.173 

 Company Background 

 

 Tim Cook, CEO ของ Apple ไดเปดเผย 5 กลยุทธท่ีนาสนใจมาก สาํหรับการเติบโตระยะ
ยาวของบริษัทฯ โดยสามารถสรุปได ดังน้ี   
1) ขยายตลาดสูประเทศจนีและประเทศกําลังพฒันามากข้ึน โดยตลาดจีนเปนตลาด
สมารทโฟนท่ีใหญท่ีสุดของโลกและมีอัตราการเติบโตของผูใชสมารทโฟนสูง แมวาตลาด
จะมีความกังวลเศรษฐกิจจีนท่ีชะลอตัว จะกดดันยอดขาย iPhone ในประเทศจีนใน
อนาคต แตลาสดุยอดขาย iPhone ในประเทศจีน (รวมฮองกงและไตหวัน) ในงวด 
4Q57/58 กลับเติบโตถึง 87% yoy แทบไมไดรับผลกระทบจากเศรษฐกิจจีนท่ีชะลอตัวเลย 
โดยในงวด 4Q57/58 สัดสวนรายไดจากประเทศจีน (รวมฮองกงและไตหวัน) คิดเปน 24% 
ของรายไดรวมของ Apple เพ่ิมขึน้จาก 15% ในงวดเดียวกันของปกอน ท้ังน้ี Apple 
ประเมินวาผูใช iPhone ในประเทศจีนจะเติบโตไดดีในอนาคต เน่ืองจากจํานวนผูมีรายได
ระดับปานกลางท่ีมีแนวโนมสูงขึ้น สามารถซื้อผลติภัณฑของ Apple มาใชไดมากขึ้น 
ขณะท่ีรายไดของ Apple ในประเทศกําลังพัฒนาเร่ิมเห็นการเติบโตทีดี่ขึ้น อาทิ ประเทศ
เวียดนาม อินโดนีเซีย และอินเดีย เปนตน จากการพัฒนาระบบเครือขาย 4G LTE ให
ครอบคลุมมากขึน้ หนุนแนวโนมปริมาณการใช iPhone สูงขึ้นในอนาคต 

2) ขยายตลาดสูระดับองคกรมากข้ึน Apple ไดจับมือเปนพันธมิตรกับ IBM และ 
Cisco เพ่ือขยายตลาดสูองคกรมากขึ้น โดยรายไดจากการขายสินคาสูธุรกิจระดับองคกร
ในป 2557/58 อยูท่ี 2.5 หม่ืนลานดอลลารสหรัฐฯ เพ่ิมขึ้นถึง 40% yoy และคิดเปนสัดสวน 
10% ของรายไดรวม ท้ังน้ี Apple ไดออก iPad รุนใหม ท่ีมีหนาจอขนาด 13 น้ิว มาพรอม
กับแปนพิมพ เพ่ือเจาะตลาดระดับองคกรมากขึ้น         
 

 
Apple - ผูประกอบการสินคา
อิเล็กทรอนิกสชั้นนําของโลก 

 

 
 
 

Apple Inc BUY 46 Target (USD) 148.48            
HOLD 8 Price (USD) 120.53            
SELL 2 Mkt cap ($m) 671,995          

($m) FY Sep 2012/13A 2013/14A 2014/15A 2015/16F 2016/17F 2017/18F
Pre-Tax Profit 50,155          53,483         72,515              74,310            77,794          80,748          
Net Income 37,037          39,510         53,394              54,991            57,037          58,164          
EPS 5.72             6.49             9.28                  9.86                10.72            11.38           
EPS growth (%) 159.8% 13.5% 43.0% 6.3% 8.7% 6.2%
PER (x) 21.08           18.57           12.99                12.22              11.24            10.59           
DPS 1.74             1.88             2.08                  2.17                2.41              2.45             
Dividend yield (%) 1.4% 1.6% 1.7% 1.8% 2.0% 2.0%
BPS 19.6             19.0             21.4                  25.6                29.6              41.4             
P/BV (x) 6.14             6.34             5.63                  4.71                4.07              2.91             
ROE (%) 30.64           33.61           46.25                38.23              34.03            34.70           
ROA (%) 19.34           18.01           20.45                18.00              16.69            17.02            
ท่ีมา : Bloomberg 
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 3) เปล่ียนผูใช Android มาใช iOS โดยในชวง 2-3 ป ท่ีผานมา ผูบริโภคจํานวนมากใช
สมารทโฟนราคาตํ่าท่ีใชระบบปฏิบัติการ Android โดยเฉพาะผูประกอบการสมารทโฟน 
ราคาตํ่าของจีน อาทิ Xiaomi ท่ีลักษณะสมารทโฟนและฟงกชั่นการใชงานคลาย iPhone 
อยางไรก็ตาม ในชวง 1-2 ปท่ีผานมา ลูกคาท่ีเคยใช Samsung และ HTC เร่ิมหันมาใช 
iPhone มากขึ้น โดยในงวด 4Q57/58  ลกูคาท่ีซื้อ iPhone ใหมราว 30% เปนลูกคาท่ี
เปลี่ยนจากเดิมท่ีใชระบบปฏิบัติการ Android มาใช iPhone แทน ซึง่นับเปนสัดสวนสงูสุด
นับต้ังแต Apple เร่ิมเก็บขอมูดังกลาวมาต้ังแตป 2556 
4) เนนใหลูกคาเดิมเปล่ียน iPhone รุนใหมถ่ีขึ้น Apple ไดเปดตัวโปรโมชั่นในการให
ลูกคานํา iPhone รุนเกามาแลกเปน iPhone รุนใหม และจายเงินสวนตางโดยการผอน
ชําระ เพ่ือหนุนการเปลี่ยนมาใช iPhone รุนใหมถี่ขึ้น ท้ังน้ี ตลาดคาดวาโปรโมชั่นดังกลาว
จะหนุนการเปลีย่น iPhone รุนใหมในสหรัฐฯ ใหถีข่ึ้น โดยคาดวาลูกคาจะเปล่ียน iPhone 
ทุกๆ 15 เดือน จากปจจบุันท่ีลูกคาในสหรัฐฯ เปลี่ยน iPhone ทุกๆ 22 เดือน    
5) เนนขายผลิตภัณฑอื่นๆ ทีไ่มใช iPhone มากข้ึน ปจจบุันรายไดของ Apple ราว 
65% มาจาก iPhone ทําใหบริษัทฯตองการเพ่ิมรายไดจากผลิตภัณฑอื่นมากขึน้ อาทิ 
Apple watch, the new Apple TV และ the App Store เปนตน ซึ่งเปนผลิตภัณฑท่ีมี
อัตราการเติบโตสูง เพ่ือท่ีจะไมตองพ่ึงพารายไดจาก iPhone มากเกินไป  

 โดยรวมแลว  กลยุทธท้ัง 5 สวนขางตน จะชวยหนุนใหบริษัทฯ มีแนวโนมการเติบโตที่ดี
และยัง่ยืนในระยะยาว นอกจากน้ี ยังชวยใหตลาดคลายความกังวลเก่ียวกบัแนวโนมผล
การดําเนินงานของ Apple ไปไดบางสวนอีกดวย 

 สําหรับแนวโนมผลการดําเนินงานงวด 1Q58/59 ของ Apple จะเติบโตถึง 66.1% qoq 
และ 2.5% yoy สูระดับ 1.8 หม่ืนลานดอลลารสหรัฐฯ ทําระดับสงูสุดของป ซึ่งเปนชวง 
high season ของบริษัทฯ โดยคาดยอดขายรวมจะปรับเพ่ิมขึ้นถงึ 50.8% qoq และ 4.1% 
yoy สูระดับ 7.8 หม่ืนลานดอลลารสหรัฐฯ จากการเปดตัว iPhone 6s เม่ือวันท่ี 9 ก.ย. 58 
ท่ีจะสามารถรับรูรายไดเต็มไตรมาส ซึ่ง iPhone 6s ไดรับการตอบรับท่ีดีจากลูกคาท่ัวโลก 

 สําหรับคาดการณกําไรสุทธิป 2558/59 จะเติบโตเพียง 3.0% yoy จากคาดการณรายได
รวมเติบโต 5.3% yoy ผลจากเศรษฐกิจโลกชะลอตัว และผลิตภัณฑ iPhone 6s ไมไดมี
ฟงกชั่นท่ีแตกตางจาก iPhone 6 มากนัก จึงยงัไมจูงใจใหลูกคาท่ีใช iPhone 6 เปลี่ยนมา
ใช iPhone 6S มากนัก แตโดยรวมยังคาดวาผลิตภัณฑใหม iPhone 6S จะชวยหนุนรายได
รวมในป 2558/59 ใหเติบโตจากป 2557/58 ได แตการเติบโตของรายไดจะไมโดดเดนมาก
นัก 

 ราคาหุน Apple ลาสุดอยูท่ี 120.53 ดอลลารสหรัฐฯ ปรับเพ่ิมขึ้น 10.6% นับต้ังแตตนป 
2558 outperform ดัชนี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึ้น 7.1% จากชวงเวลาเดียวกัน และจาก
การรวบรวมของ Bloomberg Consensus หุน Apple ไดรับคําแนะนําใหซื้อ 46 ราย ถือ   
8 ราย และขาย 2 ราย โดยกําหนด Fair Value สําหรับ 12 เดือนขางหนาเทากับ 148.48 
ดอลลารสหรัฐฯ มี upside 23.2%  
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Upside

Name (%) 2558F 2559F 2558F 2559F

USA (USD)
ALPHABET INC-A 4.78 744.85       840.16      12.8% 4.02 3.43 25.71 21.79
FACEBOOK INC-A 4.71 104.88       113.64      8.4% 7.03 5.93 50.57 38.28
ALIBABA GRP-ADR 4.64 82.22         93.27        13.4% 6.08 4.95 31.60 24.66
APPLE INC 4.54 120.53       148.48      23.2% 4.71 4.07 12.22 11.24
YAHOO! INC 4.13 35.05         41.47        18.3% 1.14 1.15 59.51 63.27
HEWLETT-PACKARD 3.97 27.37         35.46        29.6% 1.75 1.61 7.56 7.58
QUALCOMM INC 3.92 60.00         68.44        14.1% 3.11 3.11 13.01 12.87
MICROSOFT CORP 3.88 53.36         54.56        2.2% 5.22 4.82 19.42 17.16
INTEL CORP 3.84 34.03         34.78        2.2% 2.76 2.61 14.93 14.41
EBAY INC 3.53 28.18         29.64        5.2% 5.10 3.56 15.43 14.14

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.56 1,384,000   1,612,700 16.5% 1.22 1.11 10.04 9.80
NAVER CORP 4.55 602,000      726,630    20.7% 8.15 6.31 35.25 26.83
LG ELECTRONICS 3.91 49,750       55,807      12.2% 0.74 0.70 18.22 11.38

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 3.64 517            555          7.4% 3.54 3.16 19.78 19.97
FANUC CORP 3.18 21,635       21,976      1.6% 2.94 2.82 26.55 25.36

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.68 146.60       174.45      19.0% 10.17 7.56 35.83 27.75
SINA CORP 4.41 46.42         52.59        13.3% 1.10 1.09 70.02 31.51
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.11 168.99       194.38      15.0% 5.91 4.82 30.90 24.22
LENOVO GROUP (USD) 3.89 7.24           8.93         23.3% 2.57 2.15 84.93 9.34
SOHU.COM INC (USD) 3.63 48.30         61.16        26.6% 1.43 1.34 n.m. 81.04

TAIWAN (TWD)
TSMC 3.94 137.00       147.65      7.8% 2.92 2.51 11.79 11.73
HON HAI PRECISIO 3.77 86.90         96.05        10.5% 1.29 1.23 9.61 9.40

GERMANY (EUR)
SAP SE 3.86 71.15         72.36        1.7% 3.96 3.54 19.20 17.65

PER 
Bloomberg  

 Rating
Current Price Target Price 

PBV

 
ท่ีมา : Bloomberg 

 


