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Apple Inc. (AAPL US EQUITY) 00   
ราคาปิด : 99.99 เหรียญสหรัฐฯ 

1Q58/59 Results Note (Bloomberg)  Market Cap: 5.54 แสนล้านเหรียญฯ 

Apple รายงานกาํไรสุทธิงวด 1Q58/59 เท่ากับ 1.84 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ทาํ
ระดับสูงสุดเป็นประวัตกิารณ์รายไตรมาส สูงกว่าที่ตลาดคาดไว้ 1.7% เพิ่มขึน้ 
65.1% qoq และ 1.9% yoy     

 

 
   

Comment :  ราคาหุ้น Apple เทยีบกับดัชนี NASDAQ 
ย้อนหลัง 

 รายได้รวมงวด 1Q58/59 ของ APPLE เทา่กบั 7.59 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ทําระดบั
สงูสดุเป็นประวติัการณ์รายไตรมาส เพ่ิมขึน้เพียง 1.7% yoy โดยมีปัจจยัสนบัสนนุจาก
รายได้จากประเทศจีน (24% ของรายได้รวม) เติบโต 13.8% yoy จากการที่ Apple เน้น
ขยายตลาดสูป่ระเทศจีนมากขึน้ แตก็่ถือเป็นการเติบโตในอตัราท่ีชะลอตวัลง จาก
เศรษฐกิจจีนท่ีชะลอตวัและการที่ผู้บริโภคสว่นใหญ่มีสมาร์ทโฟนใช้อยู่แล้ว ทําให้การ
เปลี่ยนสมาร์ทโฟนสูรุ่่นใหม่ๆ  ลดน้อยลง อย่างไรก็ตาม รายได้จากสหรัฐฯ (39% ของ
รายได้รวม) ปรับตวัลดลง 4.1% yoy เน่ืองจากตลาดสมาร์ทโฟนในสหรัฐฯ เป็นตลาดที่
อ่ิมตวัแล้ว  

 ทัง้นี ้ ยอดจําหน่ายผลิตภณัฑ์ iPhone ทัว่โลก (68% ของรายได้รวม) ในงวด 1Q58/59 
เทา่กบั 74.8 ล้านเคร่ือง ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้เลก็น้อย 0.3% ทรงตวัจากงวดเดียวกนัของ
ปีก่อน เน่ืองจากผลิตภณัฑ์ iPhone 6S และ 6S Plus ไมไ่ด้มีฟังก์ชัน่การทํางานท่ีแตกตา่ง
จาก iPhone 6 และ 6 Plus มากนกั ขณะท่ียอดจําหน่าย iPad (9% ของรายได้รวม) ปรับ
ลดลงถึง 24.7% เหลอื 16.1 ล้านเคร่ือง ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้ 6.9% เช่นเดียวกบัยอด
จําหน่ายคอมพิวเตอร์ Mac (9% ของรายได้รวม) ปรับลดลง 3.8% yoy เหลอื 5.3 ล้าน
เคร่ือง ต่ํากวา่ท่ีตลาดคาดไว้ 8.6% อยา่งไรก็ตาม ยงัเหน็รายได้จากการให้บริการ (8% 
ของรายได้รวม) เพ่ิมขึน้ถึง 26.2% yoy และรายได้อ่ืนๆ (6% ของรายได้รวม) ปรับเพ่ิมขึน้
ถึง 61.8% จากรายได้ Apple TV และ Apple watch ท่ีจําหน่ายได้ดีขึน้   

 

 

2500

3000

3500

4000

4500

5000

5500

50

70

90

110

130

150

170

Ja
n

-1
2

M
ay

-1
2

S
e

p
-1

2

Ja
n

-1
3

Ju
n

-1
3

O
ct

-1
3

F
e

b
-1

4

Ju
l-

1
4

N
o

v-
1

4

M
a

r-
1

5

A
u

g
-1

5

D
e

c-
1

5

APPLE (LHS) NASDAQ Index (RHS)

$

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  

 การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 
 
 
 
  

 52 Week H/L  134.54/92.00 

 52 Week Beta 1.262 

 Company Background 

 Apple - ผูป้ระกอบการสินคา้
อิเล็กทรอนิกส์ชัน้นําของโลก  

Apple Inc BUY 45 Target (USD) 140.14            
HOLD 6 Price (USD) 99.99              
SELL 1 Mkt cap ($m) 554,393          

($m) 2012/13A 2013/14A 2014/15A 2015/16F 2016/17F 2017/18F
Pre-Tax Profit 50,155          53,483         72,515              70,423            73,750          76,572          
Net Income 37,037          39,510         53,394              52,119            55,108          57,869          
EPS 5.72             6.49             9.28                  9.48                10.39            11.34           
EPS growth (%) 159.8% 13.5% 43.0% 2.1% 9.6% 9.2%
PER (x) 17.49           15.41           10.77                10.55              9.63              8.82             
DPS 1.74             1.88             2.08                  2.17                2.29              2.57             
Dividend yield (%) 1.7% 1.9% 2.1% 2.2% 2.3% 2.6%
BPS 19.6             19.0             21.4                  24.4                28.6              38.3             
P/BV (x) 5.09             5.26             4.67                  4.10                3.50              2.61             
ROE (%) 30.64           33.61           46.25                42.34              42.44            39.31           
ROA (%) 19.34           18.01           20.45                16.80              16.73            16.69            
ทีม่า : Bloomberg 
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 Gross margin งวด 1Q58/59 ปรับเพ่ิมขึน้เลก็น้อยเป็น 40.1% จาก 39.9% ในงวด 
1Q57/58 ขณะท่ีสดัสว่นคา่ใช้จ่ายจากการดําเนินงาน/รายได้รวม (Operating 
Expense/Sales) ปรับเพ่ิมขึน้เป็น 8.2% จากระดบั 7.4% ในงวด 1Q57/58 ผลจาก
คา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันาปรับเพ่ิมขึน้ 26.9% yoy มาอยู่ท่ี 2.4 พนัล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ โดย APPLE ยงัคงเน้นด้านการวิจยัและพฒันามากขึน้ เพ่ือพฒันาสินค้าใหม่ๆ  
ออกสูต่ลาด หลงัจากตลาดสมาร์ทโฟนได้เข้าสูส่ภาวะอ่ิมตวัแล้ว  

 โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 1Q58/59 เทา่กบั 1.84 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ 1.9% 
yoy และคิดเป็นสดัสว่นถึง 35% ของประมาณการกําไรปี 2558/59 เน่ืองจากงวด 
1Q58/59 เป็นช่วงท่ีบริษัทมีผลการดําเนินงานสงูสดุของปี เน่ืองจากเป็นช่วงท่ี APPLE จะ
นําผลิตภณัฑ์ iPhone รุ่นใหมอ่อกมาจําหน่ายและเป็นช่วงเทศกาลวนัหยดุยาวช่วงปลายปี   

 สําหรับแนวโน้มผลการดําเนินงานงวด 2Q58/59 (สิน้งวดมี.ค. 59) ของ Apple จะออ่นตวั
ถึง 33.2% qoq และ 9.7% yoy เหลือ 1.23 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซึง่จะถือเป็นการ
ลดลงครัง้แรกของกําไรสทุธิในรอบ 9 ไตรมาส ท่ีกําไรสทุธิจะออ่นตวัเม่ือเทียบกบังวด
เดียวกนัของปีก่อน โดยคาดยอดขายรวมจะปรับลดลงถึง 27.2% qoq และ 4.7% yoy 
เหลือ 5.53 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เน่ืองจากเป็นช่วง low season ซึง่ยงัสงูกวา่รายได้
รวมงวด 2Q58/59 ท่ี APPLE ได้ให้เป้าหมายรายได้รวมงวด 2Q58/59 ไว้ท่ี 5.0-5.5 หม่ืน
ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ทําให้เช่ือวา่ตลาดมีแนวโน้มปรับลดประมาณการกําไรของ APPLE 
ในอนาคต สะท้อนแนวโน้มยอดจําหน่าย iPhone ท่ีมีแนวโน้มลดลง เน่ืองจาก
อตุสาหกรรมสมาร์ทโฟนอยู่ในภาวะอ่ิมตวัข้างต้น   

 สําหรับคาดการณ์กําไรสทุธิปี 2558/59 จะออ่นตวัลง 2.4% yoy โดยคาดการณ์รายได้รวม
ปี 2558/59 จะทรงตวัตอ่เน่ืองจากปี 2557/58 ผลจากเศรษฐกิจโลกชะลอตวั และ
อตุสาหกรรมสมาร์ทโฟนอยู่ในภาวะอ่ิมตวั รวมไปถึงผลิตภณัฑ์ iPhone 6S ไมไ่ด้มีฟังก์ชัน่
ท่ีแตกตา่งจาก iPhone 6 มากนกั จงึยงัไมจ่งูใจให้ลกูค้าท่ีใช้ iPhone 6 เปลีย่นมาใช้ 
iPhone 6S มากนกั ทําให้ลกูค้าบางสว่นเลือกท่ีจะรอการเปิดตวั iPhone 7 ในช่วงปลายปี 
2559 แทน แตโ่ดยรวมยงัคาดวา่ผลิตภณัฑ์ใหม ่ iPhone 6S จะชว่ยหนนุรายได้รวมในปี 
2558/59 ทรงตวัตอ่เน่ืองจากปีก่อนได้ ขณะท่ีคาดการณ์ gross margin ในปี 2558/59 
ปรับลดลงเลก็น้อยมาอยู่ท่ี 39.7% จาก 40.1% ในปี 2557/58 

 หลงัจาก APPLE รายงานผลการดําเนินงานงวด 1Q58/59 หลงัตลาดหลกัทรัพย์ปิดทําการ
เม่ือวนัท่ี 26 ม.ค. 59 ราคาหุ้น Apple ลา่สดุอยู่ท่ี 99.99 ดอลลาร์สหรัฐฯ ยงัไมไ่ด้สะท้อน
ผลประกอบการงวด 1Q58/59 โดยปรับลดลง 5.0% นบัตัง้แตต้่นปี 2559 outperform 
ดชันี NASDAQ ท่ีปรับลดลง 8.8% จากช่วงเวลาเดียวกนั และจากการรวบรวมของ 
Bloomberg Consensus หุ้น Apple ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 45 ราย ถือ 6 ราย และขาย   
1 ราย โดยกําหนด Fair Value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้าเทา่กบั 140.14 ดอลลาร์สหรัฐฯ มี 
upside 40.2% ทัง้นี ้ แม้วา่คาดการณ์ PBV ของ APPLE ในปี 2559 จะคอ่นข้างสงูท่ี   
4.10 เทา่ แตก็่สอดคล้องกบัคาดการณ์ ROE ปี 2559 ท่ีระดบั 42.34% อย่างไรก็ตาม 
คาดการณ์ PER ปี 2559 ยงัต่ําเพียง 10.55 เทา่ ถือวา่ต่ํามากสําหรับหุ้นเทคโนโลยีชัน้นํา
ในตา่งประเทศ จงึทําให้หุ้น APPLE มีความน่าสนใจเข้าลงทนุระยะยาวมาก   
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Upside

Name (%) 2559F 2560F 2559F 2560F

USA (USD)
ALPHABET INC-A 4.80 733.79       876.42      19.4% 4.00 3.41 25.31 21.44
ALIBABA GRP-ADR 4.79 69.77         95.88        37.4% 5.33 4.42 27.27 20.89
FACEBOOK INC-A 4.76 97.34         125.62      29.0% 6.49 5.45 44.94 33.90
APPLE INC 4.65 99.99         140.14      40.2% 4.10 3.50 10.55 9.63
YAHOO! INC 4.20 29.98         41.34        37.9% 0.96 0.97 51.34 57.21
QUALCOMM INC 4.11 48.52         61.09        25.9% 2.36 2.35 11.68 10.07
MICROSOFT CORP 4.11 52.17         58.55        12.2% 5.13 4.76 18.98 16.75
INTEL CORP 3.96 29.94         36.42        21.6% 2.27 2.08 12.40 11.27
HP INC 3.74 9.64           15.00        55.6% 0.61 0.57 5.96 5.77
EBAY INC 3.62 26.65         30.57        14.7% 4.83 4.39 14.59 13.49

KOREA (KRW)
NAVER CORP 4.91 673,000      771,000    14.6% 9.02 7.01 40.65 30.04
SAMSUNG ELECTRON 4.74 1,154,000   1,584,627 37.3% 0.94 0.86 8.59 8.03
LG ELECTRONICS 4.21 57,800       57,400      -0.7% 0.81 0.76 14.43 11.88

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 3.60 442            541          22.4% 2.98 2.67 15.36 17.56
FANUC CORP 3.27 18,305       20,710      13.1% 2.51 2.41 22.10 21.85

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.67 139.60       183.15      31.2% 10.00 7.52 35.43 27.51
SINA CORP 4.22 45.75         56.73        24.0% 1.09 1.07 51.23 31.68
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.09 167.08       211.21      26.4% 6.02 4.88 30.82 24.60
LENOVO GROUP (USD) 4.09 6.76           9.38         38.7% 2.40 2.00 12.58 7.75
SOHU.COM INC (USD) 3.24 50.86         54.86        7.9% 1.53 1.43 n.m. 136.72

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.57 139.50       158.80      13.8% 2.98 2.55 11.94 11.63
HON HAI PRECISIO 3.71 75.20         92.74        23.3% 1.14 1.07 8.22 8.25

GERMANY (EUR)
SAP SE 4.00 72.49         79.82        10.1% 3.52 3.25 17.91 16.81

PER 
Bloomberg  

 Rating
Current Price Target Price 

PBV

 
ทีม่า : Bloomberg 

 


