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Facebook Inc.   (-)      (WSJ) 

 
 

วันพุธท่ี 31 ตุลาคม พ.ศ. 2561 

 FB US EQUITY 
Facebook รายงานกําไรสุทธิเท่ากับ 5.2 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (สูงกว่าท่ีตลาดคาดไว้ถึง 21%) 
ทรงตัวจากงวด 2Q61 แต่เพ่ิมข้ึน 9.1% yoy นับเป็นการเติบโตท่ีตํ่าสุดในรอบ 6 ปี แต่แนวโน้ม
กําไรในงวด 4Q61 และปี 2562 ยังถูกกดดันจากการเติบโตของรายได้รวมท่ีชะลอตัวลง และ
ค่าใช้จ่ายด้านระบบความปลอดภัยท่ีสูงข้ึน

 

 
Comment :  

Facebook รายงานกําไรสทุธิงวด 3Q61 เทา่กบั 5.2 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (สงูกวา่ตลาดคาดไว้ถึง 
21%) เพ่ิมขึน้เพียง 0.6% qoq และ 9.1% yoy นบัเป็นการเติบโตในอตัราต่ําสดุในรอบ 6 ปี เม่ือเทียบ
กบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน มีปัจจยัสนบุสนนุจากรายได้รวมเติบโตเพียง 3.7% qoq และ 32.9% yoy 
มาท่ี 1.37 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ (แตต่ํ่ากวา่ท่ีตลาดคาดไว้เลก็น้อย 0.3%) โดยรายได้คา่โฆษณา 
(99% ของรายได้รวม) เติบโตถึง 33.5% yoy จากจํานวนสมาชิกท่ีใช้บริการรายเดือน (Monthly active 
users) ณ สิน้เดือนก.ย. 61 อยู่ท่ี 2.27 พนัล้านราย เพ่ิมขึน้เพียง 2% qoq และ 10% yoy ขณะท่ีรายได้
คา่โฆษณาจากผู้ใช้สมาร์ทโฟนและแทป็เลต็ (Mobile advertising revenue: 90% ของรายได้รวม) ก็
เพ่ิมขึน้ถึง 39.6% yoy 

ทัง้นี ้ตลาดมีความกงัวลเก่ียวกบัการเติบโตของ Facebook ในอนาคต ซึง่ถือวา่ปี 2561 เป็นปีท่ียาก 
ลําบากมากท่ีสดุสําหรับ Facebook นบัตัง้แตก่่อตัง้บริษัทมา 15 ปี เน่ืองจากต้องเผชิญปัญหาความ
ปลอดภยัด้านข้อมลูของลกูค้าท่ีร่ัวไหลสูภ่ายนอกและการเติบโตของรายได้ท่ีชะลอตวัลง โดยจํานวน
สมาชิกปัจจบุนัเร่ิมเติบโตช้าลงแล้ว เน่ืองจากปัจจบุนัประชาชนในกลุม่ประเทศพฒันาแล้ว สว่นใหญ่ก็
เป็นสมาชิก Facebook อยูแ่ล้ว ทําให้การเติบโตหลกัๆจะอยู่ท่ีกลุม่ประเทศกําลงัพฒันา ซึง่สร้างรายได้
ตวัหวัน้อยกวา่ประเทศพฒันาแล้วมาก โดยรายได้ตอ่หวัจากสมาชิกของ Facebook ในทวีปเอเชีย
เฉลี่ยอยู่ท่ีเพียง 2.67 ดอลลาร์สหรัฐฯ/คน ถือวา่ต่ํามากเม่ือเทียบกบัรายได้จากสมาชิกในสหรัฐฯและ
แคนาดาท่ีเฉลี่ยสงูถึง 27.61 ดอลลาร์สหรัฐฯ/คน และรายได้จากสมาชิกในทวีปยโุรปเฉล่ียท่ี   
8.82 ดอลลาร์สหรัฐฯ/คน   

Gross margin งวด 3Q61 เทา่กบั 82.4% ลดลงจากระดบั 86.0% ในงวด 3Q60 เน่ืองจาก Facebook 
ได้ลงทนุด้านความปลอดภยัของระบบข้อมลูของลกูค้ามากขึน้ เพ่ือป้องกนัและแก้ปัญหาข้อมลูร่ัวไหล
สูภ่ายนอก สง่ผลให้คา่เสื่อมราคาเพ่ิมขึน้ด้วยเช่นกนั โดย Facebook ยงัคงลงทนุด้านระบบความ
ปลอดภยัตอ่เน่ืองอีกอย่างน้อย 1 ปี ยงัเป็นปัจจยักดดนัประสิทธิภาพการทํากําไรตอ่เน่ืองในปี 2562   

สดัสว่นคา่ใช้จ่ายดําเนินงานตอ่รายได้รวม (Operating expense/Revenue) ปรับเพ่ิมขึน้มาท่ี 40.3% 
จาก 36.4% ในงวด 3Q60 เน่ืองจากคา่ใช้จ่ายในการบริหารเพ่ิมขึน้ถึง 75.9% yoy จากคา่ใช้จ่ายด้าน
ระบบความปลอดภยัสงูขึน้ คา่ใช้จ่ายในการขายเพ่ิมขึน้ถึง 64.8% yoy ขณะท่ีคา่ใช้จ่ายในการวิจยั
และพฒันาเพ่ิมขึน้ 29.5% yoy มาท่ี 2.7 พนัล้านดอลลาร์สหรัฐฯ หรือคิดเป็น 19% ของรายได้รวม 
สะท้อนให้เหน็วา่ Facebook ยงัให้ความสําคญักบัการพฒันาผลิตภณัฑ์ใหม่ๆ  อย่างตอ่เน่ือง   

ราคาปิด (ดอลลาร์ฯ): 146.22 
มูลค่าตลาด (ล้านดอลลาร)์ 411,169
52 Week H/L  218.6/139.0 
52 Week Beta 1.134 
  
Company Background 

ผู้ประกอบการ social media ชัน้นําของโลก 

ราคาหุ้นเทียบดชันี NASDAQ 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น

 

 

 
 

เอนกพงศ์ พุทธาภิบาล 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 063609 

anakepong@asiaplus.co.th 
 

ทีม่า : Bloomberg  
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Facebook Inc-A BUY 42 Target (USD) 199.11
HOLD 8 Price (USD) 146.22
SELL 2 Mkt cap ($m) 422,169     

($m) 2015A 2016A 2017A 2018F 2019F 2020F
Pre-Tax Profit 6,194           12,518         20,594              24,902            27,438          31,621          
Net Income 3,669           10,188         15,920              21,138            23,458          27,152          
EPS 1.31             3.56             5.49                  7.18                7.87              9.06             
EPS growth (%) 285% 172% 54% 31% 10% 15%
PER (x) 111.62          41.07           26.63                20.36              18.58            16.14           
DPS -               -              -                   -                 -               -               
Dividend yield (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
BPS 15.54           20.47           25.58                31.22              38.69            46.34           
P/BV (x) 9.41             7.14             5.72                  4.68                3.78              3.16             
ROE (%) 9.14             19.70           23.84                25.20              22.05            20.12           
ROA (%) 8.21             17.82           21.30                21.80              19.09            18.59           
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โดยรวมแล้ว กําไรสทุธิงวด 9M61 เทา่กบั 1.5 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพ่ิมขึน้ถึง 30.6% yoy คิดเป็น 
72% ของประมาณการกําไรสทุธิปี 2561 ท่ี Bloomberg consensus ประเมินไว้  

แนวโน้มกําไรจากการดําเนินงานงวด 4Q61 จะเพ่ิมขึน้ 25.9% qoq และ 51.6% yoy มาท่ี 6.5 พนัล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ จากช่วง high season ของอตุสาหกรรมโฆษณาออนไลน์ เน่ืองจากเป็นช่วงเทศกาล   
ช็อปปิง้ช่วงวนัหยดุยาวปลายปี หนนุแนวโน้มรายได้รวมเติบโต 19.7% qoq และ 26.7% yoy มาท่ี   
1.6 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ    

คาดการณ์กําไรสทุธิปี 2561-62 ของ Facebook จะเติบโตถึง 32.8% yoy และ 11.0% yoy ตามทิศทาง
อตุสาหกรรมโฆษณาออนไลน์ท่ีเติบโตโดดเดน่ตอ่เน่ือง อย่างไรก็ตาม แนวโน้ม gross margin ปี 2561-
62 ของ Facebook จะออ่นตวัลงมาท่ี 83.6% และ 81.7% ตามลําดบั จากระดบั 86.6% ในปี 2560 
จากการลงทนุด้านระบบความปลอดภยัมากขึน้ สง่ผลให้คา่เสื่อมราคาสงูขึน้ตามไปด้วย สอดคล้องกบั
แนวโน้มสดัสว่นคา่ใช้จ่ายจากการดําเนินงานตอ่รายได้รวม (Operating expense/Revenue) ก็จะ
ปรับเพ่ิมขึน้สูร่ะดบั 39.4% ในปี 2561 และ 42.9% ในปี 2562 จากระดบั 36.9% ในปี 2560 จากการ
เน้นให้ความสําคญักบัการพฒันาผลิตภณัฑ์ใหม่ๆ  และการเน้นความปลอดภยัด้านข้อมลูของสมาชิก
ผู้ใช้บริการมากขึน้  

ราคาหุ้น Facebook ลา่สดุอยู่ท่ี 146.22 ดอลลาร์สหรัฐฯ ยงัไมไ่ด้ตอบรับเชิงลบตอ่แนวโน้มการเติบโต
ของกําไรท่ีจะชะลอตวัลงในช่วง 1-2 ปีข้างหน้า หลงัจากท่ี Facebook ได้เปิดเผยวา่ยงัต้องลงทนุด้าน
ระบบความปลอดภยัเพ่ิมขึน้ กดดนัประสิทธิภาพการทํากําไรใน 1-2 ปี ข้างหน้า หลงัจากท่ีผู้บริหารได้
ให้ข้อมลูไว้หลงัจากท่ีรายงานงบการเงินงวด 3Q61 เม่ือวนัท่ี 30 ต.ค. 61 ทัง้นี ้ราคาหุ้น Facebook ได้
ปรับลดลงถึง 17.1% นบัตัง้แตต้่นปี 2561 สวนทางกบัดชันี NASDAQ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้ 3.7% ในช่วงเวลา
เดียวกนั โดยจากการรวบรวมของ Bloomberg consensus หุ้น Facebook ได้รับคําแนะนําให้ซือ้   
42 ราย ถือ 8 ราย และขาย 2 ราย โดยกําหนด Fair value สาํหรับ 12 เดือนข้างหน้า เทา่กบั   
199.11 ดอลลาร์สหรัฐฯ มี upside ถึง 36.2% โดยราคาหุ้น Facebook ปรับฐานรุนแรงในปี 2561 จน
ซือ้ขายท่ี PER ปี 2562 เพียง 18.6 เทา่  

  
 

 

  
สรุปหุ้นกลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศ  

 
ทีม่า : Bloomberg 

  
 
 

Upside

Name (%) 2561F 2562F 2561F 2562F
USA (USD)
ALIBABA GRP-ADR 4.94 136.33       221.21      62.3% 5.31 4.32 25.73 19.05
AMAZON.COM INC 4.80 1,530.42     2,135.38   39.5% 17.50 12.19 56.00 42.19
ALPHABET INC-A 4.77 1,049.51     1,348.42   28.5% 4.16 3.41 20.72 19.32
MICROSOFT CORP 4.73 103.73       125.69      21.2% 8.57 6.80 23.42 20.68
FACEBOOK INC-A 4.50 146.22       199.11      36.2% 4.68 3.78 20.36 18.58
MICRON TECH 4.26 36.01         66.23        83.9% 1.03 0.85 3.45 3.64
NVIDIA CORP 4.40 203.00       287.56      41.7% 11.32 8.16 25.87 23.29
APPLE INC 4.16 213.30       237.59      11.4% 9.91 8.56 18.09 15.55
QUALCOMM INC 4.07 63.18         74.36        17.7% 5.91 n.m. 17.40 14.18
HP INC 4.00 23.67         27.93        18.0% n.m. n.m. 11.71 10.82
INTEL CORP 3.70 47.76         54.31        13.7% 2.96 2.52 10.63 10.55
ADV MICRO DEVICE 3.46 17.20         23.40        36.0% 15.88 10.10 37.15 27.04
IBM 3.33 115.40       155.88      35.1% 4.50 3.72 8.36 8.28

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.84 42,200       64,069      51.8% 1.18 1.02 5.94 6.01
LG ELECTRONICS 4.65 63,700       93,360      46.6% 0.75 0.68 6.84 6.21

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.90 261.80       428.06      63.5% 6.65 5.20 27.71 21.71
SINA CORP 4.86 58.80         105.92      80.1% 1.32 1.21 19.72 13.73
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.57 183.37       286.29      56.1% 3.10 2.63 18.33 16.21
SOHU.COM LTD-ADR (USD 3.00 16.34         35.10        114.8% 1.63 2.15 n.m. n.m.
LENOVO GROUP (USD) 3.67 4.97           5.63         13.2% 1.76 1.59 14.73 10.38

PER 

Bloomberg 
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Price 

Target 

Price 

PBV


