
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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Lenovo Group (992 HK EQUITY) ++   
 (WSJ)   

Lenovo Group (บริษัทคอมพิวเตอรช้ันนําของโลก สัญชาติจีน) รายงานกําไรสุทธิ 
3Q57 (ส้ินงวดบัญชี ธ.ค. 56) เทากับ 265 ลานเหรียญสหรัฐฯ (สูงกวาตลาดคาดไว
ราว 9%) เติบโตถึง 20.6% qoq และ 29.4% yoy   

 ราคาปด : 8.64 เหรียญฮองกง 

Mkt Cap : 8.99 หมื่นลานเหรียญ 

 

 
 
 

Comment :    
 การเติบโตของผลการดําเนินงานใน 3Q57 มีปจจยัสนับสนุนจาก 1) ยอดขายรวมใน 

3Q57 เทากับ 1.08 หม่ืนลานเหรียญสหรัฐฯ (สูงกวาตลาดคาดการณราว 3%) เติบโต 
10.5% qoq และ 15.4% yoy เน่ืองจากเปนชวง High Season ของอุตสาหกรรม
อิเล็กทรอนิกส อกีท้ังยังมีวันหยุดยาวชวง Thanksgiving และ Christmas ซึ่งเปนเทศกาล 
จับจายใชสอยในสหรัฐฯ และประเทศแถบยุโรป ชวยผลักดันใหยอดขายปรับตัวสูงขึ้นกวา
ชวงปกติ โดยบริษัทฯ ยังคงครองสวนแบงการตลาดอันดับหน่ึงของธรุกิจคอมพิวเตอรท่ัว
โลกอยูท่ี 18.1% ขณะท่ี Hewlett-Packard (HP) ตามมาเปนอันดับสองท่ี 16.4% อีกท้ังยัง
สามารถทํายอดขายโทรศัพทมือถือประเภท Smartphone ไดมากสุดเปนประวัติการณราย
ไตรมาสถึง 13.9 ลานเคร่ืองในชวง 3Q57 เติบโตถงึ 47% yoy 2) SG&A/Sales ปรับตัว
ลดลงสูระดับ 9.8% จากระดับ 10.1% ในงวดกอนหนา เน่ืองจากบริษัทฯ มีการบริหาร
คาใชจายไดมีประสิทธิภาพมากขึน้ ซึ่งคาใชจายบางสวน (Fixed Cost) ไมไดปรับตัว
เพ่ิมขึ้นตามยอดขาย  

 แนวโนมธุรกิจป 2557/2558 (สิ้นสดุปบัญชี มี.ค.) คาดการณกําไรสุทธิเทากับ 7.2 พันลาน
เหรียญฮองกง เติบโต 15.6% yoy โดยมีปจจัยสนับสนุนจากแนวโนมยอดขายรวมเทากับ 
3.28 แสนลานเหรียญฮองกง เติบโต 11.2% yoy โดยเนนการเติบโตผานโทรศัพทมือถือ
ประเภท Smartphone และผลิตภัณฑประเภท Tablet, Servers และ Storage อยางไรก็
ตาม ประมาณการปจจุบันยังไมไดสะทอนถึงกําไรสุทธิในงวด 3Q57 ท่ีสูงกวาท่ีตลาด
คาดการณไว รวมถึงการเขาซือ้ธุรกิจ x86 Server จาก IBM และธุรกิจโทรศัพทมือถอืจาก 
Motorola เม่ือชวง 2 สัปดาหท่ีผานมา จึงคาดวาจะมีการปรับเพ่ิมประมาณการกําไรสุทธิ
ของนกัวิเคราะหในอนาคตอันใกล  

 ราคาหุนของ Lenovo ปรับตัวลดลงถึง 8.6% ต้ังแตชวงสิ้นปท่ีผานมา (31 ธ.ค. 56) 
underperform เม่ือเทียบกับ Hang Seng Index ท่ีปรับตัวลดลง 4.6% จากชวงเวลา
เดียวกัน และจากการรวมรวบของ Bloomberg Consensus ของหุน Lenovo ไดรับ
คําแนะนําจากนักวิเคราะหใหซื้อ 25 ราย ถือ 9 ราย และขาย 3 ราย โดย Fair Value ใน 12 
เดือนขางหนาจะอยูท่ี 10.60 เหรียญฮองกง มี upside ราว 23% 

Lenovo Group Ltd BUY 25 Target (HKD) 10.60              
HOLD 9 Price (HKD) 8.64                
SELL 3 Mkt cap (HKDm) 89,889            

(HKDm) 2011A 2012A 2013A 2014F 2015F 2016F
Pre-Tax Profit 2,775             4,518             6,216                  7,802                9,250              10,833           
Net Income 2,120             3,669             4,927                  6,253                7,231              8,342             
EPS 0.22               0.36               0.48                    0.61                  0.69                0.79               
EPS growth (%) 100% 64% 32% 27% 14% 15%
PER (x) 39.22             23.85             18.08                  14.28                12.51              10.92             
DPS 0.07               0.09               0.15                    0.21                  0.24                0.27               
Dividend yield (%) 0.8% 1.0% 1.7% 2.4% 2.8% 3.1%
BPS 1.43               1.77               1.98                    2.41                  2.85                3.26               
P/BV (x) 6.05               4.87               4.36                    3.58                  3.03                2.65               
ROE (%) 15.88             22.55             25.27                  26.97                26.01              26.11             
ROA (%) 2.78               3.56               3.88                    4.49                  4.85                5.20               

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 
 

 
 

 

ราคาหุน Lenovo ยอนหลัง เทียบกับ 
Hangseng Index 
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Lenovo Hang Seng Index  
ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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เลขทะเบียนนักวิเคราะห : 034124
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