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Tesla Inc   

 
 

วันพฤหัสบดีท่ี 25 เมษายน พ.ศ. 2562 

TSLA US/UW/UQ EQUITY
วานน้ีบริษัทฯ รายงานผลการดําเนินงานงวด 1Q62 ขาดทุนสุทธิ 702 ล้านเหรียญสหรัฐฯ 
แต่หากตัดรายการขาดทุนพิเศษ 34 ล้านเหรียญสหรัฐฯ มีขาดทุนปกติ 668 ล้านเหรียญ
สหรัฐฯ ใกล้เคียงงวดเดียวกันปีก่อน แต่พลิกจากมีกําไรปกติในงวด 4Q61 ท่ี 144 ล้าน
เหรียญสหรัฐฯ (ท่ีมา : Tesla Inc และ Bloomberg)  

BUY/HOLD/SELL : 13/8/15 

 

ข้อมูลเบ้ืองต้น : ผู้ผลิตรถยนต์ไฟฟ้า ภายใต้แบรนด์ TESLA ปัจจบุันมีรถยนต์ทั้งหมด 4 รุ่นได้แก่ 
MODEL X (ราคา 73,950 – 94,950 เหรียญสหรัฐฯ/คัน), MODEL S (ราคา 68,750 – 
89,750 เหรียญสหรัฐฯ/คัน), MODEL Y (ราคา 43,700 – 56,700 เหรียญสหรัฐฯ/คัน)  
และ MODEL 3 (ราคา 31,450 – 51,450 เหรียญสหรัฐฯ/คัน) รวมถึงธุรกิจ Energy 
generation and storage (Solar และ Powerwall)   
Comment :  

งวด 1Q62 ขาดทนุสทุธิ 702 ล้านเหรียญสหรัฐฯ แตห่ากตดัรายการขาดทนุพิเศษ 34 ล้านเหรียญ
สหรัฐฯ มีขาดทนุปกติ 668 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ใกล้เคียงงวดเดียวกนัปีก่อน แตพ่ลิกจากมีกําไรปกติ
ในงวด 4Q61 ท่ี 144 ล้านเหรียญสหรัฐฯ (กําไรสทุธิ 140 ล้านเหรียญสหรัฐฯ) โดยยอดขายเพ่ิมขึน้ 
33% yoy (ลดลง 37% QoQ) หลกัๆ มาจากธรุกิจรถยนต์ (สดัสว่น 82%) ขยายตวั 36% yoy ตาม
ปริมาณสง่มอบรถยนต์เพ่ิม 110% yoy อยู่ท่ี 63,019 คนั สนบัสนนุจากปริมาณสง่มอบรถยนต์รุ่น 
Model 3 สงูขึน้ 522% yoy จากฐานต่ําช่วงเดียวกนัปีก่อน 8,182 คนั เป็น 50,928 คนั (4Q61 ท่ี 
63,359 คนั) ตามกระแสความนิยมในรถยนต์ไฟฟ้าและมีราคาถกูกวา่รุ่นอ่ืนของบริษัทฯ ขณะท่ี
ปริมาณสง่มอบรถยนต์รุ่น Model S/X ลดลง 45% yoy อยู่ท่ี 12,091 คนั จาก 21,815 คนัในงวด 
1Q61 และ 4Q61 ซึง่เป็นช่วงสง่มอบรถยนต์เป็นจํานวนมากถึง 27,607 คนั สว่นธรุกิจอ่ืนๆ (สดัสว่น 
18% : อาทิ เช่น Energy generation and storage) เติบโต 21% yoy  
ด้าน Gross Margin ลดลงจาก 13.4% งวดเดียวกนัปีก่อนเหลือ 12.5% สาเหตจุากธรุกิจอ่ืนๆ มี  
มาร์จิน้ลดลง โดยรวมบริษัทฯ ยงัมีกําไรขัน้ต้น  566 ล้านเหรียญสหรัฐฯ (1Q61 ท่ี 457 ล้านเหรียญ
สหรัฐฯ) แตเ่ม่ือหกั SG&A และคา่ใช้จ่ายการวิจยัและพฒันารวมกนั 1,044 ล้านเหรียญสหรัฐฯ 
(1Q61 ท่ี 1,001 ล้านเหรียญสหรัฐฯ) มีขาดทนุจากการดําเนินงาน (Operating Loss) 478 ล้าน
เหรียญสหรัฐฯ ขณะท่ีกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน ติดลบ 639 ล้านเหรียญสหรัฐฯ สว่นสถานะ
การเงินมี D/E 5 เทา่ และหากนบัเฉพาะหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้มีสดัสว่น IBD/E ท่ี 2.5 เทา่      
สําหรับปี 2562 ผู้บริหารตัง้เป้าสง่มอบรถยนต์ 360,000 – 400,000 คนั (ยอดสง่มอบ 1Q62 คิดเป็น
สดัสว่นราว 18%) โดยคาด 2Q62 จะสามารถสง่มอบรถยนต์ได้ราว 90,000 – 100,000 คนั โดย 
Bloomberg Consensus คาดปี 2562 บริษัทฯ จะมีกําไรปกติ 182 ล้านเหรียญสหรัฐฯ (พลิกจาก
ขาดทนุปกติ 869 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ในปี 2561) และมีผลขาดทนุสทุธิ 271 ล้านเหรียญสหรัฐฯ 
ลดลงจากขาดทนุ 976 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ในปี 2561  

ทัง้นีหุ้้น Tesla Inc มีนกัวิเคราะห์ Cover ทัง้หมด 36 ราย แนะนําให้ซือ้ 13 ราย ถือ 8 ราย และขาย 
15 ราย ได้ FV ปี 2562 ท่ี 302.41 เหรียญสหรัฐฯ มี PER ซือ้ขายสงูถงึ 173 เทา่  

ราคาปิด (เหรยีญสหรัฐฯ): 258.66
ราคาเป้าหมาย (เหรียญ
สหรัฐฯ):  

302.41

52 Week H/L 387.46/247.77 
52 Week Beta 0.99 
มูลค่าตลาด (ล้านเหรียญ
สหรัฐฯ) 

44,676.14 

ราคาหุ้นเทียบ NYSE FANG  Index 

 
การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ทีม่า : Bloomberg  
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Tesla Inc BUY 13 Target (USD) 302.41
(Bloomberg Consensus) HOLD 8 Price (USD) 258.66

SELL 15 Mkt cap (USDm) 44,676.14     

(USDm) 2559A 2560A 2561A 2562F 2563F 2564F
Pre-Tax Profit (746)             (2,209)           (1,005)               (209)             814              1,650            
Net Income Adjust (725)             (1,835)           (869)                  182              1,192            1,827            
EPS Adjust (5.03)            (11.07)           (5.10)                 1.50             6.72             10.36            
EPS growth (%) 3% 120% -54% -129% 349% 54%
PER (x) (51.4)            (23.4)            (50.7)                 172.9            38.5             25.0             
DPS -               -               -                    -               -               -               
Dividend yield (%) 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
BPS 29.47            28.52            28.52                34.67            42.77            59.13            
P/BV (x) 8.78             9.07             9.07                  7.46             6.05             4.37             
ROE (%) (22.9)            (43.6)            (21.3)                 (0.7)              9.2               18.9             
ROA (%) (4.4)              (7.6)              (3.3)                   0.7               3.6               8.6               
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