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 Yahoo Inc. (YHOO US EQUITY) 00  ราคาปด : 39.05 เหรียญสหรัฐฯ 
Company Update (AWSJ)  Market Cap: 3.88 หมื่นลานเหรยีญฯ 

ราคาหุน Yahoo ปรับลดลง 7.2% ในชวง 3 วันกอนหนา ซึ่งเปนชวงเวลาที่ Alibaba 
เขาซื้อขายเปนครงแรก (IPO) ในตลาดสหรัฐฯ หลังจากที่กอนหนานี้มีแรงเก็งกําไร
หุน Yahoo ในระยะสั้น เนื่องจาก Yahoo เปนผูถือหุนรายใหญของ Alibaba ราว 
22% ของทุนชําระแลวทั้งหมด กอนการเขาซื้อขายในตลาดสหรัฐฯ   

 

 
   

Comment :  ราคาหุน Yahoo เทียบกับดัชน ีNASDAQ 
ยอนหลัง 
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ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 

  

 การเปลี่ยนแปลงของราคาหุน 
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ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
  

 52 Week H/L 44.01/30.54

 52 Week Beta 1.059

 Company Background 
 Yahoo – ผูใหบริการ Search Engine 

รายใหญของโลก 

 กอนหนาที่บริษัท Alibaba (บริษัท E-commerce สัญชาติจีน) เขาซ้ือขายเปนครั้งแรกใน
ตลาดหุนสหรัฐฯ จะเหน็ไดวา Alibaba ไดรับความสนใจอยางมากจากนักลงทุนทั่วไป แตนัก
ลงทุนสวนใหญไมสามารถจองหุนได ทําใหนักลงทุนเหลานั้นหนัมาสนใจหุน Yahoo ซ่ึงถือ
หุน Alibaba อยู 22% สะทอนไดจากราคาหุน Yahoo ที่ปรับเพิม่ข้ึน 17.4% ในชวง 3 เดือน
ที่ผานมา อยางไรก็ตาม แรงเก็งกําไรในหุน Yahoo ในชวงที่ผานมา เกิดจาก Yahoo ที่ถือ
ครองหุน Alibaba มากกวาพื้นฐานธุรกิจของบริษัท Yahoo เอง ทําใหนักลงทุนบางสวนขาย
ทํากําไรหุน Yahoo หลังจากสามารถซื้อขายหุน Alibaba ในตลาดสหรัฐฯ ไดแลว      

 ทั้งนี้ Yahoo ไดมกีารนําหุน Alibaba ออกมาขายหุน IPO ใหแกประชาชนทั่วไปดวยเชนกัน 
ที่จํานวน 121.7 ลานหุน หรือคิดเปนเงิน 5.1 พนัลานเหรียญสหรัฐฯ (หลังหักภาษีเงินได) 
โดยมีแผนที่จะนําเงินราว 3 พันลานเหรียญฯ คืนใหแกผูถือหุน ดวยวิธีการซ้ือหุนบริษทัฯ คืน 
(Treasury Stock) และสวนที่เหลือจะนําไปใชภายในกิจการหรือเขาซื้อกิจการอ่ืนเมื่อเห็น
โอกาสที่เหมาะสม  

 อยางไรก็ตาม นกัลงทุนยังกังวลเก่ียวกับการดําเนนิธุรกิจของ Yahoo หลังจากบริษัทฯ มี
รายไดจากคาโฆษณาลดลง โดยสูญเสียสวนแบงการตลาดใหแก Google และ Facebook 
นอกจากนี้ หุน Yahoo ยังซ้ือขายที่ PER ป 2557 สูงถึง 28 เทา สูงกวา Google ทีม่คีา 
PER ป 2557 เทากับ 22 เทา และ Apple ทีม่ีคา PER ป 2557 อยูที่ 16 เทา ทําใหหุน 
Yahoo ไมไดรับความสนใจจากนักลงทนุมากนัก 

Yahoo! Inc BUY 16 Target (USD) 40.61
HOLD 17 Price (USD) 39.05

SELL 1 Mkt cap ($m) 38,839              
($m) 2011A 2012A 2013A 2014F 2015F 2016F
Pre-Tax Profit 1,304             5,891             1,530                  93                     141                 248                
Net Income 1,049             3,945             1,366                  1,419                1,329              1,329             
EPS 0.82               3.31               1.30                    1.39                  1.32                1.31               
EPS growth (%) -10% 304% -61% 7% -5% -1%
PER (x) 47.62             11.80             30.04                  28.15                29.49              29.81             
DPS -                 -                -                      -                    -                 -                 
Dividend yield (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
BPS 10.54             13.06             12.89                  12.83                13.62              14.36             
P/BV (x) 3.71               2.99               3.03                    3.04                  2.87                2.72               
ROE (%) 8.36               29.12             9.89                    9.91                  8.49                6.70               
ROA (%) 7.06               24.75             8.06                    5.30                  5.01                3.07               

ท่ีมา : Bloomberg 
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 แนวโนมกําไรสุทธสํิาหรับป 2557 ของ Yahoo เทากับ 1.4 พันลานเหรียญฯ เติบโต 3.9% 
yoy แมแนวโนมยอดขายรวมจะปรับตัวลดลง 7.3% yoy สู 4.3 พันลานเหรียญฯ และ
สัดสวนคาใชจายจากการดําเนินงาน/ยอดขาย (Operating Expense/Sales) จะเพิ่มข้ึนสู
ระดับ 61.3% จาก 58.9% ในปกอนหนา แตสามารถหักลางดวยคาดการณ Gross Margin 
ของบริษัทฯ ที่ปรบัตัวเพิ่มข้ึนสู 75.5% จาก 71.2% ในปกอนหนา  จากการออกสินคาใหม 
อาทิ the new Yahoo Advertising (ชุดโฆษณาผานเว็บไซต และโทรศัพท Smartphone) 
และ Digital Magazines เปนตน เพื่อเพิ่มชองทางใหมๆ ในการเขาถึงผูบริโภคมากข้ึน 
นอกจากนี้ บริษัทยังสามารถคาดหวังสวนแบงกําไรจาก Alibaba ราว 909 ลานเหรียญ
สหรัฐฯ จากการที่ปจจุบนัถือครองหุนของ Alibaba 16%  

 ราคาหุน Yahoo ลาสุดอยูที่ 39.05 เหรียญสหรัฐฯ ปรบัลดลง 3.4% นบัต้ังแตตนป 2557 
underperform ดัชนี NASDAQ ที่ปรับตัวเพิม่ข้ึน 8.0% จากชวงเดียวกัน และจากการ
รวบรวมของ Bloomberg Consensus หุน Yahoo ไดรบัคําแนะนําใหซ้ือ 16 ราย   
ถือ 17 ราย และขาย 1 ราย โดยกําหนด Fair Value สําหรับ 12 เดือนขางหนา ไวที่ 40.61 
เหรียญฯ มี upside เพียง 4.0%     

 
Upside

Name (%) 2557F 2558F 2557F 2558F

USA (USD)
APPLE INC 4.31 102.64         110.09       7.3% 5.10 4.57 16.19 14.27
GOOGLE INC-A 4.56 591.18         677.74       14.6% 3.71 3.13 22.37 18.79
FACEBOOK INC-A 4.53 78.29           85.86         9.7% 10.84 8.24 48.36 38.64
INTEL CORP 3.64 34.42           34.87         1.3% 2.94 2.68 15.15 14.55
MICROSOFT CORP 3.91 46.56           48.38         3.9% 3.88 3.40 16.67 14.41
QUALCOMM INC 4.28 75.83           84.14         11.0% 3.29 3.02 14.25 13.64
YAHOO! INC 3.88 39.05           40.61         4.0% 3.04 2.87 28.15 29.49
EBAY INC 4.19 52.74           59.84         13.5% 3.06 2.51 17.79 15.66
HEWLETT-PACKARD 3.86 35.79           38.62         7.9% 2.35 2.02 9.59 9.04

KOREA (KRW)
SAMSUNG ELECTRON 4.53 1,151,000    1,501,266  30.4% 1.11 0.98 7.50 7.67
LG ELECTRONICS 4.24 67,400         89,266       32.4% 0.95 0.86 11.90 9.07
NAVER CORP 4.69 831,000       964,964     16.1% 13.55 9.74 52.51 32.32

JAPAN (JPY)
FANUC CORP 3.20 19,410         19,206       -1.1% 2.90 2.67 23.66 23.71
YAHOO JAPAN CORP 3.64 422              562            33.1% 3.33 2.89 18.32 17.06

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.60 118.30         151.49       28.1% 11.05 8.22 36.11 27.16
LENOVO GROUP LTD 3.97 11.82           11.85         0.2% 4.21 3.53 18.60 14.80
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.49 214.79         261.28       21.6% 8.82 6.45 34.48 24.67
SINA CORP (USD) 4.43 43.61           64.05         46.9% 1.61 1.55 66.08 34.39
SOHU.COM INC (USD) 3.55 52.18           62.94         20.6% 1.66 1.61 n.m. n.m.

TAIWAN (TWD)
HON HAI PRECISIO 4.07 100.00         101.53       1.5% 1.71 1.53 12.24 10.79
TSMC 4.31 122.50         143.91       17.5% 3.19 2.70 12.66 11.78

GERMANY (EUR)
SAP SE 4.09 57.40           65.26         13.7% 3.77 3.34 16.59 15.20

PER Bloomberg  
Rating

Current Price Target Price 
PBV

 
 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 


