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Revenue Breakdown 

Last Price : $2,831.8
Cons. Target Price: $3,486.8 (+23%)
Cons. Rating: BUY
Market Cap: $1.8tn
Stock Exchange: NASDAQ

Key Information 

Financials

Alphabet (GOOGL US)

$ bn

2020               2021              2022E              2023E

21A 22E 23E

PE: 31.6x 24.3x 20.8x

EPS Growth:                               75.5% 7.8% 17.8%

ROE: 32.0% 27.7% 27.1%

Dividend Yield :                           - - -

Company Profile
บริษัท Holding ด ำเนินธุรกิจผ่ำนบริษัทในเครือ โดยมีบริษัทหลักคือ Google ซึ่งให้บริกำร 
Search Engine หรือโปรแกรมที่ใช้ค้นหำข้อมูลบนอินเทอร์เน็ตที่ใหญ่ที่สุดในโลก คิดเป็น
สัดส่วนรำยได้หลักเกือบทั้งหมด และบริษัทอื่นนอกเหนือจำก Google มีสัดส่วนรำยได้น้อย
กว่ำ 1% 

โดยบริษัท Google สำมำรถแบ่งออกเป็น 2 ธุรกิจหลักได้แก่ 1) Google Services คิดเป็น
สัดส่วนรำยได้มำกกว่ำ 90% ประกอบด้วยผลิตภัณฑ์ต่ำงๆอย่ำง Google Search, 
YouTube, Google Maps, Google Drive, Gmail เป็นต้น โดยรำยได้มำกกว่ำครึ่งมำจำก
โฆษณำ รองลงมำมำจำกแอพพลิเคชั่นต่ำงๆ และค่ำธรรมเนียมจำก Subscription เป็นต้น 
และ 2) Google Cloud คิดเป็นสัดส่วนรำยได้รำว 7% โดยรำยได้มำจำกค่ำธรรมเนียม
บริกำร Google Cloud Platform (GCP) และ Google Workspace (G Suite) 

ทั้งนี้ Alphabet ได้ประกำศแตกหุ้นในสัดส่วน 20:1 จุดประสงค์เพื่อเพิ่มสภำพคล่องด้วย
จ ำนวนหุ้นที่เพิ่มขึ้นและรำคำหุ้นที่ลดลง เพื่อดึงดูดนักลงทุนเข้ำมำลงทุนในบริษัทมำกขึ้น

ผู้น ำ Search Engine อันดับ 1 ของโลก
ด้วยควำมสำมำรถในกำรให้บริกำรค้นหำข้อมูลที่มีประสิทธิภำพส่งผลให้โปรแกรม Search 
Engine ของ Google ได้รับควำมนิยมและครองสว่นแบ่งตลำดสูงที่สุดในโลกรำว 90% โดยมี
กำรค้นหำข้อมูล 8.5 พันล้ำนครั้งต่อวัน และรำว 84% ของผู้ใช้งำนใช้ Google Search 
มำกกว่ำ 3 ครั้งต่อวัน ซึ่งเกือบครึ่งหนึ่งเป็นกำรเริ่มต้นค้นหำผลิตภัณฑ์ต่ำงๆ อีกทั้งในส่วน
ของ YouTube ก็มีวิดิโออัปโหลดมำกกว่ำ 500 ช.ม.ใน 1 นำที เพิ่มขึ้นเกือบ 10 เท่ำใน 10 ปีที่
ผ่ำนมำ และมีแนวโน้มสูงขึ้นเรื่อยๆ ซึ่งในแต่ละวันมีวิดิโอรำว 5พันล้ำนวิดิโอที่ถูกรับชม 
สอดคล้องกับกำรเติบโตของรำยได้จำกส่วนโฆษณำ

เทรนด์กำรโฆษณำออนไลน์เพิ่มขึ้นอย่ำงมีนัยยะ 
จำกข้อมูลของบริษัทปัจจุบันมูลค่ำกำรใช้จ่ำยด้ำนโฆษณำออนไลน์อยู่ที่ระดับ $710bn
เพิ่มขึ้น 22% เทียบกับปีก่อนหน้ำ เนื่องจำกผู้คนใช้เวลำในโลกออนไลน์มำกขึ้น และปัจจัยเร่ง
จำก COVID-19 ธุรกิจต่ำงๆจึงเลือกใช้ช่องทำงออนไลน์เพื่อโฆษณำแทน สะท้อนในงบ
กำรเงินล่ำสุดของ Alphabet ซึ่งรำยได้จำกโฆษณำเพิ่มขึ้นรำว 30% YoY และมีแนวโน้มที่จะ
เพิ่มขึ้นอีกในอนำคต ซึ่งรำยได้ส่วนนี้คิดเป็นสัดส่วนรำว 50% และมีส่วนแบ่งตลำดในธุรกิจนี้
รำว 30%

ก้ำวต่อไปของ Alphabet กับธุรกิจ Cloud
อีกหนึ่งธุรกิจที่ส ำคัญของบริษัทคือ Google Cloud ซึ่งที่ผ่ำนมำเติบโต 45-50% ติดต่อกัน
หลำยไตรมำส คิดเป็น 3 เท่ำจำกปี 2019 หนุนจำกควำมต้องกำรด้ำนโครงสร้ำงพื้นฐำนและ
แพลตฟอร์มวิเครำะห์ข้อมูลเน้นฐำนลูกค้ำระดับองค์กร ซึ่งทำง Google ก็มีกำรเพิ่ม
ผลิตภัณฑ์และฟีเจอร์ใหม่ๆมำกมำยอย่ำง Storage & Database, Big Data, Machine 
Learnings, Identity & Security เป็นต้น แม้ขณะนี้มีส่วนแบ่งตลำดรำว 8% เป็นล ำดับที่ 3 
รองจำก Amazon Web Services (AWS) และ Microsoft Azure แต่ไตรมำสล่ำสุดเติบโต
กว่ำ AWS รำว 5% จำกตัวเลขนี้ก็แสดงได้ว่ำบริษัทเองมีศักยภำพในกำรเติบโตได้อย่ำง
ต่อเนื่อง Source: Company Data, Bloomberg, Goldman Sachs Global Investment Research, Statista, Yahoo Finance as of 9/2/22
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Technical Comment: ภำพ Time Frame Day รำคำพักตัวเหนือ EMA 10 วัน จุดส ำคัญไม่ควร
กลับไปต่ ำกว่ำ $2,783 เนื่องจำกจะเปิด Downside ไปที่ $2,582 คำดเคลื่อนไหวในกรอบ $2,783-
3,030

Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยั นหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำ
ประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจ
ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพัน
ใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด

ชำญชยั พันทำธนำกจิ 
นักวิเครำะห์ปัจจัยพื้นฐำนด้ำนตลำดทุน และทำงเทคนิค
เลขทะเบียนนักวิเครำะห์ : 064045


