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ข้อมลูในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหลง่ข้อมลูท่ีน่าเช่ือถือ อยา่งไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไมส่ามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถกูต้องของข้อมลูเหลา่นีไ้ด้ ไมว่่าประการใด ๆ 
บทวเิคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําขึน้โดยอ้างอิงหลกัเกณฑ์ทางวชิาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมไิด้เป็นการชีนํ้า หรือเสนอแนะให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์
ใด ๆ ของผู้อา่น ไมว่่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไมก็่ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วจิารณญาณของผู้อ่าน โดยไมมี่สว่นเก่ียวข้องหรือพนัธะผกูพนัใด ๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมว่่ากรณีใด 
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Apple Inc. (AAPL US EQUITY) ++   
ราคาปิด : 97.39 เหรียญสหรัฐฯ 

Company Update (AP)  Market Cap: 5.40 แสนล้านเหรียญฯ 

Gartner รายงานยอดจาํหน่ายคอมพวิเตอร์ Mac ของ APPLE ในปี 2558 อยู่ที่ราว 
21 ล้านเคร่ือง เพิ่มขึน้ 6% yoy สวนทางกับยอดจาํหน่ายคอมพวิเตอร์ของ
อุตสาหกรรมฯ ทั่วโลกที่ลดลง 8% yoy มาอยู่ที่ 288.7 ล้านเคร่ือง   

 

 
   

Comment :  ราคาหุ้น Apple เทยีบกับดัชนี NASDAQ 
ย้อนหลัง 

 ยอดจําหน่ายคอมพิวเตอร์ทัว่โลกในปี 2558 ท่ีลดลง 8% yoy มีสาเหตหุลกัมาจากการท่ี
ผู้บริโภคนิยมสมาร์ทโฟนและแทป็เลต็มากขึน้ ทําให้การใช้คอมพิวเตอร์ในชีวิตประจําวนั
ลดลง และเศรษฐกิจในประเทศแถบเอเชีย โดยเฉพาะประเทศจีน ชะลอตวั ล้วนกดดนัให้
ยอดจําหน่ายคอมพิวเตอร์ในปี 2558 ปรับลดลง ซึง่สง่ผลกระทบไปยงัผู้ประกอบการผลิต
ชิน้สว่นอิเลก็ทรอนิกส์ขัน้ต้นนํา้สําหรับคอมพิวเตอร์ อาทิ Intel และ Qualcomm เป็นต้น
สวนทางกบัยอดจําหน่าย Mac ของ Apple ท่ีเพ่ิมขึน้ 6% yoy เน่ืองจากผู้บริโภคมองวา่
ผลิตภณัฑ์จาก Apple เป็นสินค้าชัน้ดี (Premium brand) ซึง่ลกูค้าหลกัเป็นผู้ ท่ีมีรายได้สงู 
จงึไมไ่ด้รับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตวัในประเทศแถบเอเชียมากนกั 

 ทัง้นี ้ ผู้ประกอบการคอมพิวเตอร์รายใหญ่ล้วนหนัมาผลิตและจําหน่ายสมาร์ทโฟน
และแทป็เลต็แล้ว โดย Lenovo ได้เน้นทําการตลาดสมาร์ทโฟนในเชิงรุกมากขึน้ สะท้อนได้
จากการเข้าซือ้ Motorola จาก Google ในปี 2557 อย่างไรก็ตาม ปัจจบุนัอตุสาหกรรม
สมาร์ทโฟนและแทป็เลต็ได้เติบโตในอตัราชะลอตวัลง เน่ืองจากผู้บริโภคสว่นใหญ่มีสมาร์ท
โฟนและแทป็เลต็ไว้ครอบครองแล้ว   

 สําหรับคาดการณ์ยอดจําหน่ายคอมพิวเตอร์ในปี 2559 ประเมินวา่จะลดลงตอ่เน่ืองอีก 
3% yoy จากแนวโน้มเศรษฐกิจในเอเชียท่ียงัฟืน้ตวัลา่ช้า ทัง้นี ้ ยอดจําหน่ายไฮบริด
คอมพิวเตอร์ (คอมพิวเตอร์ Notebook ท่ีสามารถถอดหน้าจอได้และแทป็เลต็ท่ีมี
แป้นพิมพ์) มีแนวโน้มการเติบโตท่ีดี เน่ืองจากเป็นผลิตภณัฑ์ท่ีมีฟังก์ชัน่การทํางานแบบ 
Notebook และสามารถถอดหน้าจอ เพ่ือสะดวกในการพกพาแบบแทป็เลต็ แตย่อด
จําหน่ายไฮบริดคอมพิวเตอร์ในปัจจบุนัยงัน้อยอยู ่จงึช่วยลดผลกระทบได้เพียงบางสว่น  
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ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  

 การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 
 
 
 
  

 52 Week H/L  134.54/92.00 

 52 Week Beta 1.227 

 Company Background 

 Apple - ผูป้ระกอบการสินคา้
อิเล็กทรอนิกส์ชัน้นําของโลก  

Apple Inc BUY 45 Target (USD) 141.95            
HOLD 6 Price (USD) 97.39              
SELL 1 Mkt cap ($m) 539,978          

($m) 2012/13A 2013/14A 2014/15A 2015/16F 2016/17F 2017/18F
Pre-Tax Profit 50,155          53,483         72,515              71,266            73,810          77,212          
Net Income 37,037          39,510         53,394              52,825            55,797          58,600          
EPS 5.72             6.49             9.28                  9.60                10.53            11.45           
EPS growth (%) 159.8% 13.5% 43.0% 3.4% 9.7% 8.7%
PER (x) 17.03           15.01           10.49                10.15              9.25              8.51             
DPS 1.74             1.88             2.08                  2.17                2.28              2.49             
Dividend yield (%) 1.8% 1.9% 2.1% 2.2% 2.3% 2.6%
BPS 19.6             19.0             21.4                  24.6                28.8              38.6             
P/BV (x) 4.96             5.12             4.55                  3.96                3.38              2.52             
ROE (%) 30.64           33.61           46.25                39.27              37.06            37.70           
ROA (%) 19.34           18.01           20.45                17.25              16.49            17.02            
ทีม่า : Bloomberg 
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 สําหรับแนวโน้มผลการดําเนินงานงวด 1Q58/59 (สิน้งวดธ.ค.) ของ Apple จะเติบโตถงึ 

64.0% qoq และ 1.2% yoy สูร่ะดบั 1.8 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ทําระดบัสงูสดุของปี 
ซึง่เป็นช่วง high season ของบริษัทฯ โดยคาดยอดขายรวมจะปรับเพ่ิมขึน้ถึง 49.0% qoq 
และ 2.9% yoy สูร่ะดบั 7.7 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จากการเปิดตวั iPhone 6s เม่ือวนัท่ี 
9 ก.ย. 58 ท่ีจะสามารถรับรู้รายได้เตม็ไตรมาส ซึง่ iPhone 6s ได้รับการตอบรับท่ีดีจาก
ลกูค้าทัว่โลก 

 สําหรับคาดการณ์กําไรสทุธิปี 2558/59 จะทรงตวัจากปี 2557/58 โดยคาดการณ์รายได้
รวมเติบโตเพียง 2.2% yoy ผลจากเศรษฐกิจโลกชะลอตวั และผลิตภณัฑ์ iPhone 6s ไมไ่ด้
มีฟังก์ชัน่ท่ีแตกตา่งจาก iPhone 6 มากนกั จงึยงัไมจ่งูใจให้ลกูค้าท่ีใช้ iPhone 6 เปลี่ยนมา
ใช้ iPhone 6S มากนกั แตโ่ดยรวมยงัคาดวา่ผลิตภณัฑ์ใหม ่iPhone 6s จะช่วยหนนุรายได้
รวมในปี 2558/59 ให้เติบโตจากปี 2557/58 ได้ ขณะท่ีคาดการณ์ gross margin ในปี 
2558/59 ปรับลดลงเลก็น้อยมาอยูท่ี่ 39.7% จาก 40.1% ในปี 2557/58 

 ราคาหุ้น Apple ลา่สดุอยู่ท่ี 97.39 ดอลลาร์สหรัฐฯ ปรับลดลง 7.5% นบัตัง้แตต้่นปี 2559 
outperform ดชันี NASDAQ ท่ีปรับลดลง 9.6% จากช่วงเวลาเดียวกนั และจากการ
รวบรวมของ Bloomberg Consensus หุ้น Apple ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 45 ราย ถือ   
6 ราย และขาย 1 ราย โดยกําหนด Fair Value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้าเทา่กบั 141.95 
ดอลลาร์สหรัฐฯ มี upside 45.7% ทัง้นี ้แม้วา่คาดการณ์ PBV ของ APPLE ในปี 2559 จะ
คอ่นข้างสงูท่ี 3.38 เทา่ แตก็่สอดคล้องกบัคาดการณ์ ROE ปี 2559 ท่ีระดบั 37.1% 
อย่างไรก็ตาม คาดการณ์ PER ปี 2559 ยงัต่ําเพียง 9.25 เทา่ ถือวา่ต่ํามากสําหรับหุ้น
เทคโนโลยีชัน้นําในตา่งประเทศ จงึทําให้หุ้น APPLE มีความน่าสนใจเข้าลงทนุระยะยาว
มาก   

Upside

Name (%) 2558F 2559F 2558F 2559F

USA (USD)
ALPHABET INC-A 4.76 719.57       862.95      19.9% 3.89 3.31 24.82 20.99
ALIBABA GRP-ADR 4.76 70.29         95.74        36.2% 5.18 4.23 27.63 21.17
FACEBOOK INC-A 4.73 95.44         126.90      33.0% 6.32 5.26 44.04 33.16
APPLE INC 4.65 97.39         141.93      45.7% 3.96 3.38 10.15 9.25
YAHOO! INC 4.19 29.44         42.22        43.4% 0.94 0.95 50.15 53.62
HP INC 3.74 10.58         15.17        43.4% 0.67 0.64 6.54 6.33
QUALCOMM INC 4.03 46.10         61.13        32.6% 2.24 2.24 11.15 9.59
INTEL CORP 3.91 31.91         37.03        16.1% 2.60 2.41 14.04 13.16
MICROSOFT CORP 4.08 51.64         57.91        12.1% 5.08 4.71 18.84 16.52
EBAY INC 3.60 25.41         30.05        18.3% 4.60 4.19 13.92 12.95

KOREA (KRW)
NAVER CORP 4.86 654,000      753,962    15.3% 8.73 6.78 39.46 29.28
SAMSUNG ELECTRON 4.75 1,132,000   1,604,242 41.7% 1.01 0.92 8.44 8.40
LG ELECTRONICS 3.93 57,600       58,513      1.6% 0.84 0.80 23.31 14.12

JAPAN (JPY)
YAHOO JAPAN CORP 3.60 454            555          22.2% 3.07 2.76 15.81 18.03
FANUC CORP 3.27 18,475       21,135      14.4% 2.52 2.41 22.35 22.06

HONG KONG (HKD)
TENCENT 4.67 136.20       182.94      34.3% 9.79 7.36 34.93 27.14
SINA CORP 4.16 45.04         55.57        23.4% 1.08 1.04 51.42 31.83
BAIDU INC-SP ADR (USD) 4.09 166.04       212.10      27.7% 5.99 4.85 30.83 24.48
LENOVO GROUP (USD) 4.06 6.52           9.49         45.5% 2.32 1.92 7.99 6.99
SOHU.COM INC (USD) 3.24 50.13         56.87        13.5% 1.48 1.36 n.m. 76.42

TAIWAN (TWD)
TSMC 4.29 131.00       157.15      20.0% 2.80 2.40 11.28 10.99
HON HAI PRECISIO 3.76 75.10         94.82        26.3% 1.14 1.07 8.18 8.18

GERMANY (EUR)
SAP SE 3.95 73.73         77.94        5.7% 4.11 3.66 19.91 18.20

PER 
Bloomberg  

 Rating
Current Price Target Price 

PBV

 
ทีม่า : Bloomberg 

  
 

 


