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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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Ford Motor Co. (F US EQUITY) 0   
ราคาปิด : 12.07 ดอลล่าร์สหรัฐ 

Company Update (Bloomberg)  Market Cap: 47,901 ล้านดอลล่าร์สหรัฐ 
Ford Motor Co. รายงานกําไรปกติงวด 4Q58 เท่ากับ 58 Cents/หุ้น ซึ่ งดีกว่าที่ 
Consensus คาดไว้ที่  51 Cents/หุ้น อีกทัง้ยังรายงานกําไรก่อนภาษีทัง้ปี 2558 
สูงสุดเป็นประวัติการณ์ อย่างไรก็ตามภายหลังจากการประกาศผลประกอบการ 
ราคาหุ้นของบริษัทร่วงลงถงึ 5.5% สู่ระดับตํ่าสุดนับตัง้แต่เดือน ส.ค. 2558 สาเหตุ
จากนักลงทุนส่วนใหญ่กังวลว่าช่วงเวลาดีๆอาจสิน้สุดลงแล้ว และแนวโน้มกําไร
ต่อจากนีจ้ะเป็นขาลง 

 

 

   

Comment :  ราคาหุ้น Ford เทยีบกับดัชนี  S&P500
ย้อนหลัง 

 Ford รายงานกําไรปกติงวด 4Q58 เพ่ิมขึน้ 105% yoy เท่ากับ 2.32 พันล้านดอลล่าร์ฯ 
ห รือ คิด เป็ น กํ าไร  58 cents/หุ้ น  ซึ่ งสู งกว่ าคาดการณ์ ของ  Consensus (อ้ าง อิ ง 
Bloomberg) ท่ี 51 cents/หุ้น ขณะท่ีด้านยอดขายรถยนต์รวมเติบโตขึน้ 12% yoy สู่ระดบั 
37.9 พนัล้านดอลลา่ร์ฯ สงูกว่านกัวิเคราะห์คาดไว้ท่ี 36.7 พนัล้านดอลล่าร์ฯ หลกัๆมาจาก
ผลการดําเนินงานในอเมริกาเหนือมีกําไรปกติก่อนภาษี 2.03 พนัล้านดอลล่าร์ฯ (คิดเป็น
สัดส่วน 87.5%) เติบโตก้าวกระโดดจาก 1.6 พันล้านดอลล่าร์ฯ ในงวดปีก่อน ปัจจัย
สนับสนุนจากยอดขายรถยนต์รวมช่วง 4Q58 ในสหรัฐขยายตัว 8.02% yoy ผลักดันให้
ยอดขายรถยนต์ Ford ในสหรัฐเพ่ิมขึน้ 7.41% yoy มาอยู่ท่ี 6.38 แสนคนั นอกจากนีภ้าวะ
ราคานํา้มนัท่ีตกต่ําเป็นอีกแรงหนนุให้ผู้บริโภคกลบัมานิยมใช้รถ SUV และกระบะขนาด
ใหญ่อีกครัง้ (ซึ่งเป็นกลุ่มสินค้าท่ีมีมาร์จิน้สงู) โดยเฉพาะรถกระบะกลุ่ม Ford F-Series ท่ี
ได้รับความนิยม สามารถครองตําแหน่งรถยนต์ท่ีมียอดขายสงูสดุในอเมริกาในรอบ 34 ปี 
โดยรวมจึงหนนุให้อตัรากําไรก่อนภาษีในอเมริกาเหนือเพ่ิมขึน้เป็น 10.2% สงูกว่าท่ี CEO 
เคยตัง้เป้าไว้ท่ี 9.5% ขณะที่ผลการดําเนินงานในภมิูภาคอ่ืนๆเร่ิมมีสญัญาณดีขึน้ หลงัช่วง 
9M58 เผชิญแรงกดดนัเร่ืองค่าเงินดอลล่าร์ฯแข็งค่า โดยกําไรก่อนภาษีในยุโรปสามารถ
พลิกกลบัมาเป็นบวกได้ ขณะท่ีกําไรในเอเชียเติบโตขึน้เกือบ 4 เท่า มีเพียงอเมริกาใต้ท่ี
ยังคงขาดทุนอยู่ โดยภาพรวมทัง้ปี 2558 บริษัทมียอดขายเพ่ิมขึน้ 3.5% yoy มาอยู่ ท่ี 
140.6 พันล้านดอลล่าร์ฯ ขณะท่ีกําไรปกติก่อนภาษี (Pre-tax Norm Profit) ทัง้ปี 2558 
เทา่กบั 10.8 พนัล้านดอลลา่ร์ฯ เพ่ิมขึน้จากปี 2557 อยู่ท่ี 3.5 พนัล้านดอลลา่ร์ฯ และขึน้ทํา
จดุสงูสดุนบัตัง้แตก่่อตัง้บริษัท 
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SPX INDEX FORD MOTOR CO.  
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 

  

 การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS, Bloomberg 

 
 
 
 

  

 52 Week H/L 16.39 / 10.22 

 52 Week Beta 1.10 

 Company Background 

 ผูผ้ลิตรถยนต์สญัชาติอเมริกนัรายใหญ่
ของโลก  

FORD MOTOR CO BUY 9 Target (US$) 16.03
HOLD 11 Price (US$) 12.07

SELL 1 Mkt cap (US$m) 47,901       
(US$m) 2012A 2013A 2014A 2015A 2016F 2017F
Pre-Tax Profit 7,720     7,040       4,342              11,202       11,500    11,776    
Net Income 5,665     7,182       3,187              7,906         8,263     8,116     
EPS 1.31       1.90         1.24                1.98           2.06       1.95       
EPS growth (%) -30.0% 45.5% -34.6% 59.7% 4.0% -5.3%
PER (x) 9.25       6.36         9.72                6.08           5.85       6.18       
DPS 0.20       0.40         0.50                0.69           0.63       0.63       
Dividend yield (%) 1.7% 3.3% 4.1% 5.7% 5.2% 5.2%
BPS 4.04       6.60         6.31                8.78           11.61     13.79     
P/BV (x) 2.99       1.83         1.91                1.37           1.04       0.88       
ROE (%) 36.58     34.15       12.52              27.86         22.58     20.36     
ROA (%) 3.06       3.64         1.54                4.96           3.25       2.91        
ทีม่า : Bloomberg / รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 
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 อย่างไรก็ตามนกัลงทนุส่วนใหญ่กลบัไม่ให้นํา้หนกักบัผลการดําเนินงานท่ีเติบโตโดดเด่น
ดงักลา่ว โดยระหวา่งการประกาศผลการดําเนินงานเม่ือเช้าวนัท่ี 28 ม.ค. 2559 ราคาหุ้น F 
ร่วงลง 5.5% แตะจดุต่ําสดุระหว่างวนัท่ี 11.20 USD ก่อนฟืน้ตวัขึน้และปิดตลาดท่ี 11.71 
USD โดยนกัลงทนุยงัคงกงัวลเก่ียวกบัปัญหาเศรษฐกิจทัว่โลก ประกอบกบักําไรของ Ford 
ส่วนใหญ่มาจากอเมริกาเหนือ ซึ่งเช่ือว่าอุตสาหกรรมยานยนต์ของสหรัฐกําลงัมาถึงจุด 
Peak ในปี 2559 (ปี 2558 ยอดขายรถยนต์รวมในสหรัฐฯเติบโต 5.75% yoy มาอยู่ ท่ี 
17.47 ล้านคัน สูงสุดเป็นประวัติการณ์)  นอกจากนีใ้นแถลงการณ์ทางผู้ บริหารได้ให้
มมุมองว่าแนวโน้มกําไรปี 2559 น่าจะใกล้เคียงกับปี 2558 หรือสูงกว่าเพียงเล็กน้อย ซึ่ง
สร้างความผิดหวังให้นักลงทุนพอสมควร เน่ืองจากบริษัทต้องรับรู้ค่าใช้จ่ายในการ 
Redesign และเปิดตัวรถกระบะ Super Duty โมเดลใหม่ ซึ่งอาจส่งผลให้อัตรากําไรใน
ตลาดอเมริกาเหนือปรับตวัลดลงได้ ขณะท่ีการเติบโตในภมิูภาคอ่ืนๆยงัมีความเส่ียง    

 

 นบัตัง้แตต้่นปี 2559 ราคาหุ้น Ford Motor Co. ปรับตวัลดลงถงึ 10% มากกวา่ ดชันี 
S&P500 ท่ีปรับตวัลดลง 4.85% ทัง้นีจ้ากการรวบรวมของ Bloomberg Consensus หุ้น 
Ford Motor Co. ได้รับคําแนะนําให้ซือ้ 9 ราย ถือ 11 ราย และขาย 1 ราย โดยกําหนด 
Fair Value สําหรับ 12 เดือนข้างหน้าเฉล่ียเทา่กบั 16.03 ยโูร ซึง่สงูกวา่ราคาปัจจบุนัท่ี 
12.07 ยโูร โดยเทียบเทา่ Expected PER ปี 2559 ท่ี 5.85 เทา่ ใกล้เคียงกบับริษัทอ่ืนใน
กลุม่ฯ ซึง่ยงัถกูกดดนัจากความกงัวลวา่การเติบโตของอตุสาหกรรมยานยนต์ของสหรัฐ
อาจชะลอตวัลงในอนาคตอนัใกล้ 

 
USA 

Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2015F 2016F 2015F 2016F

GENERAL MOTORS C 4.14              30.11          40.92            35.9% 1.37         1.18         6.23          5.57         

FORD MOTOR CO 3.76              12.07          16.03            32.8% 1.40         1.22         6.08          5.85         

FIAT CHRYSLER AU 3.53              7.01            10.39            48.3% 0.64         0.57         5.51          4.08         

TESLA MOTORS 3.36              196.94        284.00          44.2% 20.10       18.92       N/A 123.71     

PBV PER

EUROPE 
Bloomberg Current Target

Rating Price (L)  Price (L) % Upside 2015F 2016F 2015F 2016F

DAIMLER AG 4.53              63.65          91.48            43.7% 1.36         1.22         7.63          7.23         

RENAULT SA 4.08              77.74          102.85          32.3% 0.80         0.74         7.71          6.49         

PEUGEOT SA 3.68              13.55          18.07            33.4% 1.04         0.98         10.07        7.83         

BAYER MOTOREN WK 3.53              75.07          98.02            30.6% 1.19         1.08         7.99          7.80         

VOLKSWAGEN AG 3.08              118.65        125.14          5.5% 0.66         0.63         8.55          7.52         

PBV PER

ทีม่า : Bloomberg 

  
 

 
 


