
ความเส่ียง
การเจรจากับสหภาพแรงงานท่ีมีเง่ือนไขมากย่ิงข้ึน, ความเส่ียงจาก 
ความไม่ต่อเน่ืองของการป้อนช้ินส่วนในการผลิตจาก Supplier 
และความตึงเครียดของความสัมพันธ์ระหว่างรัฐบาลสหรัฐกับจีน

LIB Today’s Asia Update
ดัชนีตลาดหุ้นเอเชียในวันน้ีซ้ือขายกันแบบข้ึนลงในกรอบแคบๆ
แบบไร้ทิศทาง จากการรอตัวเลข US CPI เดือน ต.ค.ในค ่าน้ี
เพ่ือเป็นกุญแจส าหรับทิศทางของเฟดในการประชุมคร้ังถัดไป 
เราคาดการณ์ว่าน่าจะออกมาแบบทรงตัวจากเดือนก่อน ซ่ึง
น่าจะท าให้ดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐปรับลดลงเล็กน้อยในคืนน้ี 
ในขณะท่ีมีรายงานจาก Bloomberg ว่าผู้น าของไทยเชิญชวน
นักลงทุนสหรัฐให้มาลงทุนในโครงการ LandBridge มูลค่า 1
ล้านล้านบาท ในการ Bypass บริเวณพ้ืนท่ีช่องแคบมะละกา
LIB Today’s Europe Update
Glencore เป็นผู้น ากลุ่มร่วมกับ Nippon Steel และ Posco ใน
การเข้าซ้ือกิจการถ่านหิน มูลค่า $9 พันล้าน จาก Teck 
Resource ด้านอัตราการเติบโตของค่าจ้างอังกฤษ ไตรมาส 3
ออกมาต ่ากว่าคาด โดยขยายตัว 7.7% จากปีก่อน ลดลงจาก
7.9% เม่ือ 2 เดือนก่อน โดยข้ึนสูงสุดท่ี 8.5% ในเดือน ก.ค.

ตลาดหุ้นสหรัฐฯคืนน้ี: ดัชนีหุ้นสหรัฐข้ึนกับผลตัวเลข CPI สหรัฐ เดือน ต.ค. ณ 2 ทุ่มคร่ึงคืนน้ี ซ่ึงน่าจะไม่สูงข้ึน
เรามองดัชนีตลาดหุ้นสหรัฐน่าจะย่อลงเล็กน้อยในคืนน้ี จากการประกาศตัวเลข US Core CPI เดือน ต.ค. ซ่ึงท้ัง Bloomberg 
และ Survey ของ Dow Jones & Company ต่างคาดการณ์เท่ากับตัวเลขของเดือนก่อนท่ี 0.3% จากเดือนก่อน และ 4.1% 
จากปีก่อน ส าหรับหุ้นของเราในวันน้ี เป็นผู้ผลิตเคร่ืองบินรายใหญ่ ได้แก่ Boeing ซ่ึงเพ่ิงมีการจองซ้ือเคร่ืองบิน 221 ล า ในงาน 
Dubai Show โดย Bloomberg รายงานว่าได้รับแจ้งจากแหล่งข่าวท่ีไม่เปิดเผยนามว่า จีนจะกลับมาซ้ือเคร่ืองบินของโบอ้ิงรุ่น 
737 อีกคร้ัง โดยจีนไม่ได้ซ้ือมาต้ังแต่ปี 2018 ซ่ึงส่วนหน่ึงมาจากการเกิดอุบัติเหตุ 2 คร้ังของ 737 Max ในเดือนมีนาคม 2019

34,337.87 (+0.16%)
4,411.55 (-0.08%)
13,767.74 (-0.22%)
1,949.20 (-0.05%)
4.626% (+0.0508%)

Boeing  [BA US] 
ออร์เดอร์ 221 ล า ใน Dubai Show พร้อมโอกาสจีนกลับมา
บริษัทท่ีเป็นหน่ึงในบริษัทใหญ่ท่ีสุดแห่งหน่ึงของโลกในธุรกิจ
สร้างยานขับเคล่ือนทางอากาศท่ีออกแบบ พัฒนา และผลิต 
พร้อมกับดูแลการท างานของสินค้าหลังการขาย พร้อม
ฝึกอบรมให้กับบุคลากร โดยมีลูกค้าท่ัวโลก
สัดส่วนรายได้
แบ่งธุรกิจออกเป็น 4 กลุ่ม ได้แก่ ด้านการทหารและอวกาศ 
(BDS) (รายได้ 35% ของท้ังหมด) วิจัย พัฒนา และผลิตเคร่ือง
อากาศยานไร้คนขับ และเคร่ืองบินรบ ด้านเคร่ืองบินเชิง
พาณิชย์ (BCA) (รายได้  40%) ผลิตและให้บริการด้าน
เคร่ืองบินเชิงพาณิชย์และขนส่งสินค้า  ด้านการบริการ Supply 
Chain และการซ่อมแซม (BGS) (รายได้  25%) รับงานด้าน
อวกาศและกลาโหม และ ด้านการให้บริการการเงิน (BCC) 
ให้บริการจัดหาเงินทุนต่อการเช่าซ้ือผลิตภัณฑ์ต่างๆ 
ยอดขาย/กลุ่มลูกค้า 
Boeing มีรายได้ 85% มาจากการขายสินค้า และรายได้ 60% 
มาจากสหรัฐ 

Price
USD204.54

Bloomberg Cons.
USD238.01

Forward P/E 
49.73x

Bloomberg Consensus

ณ 14 พ.ย. 2023, อ้างอิงจาก Bloomberg Consensus 
นักวิเคราะห์ให้ค าแนะน า ซ้ือ 22 ราย ถือ 8 ราย ขาย 0 ราย
Key indicator
ความนิยมของการท่องเท่ียวผ่านการบินเชิงพาณืชย์ท่ีกลับมาหลัง
ช่วงโควิด, โอกาสการกลับมาของจีนในการส่ังซ้ือจาก Boeing อีก
คร้ัง และภาวะสงครามท่ีมีถ่ีข้ึนในโลกต่อการบินด้านกลาโหม

ท่ีมา: Bloomberg
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Boeing  [BA US] 
Financial Summary

Millions of USD 2021 2022 2023E 2024E

62,286

6,517
1,697
-2,923
-4.7
-4,396
-4.98

66,608

3,502
-2,259
-6,496
-9.8
2,290
-10.92

76,606

7,298
883.7
-3,833
-5.0
3,276
-6.08

90,811

12,858
7,183
2,900
3.2
5,995
4.11

Break down ตามเซกเมนต์ธุรกิจ: รายได้รวมใน 3Q ท่ี 
$1.81 หม่ืนล้าน สะท้อนการส่งมอบเคร่ืองบินเชิงพาณิชย์
จ านวน 105 ล า โดย Backlog สินค้าท้ังหมดของบริษัทฯ 
มูลค่า $4.69 แสนล้าน รวมถึงเคร่ืองบินเชิงพาณิชย์จ านวน 
5,100 ล า ผลประกอบการแยกตามกลุ่ม เป็นดังน้ี 
กลุ่มธุรกิจเคร่ืองบินเชิงพาณิชย์: มีรายได้ $7.9 พันล้าน 
เพ่ิมข้ึนจาก $6.3 พันล้าน ในปีก่อน ในขณะท่ีอัตราก าไร 
Operating Margin ดีข้ึนจาก -9.9% ในปีก่อน มาเป็น -
8.6% ในไตรมาสน้ี โดยได้รับออร์เดอร์สุทธิ 398 รายการ 
โดยมี Backlog มูลค่า $3.92 แสนล้าน โดยในไตรมาส 3
สามารถส่งมอบเคร่ืองบินจ านวน 105 ล า
กลุ่มธุรกิจการทหารและอวกาศ: มีรายได้ $5.5 พันล้าน 
เพ่ิมข้ึนจาก $5.3 พันล้าน ในปีก่อน ในขณะท่ีอัตราก าไร 
Operating Margin ดีข้ึนจาก -52.7% มาเป็น -16.9% ใน
ไตรมาสน้ี โดยเน้นไปท่ีการปรับปรุงการท างานในโรงงาน
เพ่ือขับเคล่ือนระดับผลิตภาพให้เพ่ิมข้ึน นอกจากน้ี ยังลงทุน
ในส่วนการจัดฝึกอบรมและทรัพยากรด้านห่วงโซ่อุปทาน
รวมถึงปรับมาตรฐานการผลิตให้เข้มข้นข้ึน นอกจากน้ี ยังมี
โครงการต่างๆซ่ึงต้องการลดต้นทุน ได้ผ่านข้ันตอนส าคัญๆ
แล้ว อาทิ KC-46A ในด้านผลิตภาพ, VC-25B/T-7A/MQ-
25 ซ่ึงผ่านการผลิตในระดับเบ้ืองต้นและการทดสอบการ
ขับเคร่ืองบินเรียบร้อย และการฝึกอบรมผู้ขับเคร่ืองบิน
กลุ่มธุรกิจด้านบริการ Supply Chain และการซ่อมแซม: มี
รายได้ $4.8 พันล้าน เพ่ิมข้ึนจาก $4.4 พันล้าน ในปีก่อน 
ในขณะท่ีอัตราก าไร Operating Margin ลดลงจาก 16.5% 
ในปีก่อน มาเป็น 16.3% ในไตรมาสน้ี โดยท่ีออร์เดอร์ของใน
ไตรมาสน้ีท่ี $5 พันล้าน รวมถึงออร์เดอร์ P-8 trainer 
upgrade จากกองทัพเรือของสหรัฐ และ Backlog มูลค่า 
$1.8 หม่ืนล้าน นอกจากน้ี ยังมีการเซ็นสัญญาด้านการ
จัดการสุขภาพกับสายการบินฟิลิปปินส์แอร์ ไลน์

ผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาและภาพอนาคต
Long Term Drivers
Boeing ได้รายงาน ในวันท่ี 13 พ.ย. 2023 ว่ามีการจองซ้ือ
เคร่ืองบิน 221 ล า ในงาน Dubai Show ซ่ึงรวมถึงเคร่ืองบิน 
737 MAX จ านวน 90 ล า ต่อสายการบินตุรกีและลุฟต์ฮันซา, 
เคร่ืองบิน 787 Dreamliner จ านวน 30 ล า ต่อสายการบิน
ต้นทุนต ่า flydubai และออร์เดอร์มูลค่า $5.2 หม่ืนล้าน ต่อ
สายการบินเอมิเรสต์ ประกอบด้วย เคร่ืองบิน 777-9s และ 
777-8s จ านวน 55 และ 35 ล า ตามล าดับ  และอัตเดต 
เคร่ืองบิน 787 Dreamliner เป็นจ านวน 35 ล า
ผลการด าเนินงาน 2022
รายได้ $6.66 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 7% จากปีก่อน จากรายได้ท่ี
สูงข้ึนจากการน าส่งของเคร่ืองรุ่น 737 และ 747 ทว่ารายได้
ลดลงในส่วนกลาโหม ก าไรสุทธิท่ี -$6.4 พันล้าน จากช่วงโค
วิด โดยมีเงินสดท่ี $1.46 หม่ืนล้าน และกระแสเงินสดจาก
การด าเนินงานท่ี $3.5 พันล้าน
คาดการณ์ผลการด าเนินงาน 2023
คาดยังคง Guideline ปี 2023 ส าหรับกระแสเงินสดจาก
การปฏิบัติงานท่ี $4.5-6.5 พันล้าน และ Free Cash Flow 
(non-GAAP) ท่ี $3-5 พันล้าน ด้านค่าใช้จ่ายด้านวิจัยและ
การพัฒนาท่ี $3.4 พันล้าน เทียบกับคาดไว้ท่ี $3.2 พันล้าน
แนวโน้มธุรกิจ 2024
แผนในปี 2024 คาดการณ์รายได้เพ่ิมข้ึน 23% จากปีก่อน 
มาท่ี $90,881 ล้าน โดยท่ีก าไรจากการด าเนินงานพลิกจาก
ขาดทุนจากการด าเนินงาน $741 ล้าน ในปี 2023 เป็นก าไร 
$5,688 ล้าน ในปี 2024
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รายงานน้ี ถูกจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ และเพ่ือให้ข้อมูลเท่าน้ัน มิใช่การชักจูงให้ซ้ือหรือขายหุ้นท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี นักลงทุนควร
ตระหนักเสมอว่า ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวผันผวน เพ่ิมข้ึน และลดลงได้ตลอดเวลา ความเห็น หรือค าแนะน าต่างๆ จัดท าข้ึนบนการวิเคราะห์
เชิงเทคนิค และทางปัจจัยพ้ืนฐาน อาจมีความแตกต่างกันได้ การประเมินมูลค่าท่ีเหมาะสมทางพ้ืนฐาน อาจแตกต่างจากการวิเคราะห์เชิง
เทคนิคซ่ึงจะข้ึนกับปัจจัยทางด้านราคา(Price) และปริมาณการซ้ือขาย(Volume) ซ่ึงแตกต่างไปจากการวิเคราะห์เชิงปัจจัยพ้ืนฐานซ่ึง
ประเมินมาจากการคาดการณ์ผลการด าเนินงานบริษัท ดังน้ัน ผลตอบแทนของนักลงทุนจึงอาจต ่ากว่าต้นทุนได้ ขณะท่ีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในอดีตไม่สามารถสะท้อนถึงผลตอบแทนในอนาคตได้ บทวิเคราะห์น้ีไม่ได้มีจุดประสงค์เพ่ือแนะน าการลงทุนเพ่ือบุคคลใดเป็นการ
เฉพาะ และเพ่ือวัตถุประสงค์เฉพาะเจาะจงต่อการลงทุน ฐานะทางการเงิน และความต้องการส่วนบุคคลของนักลงทุนท่ีอ่านบทวิเคราะห์
ฉบับน้ี ดังน้ัน นักลงทุนจึงควรใช้วิจารณญาณ ในการอ่านบทวิเคราะห์ฉบับน้ี 

การจัดท ารายงานฉบับน้ี ได้อ้างอิงมาจากแหล่งข้อมูลท่ีได้รับการยอมรับว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่ได้เป็นการรับรองจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ 
ดังน้ันผลท่ีตามมาท้ังในส่วนของความแม่นย า หรือเรียบร้อยสมบูรณ์จึงไม่ได้เป็นความรับผิดชอบจากทาง บล.ลิเบอเรเตอร์ และ เจ้าหน้าท่ี, 
กรรมการ, และหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง และ/หรือพนักงาน จะไม่มีส่วนรับผิดชอบต่อการสูญเสียต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังทางตรง หรือทางอ้อมจาก
การใช้รายงานฉบับน้ี ข้อมูล, ความเห็น และค าแนะน าท่ีปรากฏอยู่ในบทวิเคราะห์ฉบับน้ีอาจมีการเปล่ียนแปลงได้ตลอดเวลา โดยไม่ต้องแจ้ง
ให้ทราบล่วงหน้า

ในบทวิเคราะห์น้ี อาจมีการคาดการณ์ผลการด าเนินงานล่วงหน้า ด้วยการใช้ค าเหล่าน้ี เช่น “คาดว่า” “เช่ือว่า” “คาดการณ์ว่า” “มีแนวโน้ม
ว่า” “มีแผนว่า” “ประมาณการ” หรือ อาจมีการอธิบายว่า เหตุการณ์น้ี “อาจ” เกิดข้ึน หรือ เหตุการณ์น้ี “เป็นไปได้” ท่ีจะเกิดข้ึน เป็นต้น 
การคาดการณ์ล่วงหน้าดังท่ีกล่าวน้ี จะอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานท่ีต้ังข้ึนและอ้างอิงบนข้อมูลในปัจจุบัน และยังข้ึนอยู่กับความเส่ียงและ
ความไม่แน่นอนท่ีจะท าให้ผลการด าเนินงานท่ีแท้จริงแตกต่างไปจากท่ีคาดการณ์ได้ นักลงทุนจึงไม่ควรใช้การคาดการณ์ล่วงหน้าน้ีเป็นหลัก
ในการตัดสินใจลงทุน โดยหลังจากวันท่ีบทวิเคราะห์ถูกเผยแพร่ออกไป บล.ลิเบอเรเตอร์ ไม่ถือเป็นภาระผูกพันในการปรับประมาณการ หาก
จะมีข้อมูลใหม่ หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดเกิดข้ึน 

บล.ลิเบอเรเตอร์ รวมถึงเจ้าหน้าท่ี, กรรมการ และพนักงาน ซ่ึงรวมถึงหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับการจัดท า หรือการเผยแพร่บทวิเคราะห์น้ี 
อาจมีส่วนร่วม หรือมีสิทธิลงทุนในหุ้นตัวน้ี หรือ มีส่วนได้เสียต่างๆ กับผู้ท่ีออกหลักทรัพย์น้ี นอกจากน้ี ราคาหุ้นอาจเคล่ือนไหวไปตามส่ิงท่ี
เสนอในบทวิเคราะห์น้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ มีสิทธิใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ก่อนท่ีรายงานน้ีจะถูกเผยแพร่ออกไปภายใต้ขอบเขตท่ีกฎหมายรับรอง
เท่าน้ัน กรรมการ, เจ้าหน้า และ/หรือพนักงานของ บล.ลิเบอเรเตอร์ ท่านหน่ึงท่านใด หรือมากกว่าหน่ึงท่าน สามารถเป็นกรรมการในบริษัท
จดทะเบียนน้ีได้

บทวิเคราะห์น้ี ถูกท าข้ึนเพ่ือลูกค้าของ บล.ลิเบอเรเตอร์ และห้ามน าไปแก้ไข ดัดแปลง แจกจ่าย และจัดท าใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบางส่วน หรือเต็ม
ฉบับ หากไม่ได้รับอนุญาตจาก บล.ลิเบอเรเตอร์ เป็นการล่วงหน้า ท้ังน้ี บล.ลิเบอเรเตอร์ จะไม่รับผิดชอบต่อผลท่ีตามมาจากการกระท าของ
บุคคลท่ี 3 ท่ีกระท าส่ิงท่ีได้ห้ามไว้ดังกล่าว
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นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Naree.A@liberator.co.th
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อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก Apiwat.T@liberator.co.th  

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 17, 28 และ 29 ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ 
เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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