
เติบโต 25% จากปีก่อน, รายได้สุทธิท่ี $6.46 หม่ืนล้าน 
เพ่ิมข้ึน 17% จากปีก่อน จากธุรกิจ Aerospace, อัตราส่วน
ก าไร Profit Margin ท่ี 8.8% เพ่ิมข้ึน +310 bps จากปีก่อน 
ด้านอัตราส่วนก าไรต่อหุ้น ท่ี $2.81 เพ่ิมข้ึน $2.04 จากปี
ก่อน และ Free Cash Flow ท่ี $5.2 พันล้าน เพ่ิมข้ึน $2.1 
พันล้าน โดยรายงานผลประกอบการ ตามกลุ่มธุรกิจ ดังน้ี

สรุปผลประกอบการ GE และ Dell ใน 4Q และ ปี 2023:
ผลประกอบการของ GE และ Dell Technologies เป็นดังน้ี 

ผลประกอบการ 4Q และปี 2023 ของ General Electric:
มูลค่ายอดออร์เดอร์รวมท่ี $2.17 หม่ืนล้าน เติบโต 8% จากปี
ก่อน รายได้สุทธิท่ี $1.85 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 13% จากปีก่อน 

จากธุรกิจ Aerospace และพลังงาน ด้านอัตราส่วนก าไร Profit 
Margin ท่ี 9.6% เพ่ิมข้ึน +50 bps จากปีก่อน, อัตราส่วนก าไร
ต่อหุ้นท่ี $1.03 เพ่ิมข้ึน $0.37 จากปีก่อนและ Free Cash Flow 

แนวโน้มตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ี: คาดตลาดเปิดในแดนลบ จากรายงาน Bloomberg ว่า AMD มีลิมิตส่งออกไปจีน
คาดตลาดหุ้นสหรัฐคืนน้ีจะเปิดในแดนลบเล็กน้อย เป็นผลมาจากรายงาน Bloomberg ท่ีว่า ผลิตภัณฑ์ Chip ของ AMD เร่ิมจะ
มีเทคโนโลยีสูงในระดับท่ีต้องได้ใบอนุญาตจากสหรัฐก่อนส่งไปจีน โดย GE ในปี 2023 มีรายได้สุทธิท่ี $6.46 หม่ืนล้าน เพ่ิมข้ึน 
17% จากปีก่อน ด้านอัตราส่วนก าไร Profit Margin ท่ี 8.8% เพ่ิมข้ึน +310 bps จากปีก่อน ซ่ึงเกินคาด พร้อมกับจะมีการ 
Spin Off ธุรกิจพลังงาน GE Vernova ออกจาก Aerospace ในเร็วๆน้ี ด้าน Dell มีรายได้สุทธิท่ี $8.84 หม่ืนล้าน ลดลง 14% 
จากปีก่อน โดยก าไรจากการด าเนินงาน ลดลง 11% สู่ $7.7 พันล้าน โดยพบว่ามีออร์เดอร์ซ้ือผลิตภัณฑ์จาก AMD มากข้ึน 
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ท่ี $3 พันล้าน ลดลง $400 ล้าน ส่วนหลักมาจากการบริหาร 
งานท่ีมีประสิทธิภาพมากย่ิงข้ึน การจัดการต้นทุน และการ
ลงทุนในบุคลากรและเทคโนโลยี ด้านผลประกอบการ ในปี 
2023 ปรากฎว่ามูลค่ายอดออร์เดอร์รวมท่ี $7.92 หม่ืนล้าน

LIB Today’s Asia Update
ตลาดหุ้นเอเชียวันน้ี เทรดในแดนบวกเป็นส่วนใหญ่ น าโดยดัชนี
ตลาดหุ้น CSI300 ของจีน ท่ีข้ึนมาในระหว่างวันน้ีราว 0.70% 
จากการต้ังเป้าหมายอัตราการเติบโตของจีดีพีจีนในปี 2024 ท่ี
5% และมีแผนท่ีจะท าการออก Ultra Long Specialty 
Treasury Bond มูลค่า $1.39 แสนล้าน เพ่ือเป็นแหล่งเงินทุน
สนับสนุนโครงการต่างๆในพ้ืนท่ีส าคัญของจีน ในขณะท่ีด้าน
ดัชนี Nikkei225 ของญ่ีปุ่นในวันน้ี ยังคงทรงตัวและสามารถยืน
เหนือระดับ 40,000 จุดต่อไปได้

LIB Today’s US Update
มุมมองจากโบรกเกอร์สหรัฐ Bianco Research ประเมินว่า
โอกาสท่ีธนาคารกลางสหรัฐจะไม่ท าการลดดอกเบ้ียในปีน้ี หรือ 
No Landing มีอยู่สูงข้ึน เน่ืองจากประเมินว่าอัตราการเติบโต
ของจีดีพีสหรัฐยังคงไม่มีสัญญาณท่ีจะชะลอลงในเร็วๆน้ี

38,989.83 (-0.25%)
5,130.95 (-0.12%)
16,207.51 (-0.41%)
2,124.40 (-0.09%)
4.199% (+0.1602%)

รูปแสดง Guidance ปี 2024 ของ GE Vernova

5 มีนาคม
5 มีนาคม
5 มีนาคม
5 มีนาคม
6 มีนาคม

22:00 น.

ก่อนเปิดตลาด
หลังปิดตลาด
00:00 น.

US ISM Services (Feb)
Durable Goods Order (Jan)
Target
CrowdStrike
Fed’s Barr Speak
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รูปแสดง Guidance ปี 2024 ของ GE Aerospace
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- กลุ่ม GE Aerospace: ท้ังยอดรวมออร์เดอร์, รายได้, ก าไร
จากการด าเนินงาน และเงินสด เติบโตแบบตัวเลขสองหลักจาก
โมเมนตัมของตลาดและความแข็งแกร่งด้านการบริการ ซ่ึงคิด
เป็นราว 70% ของยอดขายรวม  พร้อมกับประกาศการส่ังซ้ือ
เคร่ืองยนต์และอุปกรณ์ GE9X โดย Emirates เพ่ือจัดส่งให้ 
Boeing 777X จ านวน 202 ล า รวมท้ังหมดเป็น 460 ล า  ในปี
2023 รายได้เพ่ิมข้ึน 22% สู่ $3.1 หม่ืนล้าน และก าไรเติบโต 
28% สู่ $6.1 พันล้าน หรือ คิดเป็น Profit Margin 19.2% 
- กลุ่ม GE Vernova: ท้ังกลุ่ม Renewable Energy และ 
Power ได้ช่วยให้รายได้เติบโตแบบตัวเลข 2 หลักใน 4Q โดยในปี 
2023 มีรายได้เติบโตแข็งแกร่ง ก าไรจากการด าเนินงานเพ่ิมข้ึน
กว่า $1 พันล้าน และมี Free Cash Flow เป็นบวก โดยภาค
บริการคิดเป็น 65% ของ Backlog พร้อมประกาศออร์เดอร์
โครงการไฟฟ้าพลังงานลมท่ี New Mexico จาก SunZia ซ่ึง
คาดว่าจะเป็นโครงการพลังงานลมท่ีใหญ่สุดในประวัติศาสตร์
สหรัฐ โดยจะมีจ านวน 674 onshore wind turbine

สาย Renewable Energy: รายได้เพ่ิมข้ึน 16% สู่ $1.5 หม่ืน
ล้าน และขาดทุนลดลง 36% เหลือ -$1.43 พันล้าน หรือ คิดเป็น 
Profit Margin -9.5% หรือ +780 bps และ สาย Power 
รายได้เพ่ิมข้ึน 9% สู่ $1.7 หม่ืนล้าน และก าไรเติบโต 19% สู่ 
$1.4 พันล้าน หรือ คิดเป็น Profit Margin 8.2% หรือ +70 bps
Guidance ของ GE 1Q24: บริษัทคาดการณ์มีอัตราการเติบโต
แบบตัวเลขหน่ึงหลักปลายๆ และ EPS ระหว่าง $0.6 - $0.65 
โดยคาด Free Cash Flow มีการเติบโตใกล้เคียงกับในส่วนก าไร

Dell Technologies รายงานผลประกอบการ 4Q และ 2023:
ใน 4Q รายได้สุทธิท่ี $2.23 หม่ืนล้าน ลดลง 11% จากปีก่อน 
โดยก าไรจากการด าเนินงาน ลดลง 1% จากปีก่อน สู่ $2.1 
พันล้าน มีกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน $1.5 พันล้าน และ 
EPS ท่ี $2.2 เพ่ิมข้ึน 22% จากปีก่อน ในปี 2023 รายได้สุทธิท่ี 

รูปแสดงรายได้และการเติบโต ต้ังแต่ ปี 2018 ของ Dell

$8.84 หม่ืนล้าน ลดลง 14% จากปีก่อน โดยก าไรจากการ
ด าเนินงาน ลดลง 11% สู่ $7.7 พันล้าน โดยมีกระแสเงินสด
จากการด าเนินงาน $8.7 พันล้าน และ EPS ท่ี $7.13 ลดลง
6% จากปีก่อน โดยประกาศเพ่ิมการจ่ายเงินปันผล 20% สู่ 
$1.78 ต่อหุ้นในปีน้ี โดย $0.445 ในไตรมาสน้ี โดยจ่ายให้ผู้
ถือหุ้นในวันท่ี 3 พ.ค. 2024 ด้านผลประกอบการ ปี 2023
แยกตามเซกเมนต์ธุรกิจ ดังน้ี

กลุ่ม Infrastructure Solution Group:  ใน 4Q  มีรายได้
เติบโต 10% จากไตรมาสก่อน และลดลง 6% จากปีก่อน สู่
$9.3 พันล้าน  โดยรายได้ของ Server และ Networking ท่ี 
$4.9 พันล้าน โดยเติบโตจาก AI-optimized server และ
รายได้จาก Storage ท่ี $4.5 พันล้าน เติบโต 16% จากไตร
มาสก่อน โดยมีก าไรจากการด าเนินงาน $1.4 พันล้าน ในปี 
2023 มีรายได้ท่ี $3.39 หม่ืนล้าน ลดลง 12% จากปีก่อน 
และมีก าไรจากการด าเนินงาน $4.3 พันล้าน
กลุ่ม Client Solution Group: ใน 4Q มีรายได้ลดลง 5% 
จากไตรมาสก่อน และลดลง 12% จากปีก่อน สู่ $1.17 หม่ืน
ล้าน  โดยรายได้ของลูกค้า Commercial ท่ี $9.6 พันล้าน 
และรายได้จากลูกค้า Consumer ท่ี $2.2 พันล้าน โดยมีก าไร
จากการด าเนินงาน $726 ล้าน และในปี 2023 มีรายได้ท่ี
$4.89 หม่ืนล้าน ลดลง 16% จากปีก่อน และมีก าไรจากการ
ด าเนินงาน $3.5 พันล้าน

ไฮไลต์งบฯท่ีมีผลต่อ AMD: Dell ได้พยายามช่วยลูกค้าให้
สามารถท างานได้อย่างเต็มความสามารถ ด้วยการบริการ
ฮาร์ดแวร์ท่ีมี performance ท่ีดีเลิศ โดยขยายพอร์ตโฟลิโอ
ของ Generative AI Solution เพ่ือจะช่วยสนับสนุน AMD 
Instinct MI300X accelerator บน Dell PowerEdge 
XE9680 server รวมถึง ผลิตภัณฑ์ ใหม่  Dell Validated 
Design for Generative AI ผ่าน AI Framework จาก AMD 
ROCm ซ่ึงจากประมาณการยอดขายสินค้าของ AMD 
ดังกล่าวจากงบการเงิน พบว่ามียอดจ าหน่ายสินค้าแนวท่ี
ขายให้ Dell ราว $1.7-2 พันล้าน ต่อไตรมาส โดยจากตัวเลข
รายได้ในส่วนน้ีของ Dell คาดส่งผลดีต่อ AMD ค่อนข้างมาก

5 Mar 2024

รูปแสดงวิวัฒนาการ Driver ท่ีเป็นแหล่งรายได้ ของ Dell
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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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จรูญพันธ์ วัฒนวงศ์ หัวหน้าฝ่ายฯ, นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Jaroonpan.W@liberator.co.th
ดร.บุญธรรม รจิตภิญโญเลิศ นักเศรษฐศาสตร์ Boontham.R@liberator.co.th
นารี อภิเศวตกานต์ นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐาน Naree.A@liberator.co.th
วิจิตร อารยะพิศิษฐ นักกลยุทธ์การลงทุน Wijit.A@liberator.co.th
อภิวัฒน์ ทวีศิริเวทย์ CFTe, CMT นักวิเคราะห์ทางเทคนิก และ อนุพันธ์ Apiwat.T@liberator.co.th  
ทิวัฒถ์ ชุติภัทร์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Tiwat.C@liberator.co.th
จิรภัทร คงบัว ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ Jirapat.K@liberator.co.th

บริษัทหลักทรัพย์ ลิเบอเรเตอร์ จ ากัด (ส านักงานใหญ่) เลขท่ี 944 โครงการสามย่านมิตรทาวน์ ช้ัน 28 ห้องเลขท่ี 2810, ช้ันท่ี 29 ห้องเลขท่ี 2906, 
ช้ันท่ี 17 ห้องเลขท่ี 1710 (ฝ่ายวิจัยฯ) ถนนพระราม 4 แขวงวังใหม่ เขตปทุมวัน กทม. 10330 โทรศัพท์ : 02-028-7441
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