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MSFT 1Q27 คาด Azure เร่งตัว 
▪ แนวโน้ม 1Q27 ของ MSFT คาดการณ์รายได้ที่ $90.6bn โต +16.7% YoY Operating Margin คาดว่าจะ

อยู่ที ่48.3% ก าไรสุทธิอยู่ที่ $35.2bn โต +14.6%  Adjusted EPS อยู่ที่ $4.73 
▪ MSFT มีความได้เปรียบจากการอยู่ในหลายชั้นของระบบ AI ตัง้แต่โครงสร้างพืน้ฐานคลาวด์ โมเดล 

ไปจนถึงแอปพลิเคชันที่องค์กรใช้ท างาน เม่ือความต้องการ AI เพ่ิมขึน้ บริษัทจึงมีโอกาสสร้างรายได้
มากกว่าหน่ึงทาง  

▪ MSFT จะรายงานเมตริก Azure ใหม่ ใน 1Q27 ตัดองค์ประกอบ non-consumption ออก ท าให้ได้
เมตริกที่เป็น consumption revenue แท้จริง รายงานปลายเดือน ต.ค. 2026 จะเป็นไตรมาสแรกที่ใช้
โครงสร้างใหม่ทัง้หมด จึงมีโอกาสให้ผลลัพธ์ดีกว่าคาดภายใต้วิธีวัดแบบใหม่  

▪ เราแนะน า "ซือ้" ทีร่าคาเป้าหมาย $661 อ้างอิงจาก FY28F EPS ที ่$23.48 และ Forward PE ที ่28.15x 
อ้างอิงจากค่าเฉล่ียในรอบ 5 ปี 

ประเด็นการลงทุน  
▪ แนวโนม้ 1Q27 ของ MSFT คาดการณร์ายไดท้ี่ $90.6bn โต +16.7% YoY Operating Margin คาดว่าจะ

อยู่ที่ 48.3% ก าไรสทุธิอยู่ที่ $35.2bn โต +14.6%  Adjusted EPS อยู่ที่ $4.73 
▪ MSFT มีความไดเ้ปรียบจากการอยู่ในหลายชั้นของระบบ AI ตั้งแต่โครงสรา้งพืน้ฐานคลาวด ์โมเดล ไป

จนถึงแอปพลิเคชนัที่องคก์รใชท้ างาน เม่ือความตอ้งการ AI เพ่ิมขึน้ บริษัทจึงมีโอกาสสรา้งรายไดม้ากกว่า
หนึ่งทาง ได้แก่ Azure รายได้จากการใช้ก าลังประมวลผลและบริการคลาวด์, Microsoft 365 Copilot 
รายไดจ้ากการน า AI เขา้ไปอยู่ในงานประจ าขององคก์ร, GitHub รายไดจ้ากเครื่องมือพัฒนาซอฟตแ์วร์
และการใชง้าน AI ของนักพฒันา และ Agentic AI โอกาสเพิ่มการใชบ้ริการเม่ือ AI ท างานหลายขัน้ตอน
และเรียกใชเ้ครื่องมือต่าง ๆ มากขึน้   

▪ MSFT จะรายงานเมตริก Azure ใหม่ ใน 1Q27 ตดัองคป์ระกอบ non-consumption ออก ท าใหไ้ดเ้มตริก
ที่เป็น consumption revenue แทจ้ริง รายงานปลายเดือน ต.ค. 2026 จะเป็นไตรมาสแรกที่ใชโ้ครงสรา้ง
ใหม่ทั้งหมด จึงมีโอกาสให้ผลลัพธ์ดีกว่าคาดภายใต้วิธีวัดแบบใหม่ โดยการเปลี่ยนนีเ้อารายได้ของ 
Nuance, Security Copilot และ GitHub ออกจาก Azure 

▪ รายไดจ้าก AI Apps คาดว่าจะเร่งตวั หลงั GitHub ถูกรวมเขา้ใน M365 Commercial growth ท าใหน้ัก
ลงทุนเห็นภาพการเติบโตของ M365 สะอาดขึน้ใน 1Q27 จุดแตกต่างของ MSFT คือ distribution และ
ความไดเ้ปรียบดา้น apps ที่ฝังอยู่ในฐานลูกคา้องคก์ร ส่วน Copilot มีแนวโนม้ดีขึน้ ทัง้การยอมรบัและ
น าไปใชเ้พ่ิมขึน้ ความสามารถของผลิตภณัฑด์ีขึน้ และโอกาสสรา้งรายไดจ้ากการใชง้านมากขึน้ 

▪ ความเสี่ยงของ MSFT ได้แก่ 1. การแข่งขันจากผู้เล่นใหญ่เช่น Google, Facebook, Amazon 2. การ
ก ากับดูแลที่เขม้ขึน้ จากขอ้กังวล antitrust จากหน่วยงานก ากบัทั่วโลก 3. ความเสี่ยงดา้นความปลอดภยั
ไซเบอร ์4. Margin ถกูกดดนั จากการลงทนุใน Azure และ OpenAI 

▪ เราแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเป้าหมาย $661 อา้งอิงจาก FY28F EPS ที่ $23.48 และ Forward PE ที่ 28.15x 
อ้างอิงจากค่าเฉลี่ยในรอบ 5 ปี MSFT เริ่มแสดงให้เห็นการสรา้งรายได้จาก AI ทั้งฝ่ัง Azure ซึ่งขาย
โครงสรา้งพืน้ฐาน และ Copilot/GitHub ซึ่งขายการใชง้านในระดบัแอปพลิเคชัน ควบคู่กับแนวทางลงทนุ
ที่ยงัรกัษาความสามารถท าก าไรได ้แมก้ารลงทนุขยายระบบยงัสงูและกดดนักระแสเงินสด 
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Figure 1: Key Financial Summary (Annual) 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Microsoft Corporation (MSFT US) — Key Financial Summary (Annual)

USD in Millions, except per-share data 2025A 2026A 2027E 2028E 2029E

12 Months Ending (FYE 6/30) 6/30/25 6/30/26 6/30/27E 6/30/28E 6/30/29E

Share Price (as of 9/29/26 close) 508.96

Shares Outstanding (mm) 7,427.0

Market Capitalization 3,780,000

(-) Cash & ST Investments (4Q FY26) (76,843)

(+) Total Debt (4Q FY26) 40,294

Enterprise Value (EV) 3,743,451

Total Revenue 281,724 331,839 382,381 460,085 556,710

  Growth %, YoY 14.9% 17.8% 15.2% 20.3% 21.0%

Gross Profit 193,893 225,465 257,359 301,469 370,058

  Gross Margin % (calc.)* 68.8% 67.9% 67.3% 65.5% 66.5%

Operating Income 128,528 155,237 182,951 216,664 259,886

  Operating Margin % (calc.)* 45.6% 46.8% 47.8% 47.1% 46.7%

Net Income (GAAP) 101,832 133,749 147,007 175,797 213,009

  Growth %, YoY 15.5% 31.3% 9.9% 19.6% 21.2%

  Net Margin % (calc.)* 36.1% 40.3% 38.4% 38.2% 38.3%

Basic EPS (GAAP) 13.70 18.00 19.89 23.80 28.97

Diluted EPS (GAAP) 13.64 17.95 19.81 23.48 28.61

  Growth %, YoY 15.6% 31.6% 10.3% 18.5% 21.9%

Adjusted Gross Profit 193,893 225,465 257,399 300,995 354,231

  Adjusted Gross Margin % (calc.)* 68.8% 67.9% 67.3% 65.4% 63.6%

Adjusted Operating Income 128,528 155,237 182,793 216,990 264,130

  Adjusted Operating Margin % (calc.)* 45.6% 46.8% 47.8% 47.2% 47.4%

Adjusted Net Income 101,832 128,786 146,996 175,794 213,344

  Growth %, YoY 15.5% 26.5% 14.1% 19.6% 21.4%

  Adjusted Net Margin % (calc.)* 36.1% 38.8% 38.4% 38.2% 38.3%

Adjusted Diluted EPS 13.64 17.28 19.80 23.48 28.66

  Growth %, YoY 15.6% 26.7% 14.6% 18.6% 22.1%

Cash Flow from Operations 136,162 182,935 219,721 265,385 323,040

Capital Expenditures (64,551) (115,948) (188,866) (217,330) (247,079)

Free Cash Flow 71,611 83,289 30,907 42,805 74,681

Cash & ST Investments 94,565 76,843 60,923 64,600 82,917

Total Debt 43,151 40,294 39,833 43,558 44,050

Total Assets 619,003 758,376 897,262 1,073,915 1,309,977

Total Shareholders' Equity 343,479 442,387 559,737 699,330 892,764

Source: Bloomberg,LHSEC Research

Balance Sheet

Cash Flow

MICROSOFT CORPORATION — ANNUAL

Income Statement (GAAP)

Market Data & Enterprise Value

Adjusted (Non-GAAP) Results
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Figure 2: Key Financial Summary (Quarterly) 

 
 

Figure 4: 1-Year Blended Forward PER 

 

 

 

Microsoft Corporation (MSFT US) — Key Financial Summary (Quarterly)

USD in Millions, except per-share data 2Q26A 3Q26A 4Q26A 1Q27E 2Q27E

3 Months Ending 12/31/25 3/31/26 6/30/26 9/30/26E 12/31/26E

Share Price (as of 9/29/26 close) 508.96

Shares Outstanding (mm) 7,427.0

Market Capitalization 3,780,000

(-) Cash & ST Investments (4Q FY26) (76,843)

(+) Total Debt (4Q FY26) 40,294

Enterprise Value (EV) 3,743,451

Total Revenue 81,273 82,886 90,007 90,626 95,779

  Growth %, YoY 16.7% 18.3% 17.7% 16.7% 17.8%

Gross Profit 55,295 56,058 60,482 60,200 62,597

  Gross Margin % (calc.)* 68.0% 67.6% 67.2% 66.4% 65.4%

Operating Income 38,275 38,398 40,603 43,788 44,763

  Operating Margin % (calc.)* 47.1% 46.3% 45.1% 48.3% 46.7%

Net Income (GAAP) 38,458 31,778 35,766 35,201 36,365

  Growth %, YoY 59.5% 23.1% 31.3% 26.9% (5.4%)

  Net Margin % (calc.)* 47.3% 38.3% 39.7% 38.8% 38.0%

Basic EPS (GAAP) 5.18 4.28 4.82 4.70 4.85

Diluted EPS (GAAP) 5.16 4.27 4.81 4.73 4.85

  Growth %, YoY 59.8% 23.4% 31.8% 27.1% (6.0%)

Adjusted Gross Profit 55,300 56,058 60,482 60,887 63,225

  Adjusted Gross Margin % (calc.)* 68.0% 67.6% 67.2% 67.2% 66.0%

Adjusted Operating Income 38,275 38,398 40,603 44,024 44,868

  Adjusted Operating Margin % (calc.)* 47.1% 46.3% 45.1% 48.6% 46.8%

Adjusted Net Income 30,875 31,778 35,286 35,214 36,366

  Growth %, YoY 28.1% 23.1% 29.6% 14.2% 17.8%

  Adjusted Net Margin % (calc.)* 38.0% 38.3% 39.2% 38.9% 38.0%

Adjusted Diluted EPS 4.14 4.27 4.74 4.73 4.85

  Growth %, YoY 28.2% 23.4% 29.9% 14.6% 17.1%

Cash Flow from Operations 35,758 46,679 55,441 53,162 47,970

Capital Expenditures (29,876) (30,876) (35,802) (45,260) (46,479)

Free Cash Flow 5,882 32,105 19,639 7,689 1,744

Cash & ST Investments 89,462 78,272 76,843 76,495 66,975

Total Debt 35,425 40,262 40,294 40,495 40,697

Total Assets 665,302 694,228 758,376 766,452 793,331

Total Shareholders' Equity 390,875 414,367 442,387 468,886 491,446

Source: Bloomberg,LHSEC Research

Balance Sheet

Cash Flow

MICROSOFT CORPORATION — QUARTERLY

Income Statement (GAAP)

Market Data & Enterprise Value

Adjusted (Non-GAAP) Results

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากัด (มหาชน) ("บริษัท") เพื่อวตัถุประสงคใ์นการเผยแพร่ขอ้มูลเก่ียวกับการลงทุนเท่านัน้ และไม่ถือเป็นค าเสนอซือ้ ค าเสนอขาย หรือค าแนะน าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัย์ 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มบริษัท แอล เอช ไฟแนนซเ์ชียล กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ("LHFG") ทัง้นี ้การอา้งถึง LHFG หรือบริษัทในกลุ่ม LHFG ในรายงานฉบบันี ้มีวตัถุประสงคเ์พื่อประกอบการวิเคราะหห์รือการเปรียบเทียบขอ้มูลเท่านัน้ และมิไดม้ีวัตถุประสงคเ์พื่อชีน้  าการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรพัยข์องบริษัทในกลุ่ม LHFG ขอ้มลูที่ปรากฏในรายงานฉบับนีจ้ดัท าขึน้จากแหล่งขอ้มลูที่บริษัทเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม บริษัทไม่รบัรองความถูกตอ้ง ความครบถว้น หรือความสมบูรณข์องขอ้มลูดงักล่าว และขอสงวนสิทธิในการแกไ้ข เปล่ียนแปลง หรือเพิ่มเติม
ขอ้มลูในรายงานฉบบันีโ้ดยไม่ตอ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ การลงทุนในหลกัทรพัยม์ีความเส่ียง ผูล้งทุนควรศึกษาขอ้มลูและพิจารณาความเหมาะสมของการลงทุนอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจลงทุน บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อความเสียหายใด ๆ ที่เกิดขึน้จากการน าขอ้มูลหรือความเห็นที่
ปรากฏในรายงานฉบบันีไ้ปใช ้รายงานฉบบันีจ้ัดท าขึน้เพื่อใช้ส าหรับลกูคา้ของบริษัทเท่านัน้ หา้มท าซ า้ ดดัแปลง ส่งต่อ เผยแพร่ หรือเปิดเผยรายงานฉบบันี ้ไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน ใหแ้ก่บุคคลอื่น โดยไม่ไดร้บัความยินยอมเป็นลายลกัษณอ์กัษรจากบริษัท 

 


