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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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AH โรงงานที่นิคมฯ ไฮเทคกลับมาผลิตอยางเต็มที่อีกครั้งปลายเดือน ก.พ. 
ราคาเปาหมาย (12 เดือน) 17.00 บาท ราคาลาสุด (16 มี.ค. 2555) 13.30 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ นักวิเคราะห ดิษฐนพ วัธนเวคิน  (โทร. 2931) 

ประเด็นสําคัญ เม่ือวันศุกรท่ีผานมา (16 มี.ค.) เราไดรวมงาน Opportunity Day ของ AH ท่ี ตลท. มีประเด็นสําคัญ ดังน้ี  

! เริ่มเปด Line การผลิตโรงงานท่ีนิคมฯ ไฮเทคอีกครั้งเม่ือเดือน ก.พ. 55 ท่ีผานมา หลังจากท่ีโรงงาน
แหงน้ีตองหยุดการผลิตช่ัวคราวเน่ืองจากถูกมวลนํ้าเขาทวมตั้งแตตั้งแตวันท่ี 12 ต.ค. � 28 พ.ย. 54 โดยผู
บริหารเปดเผยวาลาสุดชวงปลายเดือน ก.พ. 55 โรงงานดังกลาวสามารถใชอัตรากําลังการผลิตสูงถึง 95% ท้ัง
น้ี โรงงานแหงน้ีมีกําลังการผลิตคิดเปนมูลคาราว 20-25% ของยอดขายของ AH  

! AH อยูระหวางเรียกเคลมคาความเสียหายภายใตวงเงินประกัน 2 พันลานบาท นายเย็บ ซู ชวน ผู
บริหาร AH เปดเผยวาบริษัทอยูระหวางเรียกเคลมคาความเสียหายจากภาวะนํ้าทวมจากบริษัทประกันภัย โดย
ผูบริหารคาดวาบริษัทนาจะไดเงินเคลมคาความเสียหายจากบริษัทประกันภัยภายในคร่ึงปแรกของป 55 ท้ังน้ี 
งวด Q4/54 บริษัทมีการบันทึกคาความเสียหายจากอุทกภัยราว 600-700 ลานบาท 

! ผูบริหารต้ังเปายอดขายป 55 เติบโต 10-20% YoY ตามการฟนตัวของอุตฯ ยานยนตไทยท่ีคาดวาจะมี
ยอดผลิตเพ่ิมข้ึน 30-40% YoY เปนมากกวา 2 ลานคัน โดยในป 55 น้ี มีผูผลิตรถยนตอยางนอย 3 ราย (Ford, 
Mitsubishi และ Suzuki) มีกําลังการผลิตรถยนตเพ่ิมข้ึน 1-2 แสนคัน/ป ประกอบกับในป 55 จะมีรถยนต
โมเดลใหมเปดตัว 8-9 รุน  อาทิเชน  Mitsubishi Eco car, Suzuki Eco car และรถกระบะใหมจาก Ford, 
Mazda และ Isuzu เปนตน  

ความเห็นนักวิเคราะห ! เรายังแนะนํา �ซื้อ� และเลือก AH เปน 1 ใน 3 หุน Top Pick กลุม AUTO (SAT, STANLY, AH) หลัง
จากท่ีอุตฯ ยานยนตไทยกลับสูภาวะปกติอีกครั้งตั้งแตตนป 55 และโรงงานท่ีนิคมฯ ไฮเทคของ AH เริ่มกลับมา
เดินเครื่องการผลิตอีกครั้งตั้งแตเดือน ก.พ. 55 ทําใหเราคาดวาป 2555 AH จะพลิกลับมามีกําไร 342 ลานบาท 
จากท่ีปกอนท่ีขาดทุน 390 ลานบาท โดยเราใหราคาเหมาะสมเทากับ 17.00 บาท (DCF, WACC ~10%) ท้ังน้ี 
อุตฯ ยานยนตไทยป 55 มีความเส่ียงจากความแข็งแรงของระบบ Supply Chain ในภาวะท่ีผูผลิตรถยนตเพ่ิม
กําลังการผลิตข้ึนอยางรวดเร็ว ตนทุนแรงงานท่ีมีแนวโนมเพ่ิมข้ึนจากนโยบายการข้ึนคาแรงข้ันต่ําของรัฐบาล
และความเปราะบางของภาวะเศรษฐกิจโลกเน่ืองจากกวา 50% ของยอดผลิตเปนการผลิตเพ่ิมการสงออก 

 
 

19 มีนาคม 2555


