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ราคาปัจจบุนั 23.20 บาท ค าแนะน า ซ้ือ Target Price                    27.0 บาท 
Highlight Issue: 

 ค าสัง่ซ้ือทีถ่กูเลือ่นส่งจาก 1Q55 & การฟ้ืนตวัของสินค้ากลุ่ม Solar...ผลกัดนัคาดก าไรสทุธิ 2Q55 ฟ้ืนตวัอย่างแขง็แกร่ง 23%QoQ 
 แนวโน้ม 3Q55 เข้าสู่ High seasonของอตุสาหกรรม...เผยค าสัง่ซ้ือล่วงหน้าของ 3Q55 ยงัโตต่อหรือทรงตวัสงูใกล้เคียง 2Q55 ได้ 
 ปี 56 เพือ่รบัมือสภาวะเศรษฐกิจโลกทีย่งัไม่ส่งสญัญาณฟ้ืนตวัชดัเจน...จึงมองกลยทุธด์ าเนินงานหลกัหนัคมุต้นทุนด าเนินงานเพิม่   
 เรายงัคงประมาณการก าไรสทุธิปี 55-56 ที ่3,049 ล้านบาทและ 3,218 ล้านบาท ซึง่ขยายตวัได้เฉลีย่ 6%ต่อปี 
 ก าไร 2Q55 ทีจ่ะฟ้ืนตวัโดดเด่นแถมเป็นหุ้นจ่ายปันผลสม า่เสมอ 6%ต่อปี...คงค าแนะน า“ซ้ือ” โดยมรีาคาเป้าหมายปี 55 ที ่27 บาท  
จ านวนหุน้ 1,247.38 ลา้นหุน้ 
ราคา Par      1 บาท 
มลูคา่ตลาด 28,939  ลา้นบาท 
 
Free Float 29.6% 
Foreign Limit 100.0% 
 
ผูถ้อืหุน้รายใหญ่ : 
 1) CITIBANK NOMINEES SINGAPORE  
 2) STATE STREET BANK EUROPE Ltd 
 
การด าเนินธุรกจิ : 
ผลติและจ าหน่ายผลติภณัฑด์า้นการจดัการ
ระบบก าลงัไฟฟ้า (Power management 
solutions) รวมถงึชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกสบ์าง
ประเภท ไดแ้ก่ พดัลมระบายความรอ้น 
อเีอม็ไอ ฟิลเตอร ์(EMI) และโซลนิอยด ์ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
นกัวเิคราะห ์
ณฐัพล   ค านวณผล 02-684-8796 
nuttapon@aira.co.th 

คาดก าไรสทุธิ 2Q55 ยงัคงฟ้ืนตวัอย่างแขง็แกร่ง 23%QoQ ท่ี 879 ล้านบาท  
โดยปจัจยัสนบัสนุนหลกัมาจาก 1) รายได ้ 2Q55 ทีค่าดปรบัตวัดขีึน้จากการเลื่อนการสง่มอบลูกคา้
บางสว่นใน 1Q55 โดยเฉพาะในกลุ่มโทรคมนาคม รวมถงึ การฟ้ืนตวัของค าสัง่ซือ้ในกลุ่มสนิคา้ทีม่ ี
อตัราท าก าไรคอ่นขา้งสงูอยา่งเช่นกลุ่ม Solar หลงัช่วงระหว่างไตรมาส บรษิทัเริม่ออกรุ่นใหมท่ี่
เหมาะกบัภาคการเกษตร ท าใหข้ยายฐานลูกคา้ไดเ้พิม่ขึน้ ผลกัดนัเผยยอดขายในกลุ่ม Solar ช่วง 
2Q55 ดดีตวัขึน้จาก  1Q55 ทีร่าว 10 ลา้นดอลลารเ์ป็น 27 ลา้นดอลลารแ์ละสง่ผลต่อเน่ืองยอดขาย
ในรปูดอลลารส์หรฐัพุง่สงูขึน้ถงึ 17%QoQ มาใกลเ้คยีงกบั 2Q54 ที ่328 ลา้นดอลลารห์รอืเทยีบเท่า
รายไดใ้นรปูเงนิบาทราว 10,266 ลา้นบาท (+18%QoQ และ +3%YoY) ประกอบกบั 2) อตัราท า
ก าไรจะทรงตวัสงูใกลเ้คยีงกบั 1Q55 ต่อได ้ โดยแม ้2Q55 จะมผีลกระทบจากการปรบัขึน้คา่แรงขัน้
ต ่าขึน้ (เราคาดกระทบในสดัส่วนราว 1.5%ของตน้ทุนขาย) อยา่งไรกต็าม ดว้ยอานิสงสข์องยอดขาย
ในกลุ่ม Data Center และ Solar ทีข่ยายตวัโดดเด่น รวมถงึ คา่เงนิบาททีอ่่อนตวัลง กท็ าใหเ้รามอง
อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (EBIT Margin) ใน 2Q55 ยงัทรงตวัสงูใกลเ้คยีงกบั 1Q55 และ 2Q54 
ไดท้ีร่ะดบั 8.8% จงึผลกัดนัไดต้วัเลขประมาณการก าไรสทุธ ิ 2Q55 ที ่ 879 ลา้นบาท ซึง่เตบิโตกวา่ 
23%QoQ อยา่งไรกต็าม ดว้ยใน 2Q55 จะไมม่บีนัทกึเงนิปนัผลพเิศษจากบ.ลูกในเครอืทีม่มีลูคา่สงู
ถงึ 65 ลา้นบาทดงัเช่นช่วง 2Q54 แลว้ ดงันัน้ จงึท าใหเ้มื่อเทยีบก าไรสทุธกิบั 2Q54 จะลดลง
เลก็น้อย -4%YoY  
ยงัคงประมาณการก าไรสทุธิปี 55-56 ขยายตวัได้เฉล่ีย 6%ต่อปี 
...ส าหรบัแนวโน้มใน 3Q55 เบือ้งตน้ กย็งัคงมทีศิทางทีด่ตี่อเน่ืองตามผลบวกของ High season 
ทางธรุกจิ โดยเผยภาพรวมค าสัง่ล่วงหน้าของ 3Q55 ยงัคงใกลเ้คยีงกบั 2Q55 ได ้ ในขณะเดยีวกนั 
ดว้ยเราประเมนิกลุ่มสนิคา้ Data Center และ Solar จะยงัเป็นตวัขบัเคลื่อนการเตบิโตทีส่ าคญั
ในช่วง 2H55 ดงันัน้ เราจงึยงัคงก าไรสทุธทิัง้ปี 55 ที ่3,049 ลา้นบาทหรอืเพิม่ขึน้ได ้6%YoY  
...สว่นปี 56 แมม้องกลุ่มผลติภณัฑป์ระเภท OEM&ODM (~60-70% ของยอดขายทัง้หมด) จะยงั
เป็นกลุ่มหลกัในการขบัเคลื่อนยอดขายตามอตัราการเตบิโตทีย่งัค่อนขา้งสงูของกลุ่มอเิลก็ทรอนิกสท์ี่
ใชใ้นอุตสาหกรรมบรกิารดา้นขอ้มูล,โทรคมนาคมและชิน้สว่นยานยนต ์ อยา่งไรกต็าม ดว้ยแนวโน้ม
เศรษฐกจิโลกทีย่งัไมส่ง่สญัญาณฟ้ืนตวัชดัเจน ดงันัน้ บรษิทัจงึมองกลยทุธด์ าเนินงานหลกัทีใ่ชเ้พิม่
ในปี 56 จะหนัคมุตน้ทุนการด าเนินงานเพิม่ขึน้ เพื่อขบัเคลื่อนความสามารถในการท าก าไรและผล
การด าเนินงานใหโ้ตต่อได ้ดงันัน้ เราจงึคงประมาณการก าไรปี 56 ขยายตวัขึน้อกี 6%YoY  
 

Analyst Meeting 

อมตะคอร์ปอเรช ั่น (AMATA) 

2 ธนัวาคม 2554 

Analyst Meeting 

เดลตา้ อเิล็คทรอนิกส์ (ประเทศไทย) (DELTA) 

26 กรกฎาคม 2555 

Financial Summary FY10A FY11A FY12F FY13F FY14F

Revenue 35,730 38,434 42,056 44,159 46,367

Growth (%) 32.4% 7.6% 9.4% 5.0% 5.0%

Net Profit 4,153 2,864 3,049 3,218 3,395

Growth (%) 89.7% -31.0% 6.4% 5.6% 5.5%

EPS 3.33    2.30    2.44     2.58      2.72     

BV 15.47  15.92  17.09   18.32    19.62   

Dividend 1.70    1.20    1.28     1.35      1.42     

PE 6.97 10.10 9.49 8.99 8.52

PBV 1.50 1.46 1.36 1.27 1.18

Dividend Yield 7% 5% 6% 6% 6%

Source : Company and AIRA estimates
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 คงค าแนะน า “ซ้ือ” โดยมีราคาเป้าหมายปี 55-56 ท่ี 27 บาทและ 28.5 บาท อิงตามวิธี PER ท่ี 11 เท่า 
เรายงัคงค าแนะน า “ซือ้” เพราะ 1) แนวโน้ม 2Q55 จะฟ้ืนตวัโดดเดน่และคาดยงัดตีอ่เน่ืองใน 3Q55 ผนวกกบั 2) จดัเป็นหุน้ทีม่กีารจา่ยปนั
ผลสม ่าเสมอเฉลีย่ราว 6%ตอ่ปี (คาด DPS ปี 55 ที ่1.3 บาท/หุน้) โดยมรีาคาเป้าหมายปี 55-56 ที ่27.0 บาทและ 28.5 บาทองิวธิ ีPER ที ่
11 เทา่ตามคา่เฉลีย่อุตสาหกรรม 
 

 

 

 

  
 
 
 
 
 
 
           ทีม่า : ขอ้มลูบรษิทั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ทีม่า : Company และประมาณการโดย AIRA

27

28

29

30

31

32

33

6
/3
/1
0

6
/3
0
/1
0

7
/2
8
/1
0

8
/2
6
/1
0

9
/2
2
/1
0

1
0
/1
9
/1
0

1
1
/1
5
/1
0

1
2
/1
4
/1
0

1
/1
2
/1
1

2
/8
/1
1

3
/8
/1
1

4
/4
/1
1

5
/9
/1
1

6
/7
/1
1

7
/4
/1
1

8
/1
/1
1

8
/2
9
/1
1

9
/2
3
/1
1

1
0
/2
0
/1
1

1
1
/1
7
/1
1

1
2
/1
6
/1
1

1
/1
6
/1
2

2
/1
0
/1
2

3
/9
/1
2

4
/5
/1
2

                       
(Baht/USD)



    

รายงานฉบบัน้ีจดัท าในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นขอ้มูลให้กบัลูกคา้ของไอร่าเท่านั้น มิไดเ้ป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพื่อการซ้ือหรือขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั้งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงาน
น้ี ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทั้งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเช่ือถือไดข้องขอ้มูลในรายงานน้ี   ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนักงาน ท่ี
เก่ียวขอ้งอาจมีความสัมพนัธ์กบั หรืออาจให้บริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอ่ืนๆ  กบับริษทัท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบบัน้ี   ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปล่ียนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบัน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิไดจ้ดัท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือส่ืออ่ืนๆ แต่อยา่งใด 
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