
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวเิคราะห และมิไดเปนการชีน้ํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารนีห้รือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพนัใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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(โพสตทูเดย) 

  

 ซ้ือ DELTA ปรับลดเปาหมายรายไดในป 2555 อาจเติบโตเล็กนอยจากปกอนหนา 
(จากเดิมที่ตัง้เปาวารายไดจะเติบโต 10% yoy) เนื่องจากไดรับผลกระทบจากการ
ชะลอตัวของเศรษฐกิจที่สหรัฐฯ และยุโรป เชนเดียวกับงบลงทุนในปนี้เหลือเพียง 
480 ลานบาท จากเดิม 800 ลานบาท เนื่องจากตองการชะลอแผนการลงทุน
โรงงานในอินเดียไวกอน (ซึ่งฝายวิจัยยังไมไดรวมไวในประมาณการ) ทั้งนี้ ส่ิงที่
บริษัทฯ จะทําไดขณะนี้ คือ พยายามควบคุมตนทนุคาใชจายในการดําเนินงาน
และบริหารทุกสวน เพ่ือรักษาฐานกําไรสุทธิของ DELTA ในป 2555-56 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Comment :  
• การปรับลดเปาหมายรายไดรวมของ DELTA ในป 2555 ถือเปนปจจัยลบตอ

ประมาณการยอดขายรวมที่ฝายวิจัยคาดการณวาจะเติบโต 9% yoy อยางไรก็ตาม 
นโยบายควบคุมคาใชจายในการดําเนินงาน โดยเฉพาะคาใชจายในการขายและ
บริหาร โดยมีเปาหมายควบคุม SG&A/Sales ไมใหเกิน 15% ในชวง 3 ปขางหนา 
ซึ่งฝายวิจัยยังไมไดรวมไวในประมาณการ (สมมติฐาน SG&A/Sales ของฝายวิจัย
กําหนดไวที่ระดับสูงราว 16.5%) ซึ่งจะชวยหักลางปจจัยลบจากแนวโนมยอดขาย
รวมในป 2555 ที่ไมเปนไปตามเปา และทําใหฝายวิจัยยังคงประมาณการกําไรสุทธิ
ของ DELTA โดยเชื่อวาแนวโนมกําไรสุทธิในป 2555 จะเติบโต 23% yoy และ
ตอเนื่องอีก 9% yoy ในป 2556 

• DELTA ถือเปนบริษัทที่มีฐานะทางการเงินที่แข็งแกรง และมีภูมิคุมกันที่ดีจากสภาพ
คลองทางการเงินในกรณีที่ปจจัยเสี่ยงจากเศรษฐกิจโลกทวีความรุนแรงมากขึ้น โดย
บริษัทฯ มีสัดสวนหนี้สินสุทธิตอทุน ณ ส้ินงวด 2Q55 ต่ํากวา 1 เทา อีกทั้งมีเงินสด
คงเหลือสูงกวาหนี้สินระยะสั้นที่จะครบกําหนดชําระใน 1 ปขางหนา ซึ่งมั่นใจวา
สามารถจายเงินปนผลไดตามที่คาดหวัง  

• โดยรวมแลว ฝายวิจัยยังคงคําแนะนํา ซื้อ กําหนดใหมูลคาพื้นฐานป 2555 เทากับ 
28 บาท โดยราคาหุน DELTA ในปจจุบันยังอยูระดับต่ํากวาคาเฉลี่ย PER ยอนหลัง 
10 ป แสดงถึงความเสี่ยงต่ําที่จะเกิดการปรับฐานราคา (Downside risk) ในอนาคต 

 

ราคาปจจบุัน : 23.80 บาท 
Fair Value :  28 บาท 
มูลคาตลาด :  29,563 ลานบาท 

 

 
 
 

Key Data (ลานบาท)   
สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2552 2553 2554 2555F 2556F   
ยอดขาย (ลานบาท) 26,995  35,730  38,434  41,912  47,177    
กําไรสุทธิ (ลานบาท) 2,189  4,153  2,864  3,520  3,846   
EPS (บาท) 1.76  3.33  2.30  2.82  3.08   
Norm. Profit (ลานบาท) 2,164  3,985  2,641  3,440  3,846   
PER (เทา)  13.56   7.15   10.36   8.43   7.72   
DPS (บาท) 1.50  1.70  1.20  1.40  1.50   
Dividend Yield (%) 6.3% 7.1% 5.0% 5.9% 6.3%  
PBV (เทา)  1.68   1.54   1.49   1.37   1.26   
ROE (%)  12.7   22.5   14.6   17.0   17.0   
ที่มา: ฝายวิจัย ASP  
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