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Bt mn 2Q12 2Q11 YoY(%) 1Q12 QoQ (%) Comment
Sales 3,935       2,602       51.2               3,003            31.1                Revenue growth due to resumption of plant at Hitech industrial park

COGS (3,687)      (2,451)      50.5               (2,772)           33.0                

Gross profit 248          151          64.0               230               7.6                  

SG&A (187)         (192)         (2.7)                (304)              (38.5)               

EBIT 363          133          172.4             174               108.1              

Interest expense (74)           (58)           27.8               (69)                7.1                  

Net profit 280          50            456.1             95                 194.3              

EPS (Bt) 1.2           0.2           456.1             0.4                194.3              

Percent 2Q12 2Q11 YoY (ppts) 1Q12 QoQ (ppts)

Gross margin 6.3           5.8           0.5                 7.7                (1.4)                 

SG&A to sales (4.8)          (7.4)          2.6                 (10.1)             5.4                  

Net profit margin 7.1           1.9           5.2                 3.2                3.9                  
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กําไรไตรมาส 2/55 ดีกวาคาด Consensus ตองปรับประมาณการขึ้น 
 
What’s new 
AH รายงานกําไรสุทธิไตรมาส 2/55 ที่ 280 ลานบาท เพิ่มขึ้น 456% YoY และ 194% QoQ ผลการ
ดําเนินงานในไตรมาส 2/55 ดีกวาที่ Consensus คาดไวที่ 106 ลานบาท  
 

Implications 

รายไดในไตรมาส 2/55 เทากับ 3.9 พนัลานบาท เพิ่มขึ้น 51% YoY และ 31% QoQ การเติบโตแบบ QoQ 
โดดเดนกวาอุตสาหกรรมฯ ที่ยอดผลิตรถยนตในไตรมาส 2/55 เติบโตเพียง 10% QoQ เนื่องจากโรงงานที่
นิคมฯไฮเทคกลับมาผลิตตามปกติไดในชวงปลายเดือน ก.พ. 55 ที่ผานมา โดยปกติโรงงานดังกลาวสราง
รายไดราว 20-25% ของรายไดรวม อตัรากําไรขั้นตนในไตรมาส 2/55 ยังอยูในระดับสูงที่ประมาณ 6.3% 
แมจะลดลงเล็กนอยจาก 7.7% ในไตรมาส 1/55 
 
กําไรสุทธิงวด 1H55 เทากับ 375 ลานบาท สูงกวาประมาณการทั้งปใน Bloomberg consensus ที่ 355 ลาน
บาท หากพิจารณาจากเปายอดผลิตรถยนตปนี้ที่ 2.1-2.2 ลานบาท เราประเมินวายอดผลิตรถยนตใน 2H55 
จะเทากับ 1.05-1.15 ลานคัน หรือเติบโตไดราว 0-10% HoH เราประเมินผลการดําเนินงานงวด 2H55 ของ
AH จะยังคงเติบโตตามแนวโนมอุตสาหกรรมฯ ดังนั้นมีความเปนไปไดสูงที่ Consensus จะตองทําการปรับ
ประมาณการกําไรสุทธิทั้งปของ AH ขึ้น  
 

Valuation & action 

เราอยูระหวางออกบทวิเคราะหดานปจจัยพื้นฐาน AH อีกคร้ัง (Reinitiate) ราคาเปาหมายตาม Bloomberg 
consensus เทากับ 15.6 บาท (มีแนวโนมที่จะตองปรับขึ้นตามประมาณการกําไรสุทธิ) 
 

Figure 1: 2Q12 earnings review 
 

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) 

 

 

 

 


