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คาดการดําเนินงานปกติป 2556 ขยายตัว 21% y-y  
 Thailand Equities Research 

26 มิถุนายน 2556 

Report type: Sector Update 

ภาพรวมอุตสาหกรรม 
กลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสที่ PSR วิเคราะหมีทั้งหมด 5 บริษัทไดแก 
DELTA, HANA, KCE, SMT และ SVI 

 
• ราคาหุนกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกสปรับลงจากความกังวลตอการ

ฟนตัวของเศรษฐกิจโลกวาจะสงผลกระทบตอผลการดําเนินงาน  
• คาดการดําเนินงานปกติป 2556 ในกลุมดังกลาวจะขยายตัว 21% 

y-y จากการกลับมาผลิตไดตามปกติ แมวาจะไดรับผลกระทบจาก
ตนทุนการผลิตเพิ่มขึ้น  

• แนะนํา “ลงทุนปกติ” ในกลุมดังกลาว  Top picks ในกลุมนี้คือ 
DELTA และ KCE ราคาพื้นฐาน 46 และ 18.70 บาท 

 
ประเดน็ขาว ? 
ราคาหุนกลุมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส 1 เดือนที่ผานมาปรับลดลง 10% 
นอยกวาตลาดท่ีปรับลง 13.86% โดย KCE เปนหุนที่ราคาปรับลงนอย
สุดหากเทียบกับหุนในกลุมเดียวกันจากผลการดําเนินงานที่คาดวาจะ
ขยายตัวสูงสุดในกลุม อีกทั้งยังเปนหุนที่ซื้อขายบน P/E ตํ่าสุดในกลุม 
ขณะที่ราคาหุน SMT ปรับลงมากสุดในกลุมสะทอนการฟนตัวของผล
การดําเนินงานท่ีดอยกวาหลักทรัพยอื่นในกลุมเดียวกัน  
 
ความเห็น ? 
แมการชะลอตัวของเศรษฐกิจจะสงผลกระทบตอผลการดําเนินงานบาง
ก็ตาม แตทางฝายคาดวาการหาลูกคาใหม ๆ เพิ่มเติมทําใหผลการ
ดําเนินงานในกลุมดังกลาวจะยังดีตอเนื่อง คาดวาป 2556 KCE จะมีผล
การดําเนินงานจากการดําเนินงานปกติขยายตัวสูงสุดในกลุม ขณะท่ี 
HANA คาดวาการดําเนินงานปกติจะลดลงมากสุด  
 
คําแนะนําการลงทุน ? 
“ลงทุนปกติ” ในกลุมนี้ Top picks คือ DELTA และ KCE ราคาพื้นฐาน 
46 และ 18.70 บาท 

  

 

12.

กลุมชิน้สวนอิเลก็ทรอนกิส

บริษัท Rating ราคา TP Upside
มลูคา
ตลาด

(บาท) (บาท) (%) (ลานบาท)
DELTA ซื้อ 38.00 46.00 21.1% 47,400.50
HANA ทยอยซ้ือ 19.00 21.90 15.3% 15,292.70
KCE ซื้อ 14.60 18.70 28.1% 6,730.54
SMT ซื้อ 6.80 8.50 25.0% 2,843.61
SVI ทยอยซ้ือ 3.32 3.84 15.7% 7,452.08
ท่ีมา: Bloomberg, PSR
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2556F กําไรสทุธิ กําไรตอหุน P/E P/BV Div. Yield ราคาพืน้ฐาน คาํแนะนาํ

(ลานบาท) (บาท) (X) (X) (%) (บาท)

DELTA 4,423.89 3.35 10.71 1.98 6.30 46.00 ซือ้

HANA 1,016.30 1.26 15.05 0.95 6.60 21.90 ทยอยซือ้

KCE 852.58 1.80 8.09 1.90 4.80 18.70 ซือ้

SMT 74.39 0.18 38.12 1.27 1.50 8.50 ซือ้

SVI 668.07 0.29 11.26 1.88 2.70 3.84 ทยอยซือ้

ราคาหุนกลุมช้ินสวนฯ ปรับลง 12.4% ใน 1 เดือนที่ผานมา  
ดัชนีราคาหุนกลุมชิ้นสวนอิเล็คทรอนิกส 1 เดือนที่ผานมาปรับลดลง 
10% ขณะที่ดัชนีตลาดฯ ปรับลดลง 13.86%จะเห็นวาดัชนีกลุมชิ้นสวนฯ 
ปรับลงนอยกวาตลาด ราคาหุนที่ปรับลงคาดวามาจาก 2 ปจจัยหลักคือ 
1) ความกังวลตอภาพเศรษฐกิจโลกที่อาจสงผลกระทบตอผลการ
ดําเนินงานในกลุมดังกลาวใหออนลงกวาที่เคยคาดไว และ 2) การปรับ
ลดพอรตของนักลงทุนตางชาติ แตหากพิจารณาราคาหุนรายตัวในกลุม
ดังกลาวท่ีบริษัทวิเคราะหทั้งส้ิน 5 บริษัทพบวา ราคาหุน KCE ปรับลง
นอยสุดในกลุมลดลง 1.98% ขณะท่ีราคาหุน SMT ปรับลงมากสุดใน
กลุมลดลง 26.88%       
 
รูปที่ 1  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
คาดการดําเนนิงานปกติป 2556 กลุมดังกลาวขยายตัว 21% y-y  
ทางฝายคาดวาการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก รวมถึงมีการปรับลด
คาดการณการเติบโตเศรษฐกิจโลกใหลดลงจากเดิมอาจสงผลตอความ
กังวลของนักลงทุนตอแนวโนมผลการดําเนินงานในกลุมดังกลาววาจะ
ออนตัวลงกวาที่เคยคาดไวทําใหราคาหุนในกลุมนี้สวนใหญปรับลง
สะทอนปจจัยดังกลาวซ่ึงสอดคลองกับราคาหุนในกลุมนี้ที่ปรับลงใน
ทิศทางเดียวกับผลการดําเนินงาน ทางฝายคาดวาการดําเนินงานปกติใน
ป 2556 ของกลุมดังกลาวจะขยายตัว 21% y-y คาดวา KCE จะมีผล
การดําเนินงานขยายตัวสูงสุดในกลุม 296% y-y จาก 1) การเปล่ียน
เคร่ืองจักรใหมของเคซีอีเทคโนโลยีสงผลใหประสิทธิภาพการผลิตดีขึ้น 
และ 2) การใชกําลังการผลิตมากขึ้นซ่ึงทําใหเห็นการฟนตัวของผลการ
ดําเนินงานดีขึ้นอยางตอเนื่อง สวน HANA คาดวาผลการดําเนินงานจะ
ลดลงมากสุดในกลุม 19% y-y จาก 1) ผลกระทบจากคาแรงที่เพิ่มขึ้น
สงผลใหตนทุนการผลิตสูงขึ้น และ 2) การชะลอตัวของธุรกิจ IC และ
กลุม notebook สงผลใหลูกคามีการชะลอคําส่ังซื้อออกไป แตคาดวาจะ
เห็นการฟนตัวในคร่ึงปหลังอีกคร้ัง ขณะท่ีราคาหุน SMT ปรับลงมากสุด
คาดวาเปนผลจากการฟนตัวของผลการดําเนินงานชาสุดในกลุมจาก 1) 
การหายไปของลูกคากลุมโทรศัพทจอสัมผัสจากความนิยมในตัวสินคา
อยาง blackberry ที่หายไป และ 2) การหายไปของลูกคารายอื่นจากน้ํา

ทวมที่เกิดขึ้นและยังไมกลับมาสงคําส่ังซื้อกับบริษัทดังเดิมทําใหการใช
กําลังการผลิตตํ่าและยังไมถึงจุดคุมทุน  
 
แนะนํา “ลงทุนปกติ” ในกลุมดังกลาว 
ทางฝายยังมีมุมมองเปนบวกตอการหาลูกคาใหมเพื่อขยายฐานลูกคาให
กวางขึ้น ประกอบกับการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตที่ดีขึ้นชวยใหผล
การดําเนินงานขยายตัวไดตอเนื่อง อีกทั้งหากพิจารณาราคาซ้ือขาย
ปจจุบันของกลุมดังกลาว พบวา KCE เปนหุนที่ซื้อขายบน P/E ตํ่าสุดใน
กลุมเพียง 8 เทาในป 2556 และใหอัตราผลตอบแทนเงินปนผลราว 5% 
สวน DELTA เปนหลักทรัพยอีกตัวที่ทางฝายชอบจากการเติบโตในการ
ขยายฐานลูกคาและสินคาใหมอยางตอเนื่อง อีกทั้งราคาหุนปจจุบันซ้ือ
ขายบน P/E เพียง 10.4 เทาและยังใหอัตราผลตอบแทนเงินปนผลราว 
6.5% โดย KCE และ DELTA เปน Top picks ในกลุมชิ้นสวนฯ แนะนํา 
“ซื้อ” ราคาพื้นฐาน 18.70 และ 46 บาท 
 
ตารางที่ 1 ผลการดําเนนิงานกอนรายการพิเศษ ป 2556 
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ปจจัยพื้นฐาน:    
ช่ือ  เลขทะเบียน      โทรศัพท   กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ, CFA, CAIA  นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #9744  66 2 635 1700#480         เงินทุนหลักทรัพย พาณิชย 
รัศดา ทวีแสงสกลุไทย นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972  66 2 635 1700#482          ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย, CFA นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #2375  66 2 635 1700#481          วัสดุกอสราง อสังหาริมทรัพย 
นารี อภิเศวตกานต นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971       66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
          ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970      66 2 635 1700#483         ขนสงและโลจิสติกส  
          สื่อและสิ่งพิมพ การทองเท่ียว 
อรมงคล  ตันติธนาธร        นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #34100  66 2 635 1700#491          ยานยนต พลังงาน ปโตรเคม ี
อดิสรณ มุงพาลชล  นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย#18577  66 2 635 1700#497          ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย  
          ประกันภัย 
จันทรมณี ทวีวรเกียรติ ผูชวยนักวิเคราะห    
วิชุดา ศิริพลอยประกาย ผูชวยนักวิเคราะห    
    
กลยุทธการลงทนุ:    
ธีรดา ชาญยิ่งยงค นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501    66 2 635 1700#487  
ชุติกาญจน สันติเมธวิรุฬ นักวิเคราะหการลงทุนดานสัญญาซือ้ขายลวงหนา #37928 66 2 635 1700#494  
วีรจักร  จึงเกียรติขจร ผูชวยนักวิเคราะห   
ชลดา เลิศสงวนสนิชัย  ผูชวยนักวิเคราะห   
ฤทธิพร สงเสริมสวัสด์ิ ผูชวยนักวิเคราะห   
    
วิเคราะหทางเทคนิค:    
ศศิมา หัตถกิจนิกร  นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย#18328   66 2 635 1700#490  
กนกศักด์ิ วุทธิพันธุ นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #32423   66 2 635 1700#485  
    
ฐานขอมูลและการผลิต:     
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร    
สุธิพร อปุแกว    
มธุริน การสมพรต    
    
เรียบเรียงและแปลภาษา:    
ไชยยศ องิคสรรัตน    
เนาวรัตน  อังกุรสชุน    

 
เกณฑการจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ

ต่ํากวา 50% ไมมีสัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับ
ดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอ
สาธารณะชน และเปนขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอ
ในมุม ของบุคคลภายนอก โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการ
ประเมิน  

อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัท
จดทะเบียนไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัท
หลักทรัพยฟลลิป (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจ
ดังกลาวแตอยางใดผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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กรุงเทพ  
สํานักงานใหญ ชั้น 15 อาคารวรวัฒน  ถ.สลีม โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร ถ.ศรีนครินทร โทร. 0 2722 8344-53 
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 ถ.วิภาวดี-รังสิต โทร. 0 2618 8400 
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต  ถ.เยาวราช  โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3263 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3469 
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารต้ังฮั้วปก ถ.พระราม 4 โทร.  0 2639 1200   
รังสิต ชั้น G ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต  ปทุมธานี 12130 โทร. 0 2958 5040 
สินธร ชั้น 19 อาคารสินธรทาวเวอร 3  ถ.วิทยุ โทร. 0 2650 9717 
สยามดิสคัฟเวอร่ี ชั้น 11 อาคารสยามทาวเวอร  ถ.พระราม โทร. 0 2658 0776 

ตางจังหวัด  
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ ถ.มิตรภาพ  โทร 0 4332 5044-8  
ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง โทร. 0 4322 6026 
เชียงใหม                313/15 ม.6  ถนนเชียงใหมลําพูน  โทร. 0 5314 1969  
พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน   ถ.บรมไตรโลกนารถ โทร.  0 5524 3646 
หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  ถ.ราษฎรยินดี  โทร.  0 7423 4095-99 
หาดใหญ-เพชรเกษม ชั้น 3  อาคารเรดารกรุป 607ถ.เพชรเกษม  โทร.  0 7422 3044 
สุราษฎรธานี 62/9  ถ.ดอนนก  โทร 077 206 131  
แหลมฉบงั 53/112, 114 หมูท่ี 9 ต. ทุงสขุลา โทร. 0 3849 0669  
ชุมพร อินเวสเตอร เซ็นเตอร 25/45 ถ.กรมหลวงชุมพร  โทร.  0 7757 0652-3  

ตางประเทศ  
SINGAPORE   Phillip Securities Pte Ltd Raffles City Tower Tel : (65) 6533 6001 www.poems.com.sg 
HONG KONG   Phillip Securities (HK) Ltd 11/F United Centre 95 Queensway, Tel (852) 22776600  www.phillip.com.hk 
MALAYSIA   Phillip Capital Management Sdn Bhd, Block B Level 3 Megan Avenue II Tel (603) 21628841  
 www.poems.com.my 
JAPAN   PhillipCapital Japan K.K. Nagata-cho Bldg., 8F, Tokyo Tel (81-3) 35953631 www.phillip.co.jp 
INDONESIA  PT Phillip Securities Indonesia ANZ Tower Level 23B, Tel (62-21) 57900800 www.phillip.co.id 
CHINA  Phillip Financial Advisory (Shanghai) Co. Ltd Ocean Tower Unit 2318 Tel (86-21) 51699200  
 www.phillip.com.cn 
FRANCE  King & Shaxson Capital Limited 3rd Flr, 35 Rue de la Bienfaisance Tel (33-1) 45633100  
 www.kingandshaxson.com 
UNITED KINGDOM  King & Shaxson Capital Limited 6th Flr, Candlewick House, Tel (44-20) 7426 5950 www.kingandshaxson.com 
UNITED STATES Phillip Futures Inc The Chicago Board of Trade Building Tel +1.312.356.9000  
AUSTRALIA  PhillipCapital Australia Level 37, Collins Street, Melbourne, Tel (613) 96298380 Fwww.phillipcapital.com.au 
SRI LANKA  Asha Phillip Securities Ltd Level 4, Millennium House, Tel: (+94) 11 2429 100  apsl@ashaphillip.net 
TURKEY  Hak Menkul Kiymetler A.Ş Dr.Cemil Bengü Cad. Tel: (+90) (212) 296 84 84 (pbx)  
 hakmenkul@hakmenkul.com.tr  
 
 
 
 
 
 

บทวิเคราะหฉบับน้ีจัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลใหกับนักลงทุน โดยมิไดมีเจตนาเปนการนําเสนอหรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหลกัทรัพย 
ซึ่งผูจัดทําได แสดงความคิดเห็นตามขอมูลท่ีเชื่อถือได อยางไรก็ตาม ผูจัดทําไมสามารถรับประกันความสมบูรณและถูกตองของขอมูลซึง่ อาจมีการเปล่ียน แปลง
ไดบริษัทจะไมรับผิดชอบตอ ความเสียหายใดๆ อันเกิดจากการใชบทวิเคราะหน้ี ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ดังน้ันการตัดสินใจในการลงทุนจึงขึน้อยูกบั 
วิจารณญาณของผูลงทุนเปนสําคัญ 


