
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  
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Demand ช้ินส่วนฯ เติบโต...แต่ยังติดตามความเสี่ยงวัตถุดิบขาดแคลน 
ภาพรวมอุตสาหกรรมชิ Êนส่วนอิเล็กทรอนิกส์จะเติบโตต่อเนืÉอง ตามการฟืÊ นตัวของ
เศรษฐกิจโลก โดย IMF คาดการณอ์ตัราการเติบโต GDP โลกปี ŚŝŞŜ-Şŝ ทีÉ Ş.Ř% yoy 
และ Ŝ.Ŝ% yoy ซึÉงก็จะหนนุใหผู้บ้รโิภคมีกาํลงัซื Êอมากขึ Êน ส่งผลบวกต่อแนวโนม้ยอดขาย
อุปกรณอ์ิเล็กทรอนิกสใ์นปี ŚŝŞŜ-Şŝ นาํโดยอุตสาหกรรมยานยนต ์โทรคมนาคมและ
อตุสาหกรรมกลุม่ Data center อย่างไรก็ตาม ยงัตอ้งติดตามปัจจยัเสีÉยงดา้นวตัถดิุบขาด
แคลนและราคาวตัถุดิบสูงขึ Êนในงวด ŚH64 โดยปัจจุบัน DELTA KCE และ HANA จะ
ไดร้บัผลกระทบจาํกดั จากการบรหิารดา้นวตัถดิุบไดดี้ มีเพียง SVI ทีÉไดร้บัผลกระทบจาก
ปัญหาชิพขาดแคลน ทาํใหไ้ม่สามารถผลิตและสง่มอบสินคา้ไดเ้ต็มทีÉในงวด řH64 

ทิศทางกำไรสุทธิปี 2564-65 จะฟื้นตัวชัดเจน  
คาดกาํไรสุทธิปี ŚŝŞŜ ของกลุ่มชิ Êนส่วนฯ เติบโต Śŝ.Ş% yoy และ řŜ.Š% yoy ปี 2565 
จากความตอ้งการใชช้ิ Êนส่วนฯทีÉฟืÊนตวัตามเศรษฐกิจ โดยเรียงการเติบโตของกาํไรสทุธิปี 
ŚŝŞŜ  ของกลุ่มฯ  ได้ดัง นี Ê  KCE 124.6% yoy DELTA 18.0% yoy HANA 8.0% yoy 
ขณะทีÉคาดกาํไรสทุธิปี ŚŝŞŜ ของ SVI ลดลง 10.3% yoy (กาํไรปกติเติบโต řŝ.ŝ% yoy) 
Valuation แพง เทียบกับผู้ประกอบการเทคโนโลยีต่างประเทศ 

ฝ่ายวิจัยใหน้ํÊาหนักการลงทุน น้อยกว่าตลาด แมภ้าพรวมธุรกิจหลักจะเติบโต แต่ได้
สะท้อนในราคาหุ้นจนเกินมูลค่าพื Êนฐานปี ŚŝŞŜ ไปมากแลว้ จนมี Valuation ทีÉแพง 
สะทอ้นจาก PER ปี ŚŝŞŜ ของ DELTA ทีÉ ŠŞ เท่า KCE ทีÉ śś เท่า HANA ทีÉ Śş เท่า และ 
SVI ทีÉ řŠ เท่า เมืÉอเทียบกบัผูป้ระกอบการเทคโนโลยีในต่างประเทศ ทีÉมีแบรนดเ์ป็นของ
ตัวเอง อาทิ APPLE SAMSUNG GOOGLE และ FACEBOOK ทีÉซื ÊอขายทีÉ PER เฉลีÉย
ราว řŝ-Śŝ เท่าอยู่มาก จงึยงัไม่มีตวัเลือกในกลุม่  

 ดัชนีกลุ่มฯ (จุด) 7,814.15 

 ดัชนีตลาด (จุด) 1,626.27 

   

   

   

   

  

  

 

 

 

 

  

 

 

 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2562 2563F 2564F 2565F 2566F
กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท) 6,071 10,823 13,589 15,603 17,517

EPS (บาท) 53.8 96.0 120.5 138.4 155.3

EPS growth(%) -41.2% 78.3% 25.6% 14.8% 12.3%

Norm EPS growth (%) -41.7% 74.8% 34.1% 15.4% 12.3%

PER (เท่า) 142.7            80.0              63.8              55.5              49.5              

PBV (เท่า) 12.6              11.5              10.7              9.9                9.2                

ETRON 

น้ำหนัก:
 

น้อยกว่าตลาดแม้ทิศทางกำไรจะเติบโต แต่สะท้อนในราคาหุ้นแล้ว 
ทิศทางความต้องการชิ ้นส่วนฯ จะเติบโตตามการฟื้นตัวเศรษฐกิจโลก 
อย่างไรก็ตาม ยังต้องติดตามความเสี่ยงเร่ืองวัตถุดิบขาดแคลนในงวด 
2H64 ขณะที่ราคาในกลุ่มชิ้นส่วนฯ ปรับตัวขึ้นจนมี PER เฉลี่ย 64 เท่า สูง
กว่าบริษัทเทคโนโลยีต่างประเทศท่ีส่วนใหญ่มี PER ท่ี 15-25 เท่ามาก  

10 มิถุนายน 2564 |
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ความต้องการใช้ช้ินส่วนฯ จะเติบโตต่อเน่ืองถึงปี 2565 

ภาพรวมอุตสาหกรรมชิ Êนส่วนอิเล็กทรอนิกส์จะเติบโตต่อเนืÉองตามการฟืÊ นตัวของ
เศรษฐกิจโลก โดย IMF คาดการณอ์ตัราการเติบโต GDP โลกปี ŚŝŞŜ-Şŝ ทีÉ Ş.Ř% yoy 
และ Ŝ.Ŝ% yoy ซึÉงก็จะหนนุใหผู้บ้รโิภคมีกาํลงัซื Êอมากขึ Êน สง่ผลบวกตอ่แนวโนม้ยอดขาย
อุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ในปี ŚŝŞŜ-Şŝ สะท้อนจากแนวโน้มอุตสาหกรรมยานยนต์ 
อตุสาหกรรมโทรคมนาคมและเทคโนโลยี ŝG ทีÉเติบโตอย่างมาก และอตุสาหกรรม Data 
center ทีÉ ยังทรงตัวสูง  อ้างอิงได้จากข้อมูลจากสถาบันวิจัย  International Data 
Corporation (IDC) คาดว่ายอดขาย  Semiconductor ทัÉ วโลกในปี  2564 จะเติบโต 
13.0% yoy สู่ระดับ 5.2 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ นําโดยยอดขายอุปกรณ์ PC ทีÉมี
แนวโนม้จะเติบโต 18.1% yoy สู่ระดบั śŝş ลา้นเครืÉอง และยอดขาย Smartphone ทีÉจะ
เติบโต ş.ş% yoy เป็น ř.Ŝ พันล้านเครืÉอง นอกจากนีÊ Statista คาดการณ์ยอดขาย
รถยนตท์ัÉวโลกในปี ŚŝŞŜ จะเติบโต š.Ř% yoy มาทีÉ şŘ ลา้นคนั และสถาบนัวิจยั Quick-
FactSet คาดการณว์่าแนวโนม้ตลาด Global Semiconductor จะเติบโตต่อเนืÉองไปถึง 
1H65 ส่งผลบวกต่อผูป้ระกอบการชิ Êนส่วนฯ ไทยทีÉมีกาํลงัการผลิตพรอ้มรบัคาํสัÉงซื ÊอทีÉ
เพิÉมขึ Êนในอนาคต สอดคลอ้งกับผูป้ระกอบการต่างประเทศทีÉแนวโนม้รายไดแ้ละกาํไร
เติบโตตอ่เนืÉองในปี ŚŝŞŜ-Şŝ สรุปไดด้งันี Ê  

APPLE : Bloomberg Consensus คาดการณ์กาํไรสุทธิปี ŚŝŞŜ จะเติบโตถึง ŝř.Ś% 
yoy สู่ระดับ Š.Ş หมืÉนลา้นดอลลารส์หรฐัฯ (งบปีสิ ÊนสุดทีÉ śŘ ก.ย.) หนุนจากการแพร่
ระบาดของโควิด-řš ทาํให้คนจาํเป็นต้องใช้อุปกรณ์เพืÉอ Work from home มากขึ Êน
ต่อเนืÉอง อีกทัÊงการออกสินคา้ใหม่ๆ ไดแ้ก่ iMac, iPad Pro, Apple TV 4K และ AirTag 
product หนนุแนวโนม้รายไดปี้ ŚŝŞŜ ใหเ้ติบโต Śš.ŝ% yoy อย่างไรก็ตาม แนวโนม้กาํไร
สทุธิปี ŚŝŞŝ จะลดลงเล็กนอ้ย Ř.ş% yoy เนืÉองจากฐานกาํไรสทุธิในปี ŚŝŞŜ ทีÉสงู และ
แนวโนม้ค่าใชจ้่ายในการขายบริหารและค่า R&D ทีÉเพิÉมสงูขึ Êน หกัลา้งยอดขายทีÉเติบโต
ไปไดท้ัÊงหมด  

SAMSUNG : Bloomberg Consensus คาดการณ์กําไรสุทธิ ŚŝŞŜ-Şŝ จะเติบโตถึง 
70.8% yoy และ Śş.ř% yoy สู่ระดบั ś.ś หมืÉนลา้นดอลลารส์หรฐัฯ และ Ŝ.Ś หมืÉนลา้น
ดอลลารส์หรัฐฯ ตามลาํดับ สาเหตุมาจากความตอ้งการใช้ชิ Êนส่วนอิเล็กทรอนิกสท์ีÉ
เพิÉมขึ Êนต่อเนืÉอง โดยเฉพาะ Memory chip ในสมารท์โฟน ŝG, Notebook PCs และ 
Data center หนุนจากการ Work from home ส่งผลใหแ้นวโนม้รายไดร้วมปี ŚŝŞŜ-Şŝ 
เติบโต řš.Ş% yoy และ řŘ.Ŝ% yoy ตามลาํดบั นอกจากนีÊ SAMSUNG ยงัมีแผนขยาย
กาํลังการผลิตเพิÉมในสินคา้ประเภท Semiconductor ในงวด ŚH64 เพืÉอมารองรบัคาํ
สัÉงซื ÊอทีÉเพิÉมขึ Êนอีกดว้ย 

GOOGLE : Bloomberg Consensus คาดการณ์กําไรสุทธิ  ŚŝŞŜ-Şŝ  จะเติบโตถึง 
48.2% และ Ş.Š% สูร่ะดบั ŝ.š หมืÉนลา้นดอลลารส์หรฐั และ Ş.ś หมืÉนลา้นดอลลารส์หรฐั 
หนุนจากธุรกิจ Google Service อาทิ รายไดจ้ากการยิง Search Advertising ในช่วง
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ธุรกิจ  E-commerce เติบโตมากในปัจจุบัน  อีกทัÊงยอดผู้ Subscribe ใน  Youtube 
Premium และ Google Play ทีÉสงูขึ Êน นอกจากนีÊยงัมีรายไดจ้ากค่าธรรมเนียม Google 
cloud ในยคุ New normal ทีÉตอ้งมีการใช ้Data center หนนุจากการ Work from home 
สง่ผลใหแ้นวโนม้ยอดขายปี ŚŝŞŜ-Şŝ เติบโต ş.Ř% yoy และřş.ř % yoy 

FACEBOOK : Bloomberg Consensus คาดการณก์าํไรสุทธิปี ŚŝŞŜ-Şŝ จะเติบโตถึง 
29.9% yoy และ řş.ŝ% yoy สู่ระดบั ś.Š หมืÉนลา้นดอลลารส์หรฐัฯ และ Ŝ.Ŝ หมืÉนลา้น
ดอลลารส์หรฐัฯ ตามลาํดบั หลกัๆมาจากแนวโนม้รายไดปี้ ŚŝŞŜ-Şŝ เพิÉมขึ Êนถึง śŜ.Š% 
yoy และ řš.Ş% yoy จากค่าโฆษณาในช่องทาง Facebook และ Instragram ทีÉเติบโต
จากการคา้ขายผ่านทางออนไลนเ์พิÉมขึ Êน ทาํใหมี้การเปลีÉยนการโฆษณาจาก Traditional 
TV สู ่Digital Channel เพิÉมขึ Êน 

TENCENT : Bloomberg Consensus คาดการณก์าํไรสทุธิปี ŚŝŞŜ-Şŝ จะเพิÉมขึ Êน ř.ş% 
yoy และ řş.ş % yoy สู่ระดบั Ś.ś หมืÉนลา้นดอลลารส์หรฐัฯ และ Ś.Š หมืÉนลา้นดอลลาร์
สหรัฐฯ  ตามลําดับ  หลักๆมาจากธุรกิจ  Online gaming นําโดย   HoK , PUBGM, 
Peacekeeper Elite และ Moonlight Blade นอกจากนีÊ ยงัมีธุรกิจ Fintech, Advertising  
และ Cloud computing ทีÉเติบโตต่อเนืÉองในยุค new normal หนุนจากการ Work from 
home ตอ่เนืÉองและการเขา้สูโ่ลก Digital ทีÉเพิÉมขึ Êน  

MICROSOFT : Bloomberg Consensus คาดการณก์าํไรสทุธิปี ŚŝŞŜ-Şŝ จะเพิÉมขึ Êนถึง 
33.3% yoy และ Ş.Ŝ% yoy สู่ระดับ ŝ.š หมืÉนลา้นดอลลารส์หรฐั และ Ş.Ś หมืÉนลา้น
ดอลลารส์หรัฐฯ ตามลาํดับ หลักๆมาจากรายได้จากธุรกิจ Cloud services ทีÉยังคง
แข็งแกร่งและเติบโตไดดี้ หนุนการจาก work from home สะทอ้นจากยอด Subscribe 
โปรแกรม Microsoft Azure และ Office śŞŝ ทีÉเพิÉมขึ Êนตอ่เนืÉอง สง่ผลใหแ้นวโนม้รายไดปี้ 
ŚŝŞŜ-Şŝ เติบโต řŞ.Ś% yoy และ 12.3% yoy ตามลาํดบั 

ยังมีปัจจัยเสี่ยงเร่ืองชิพขาดแคลนและทิศทางค่าเงินบาทท่ีต้องจับตามอง 

ทัÊงนี Ê แมค้วามตอ้งการใชอ้ปุกรณอ์ิเลก็ทรอนิกสจ์ะเติบโต แตฝ่่ายวิจยัยงัติดตามความเสีÉยง
ตอ่กลุม่อิเลก็ทรอนิกสด์งันี Ê 

1. วัตถุด ิบช ิพขาดแคลน  : แมท้างดา้น Demand ของอุตสาหกรรมชิÊนส่วนฯโลก
จะเติบโตอย่างชดัเจน แต่ในฝัÉ งผูป้ระกอบการกลุ่มชิ Êนส่วนฯจะตอ้งเผชิญความ
เสีÉยงจากปัญหาขาดแคลนวตัถุดิบ โดยเฉพาะปัญหาชิพขาดแคลน จากความ
ตอ้งการใชช้ิพทีÉเพิÉมขึ Êนขา้งตน้ ซึÉงปัจจบุนัสง่ผลกระทบในหลายอตุสาหกรรมแลว้ 
ไม่ว่าจะเป็นรถยนต ์สมารท์โฟน คอมพิวเตอร ์และอุปกรณอ์ิเล็กทรอนิกสต์่างๆ 
ทัÉวโลก จนทาํให้บริษัทยักษ์ใหญ่อาทิ Ford, General Motor, Nissan รวมถึง 
Apple ออกมายอมรบัว่าตอ้งลดจาํนวนการผลิตบางสินคา้ลงไป ทัÊงนี Ê ปัจจุบนั
ผูป้ระกอบการชิ Êนส่วนฯ ไทย ไดแ้ก่ HANA, KCE และ DELTA ไดร้บัผลกระทบ
จาํกัด โดยทัÊง 3 บริษัท เปิดเผยว่าปัจจุบนัยังไม่มีลูกคา้ทีÉลดคาํสัÉงซื Êอเลย และ
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ลูกคา้บางส่วนก็เพิÉมคาํสัÉงซื ÊอรองรบัเศรษฐกิจฟืÊนตัวดว้ย มีเพียง SVI ทีÉไดร้บั
ผลกระทบจากปัญหาชิพขาดแคลน ทาํใหไ้ม่สามารถผลิตและส่งมอบสินคา้ได้
เต็มทีÉ กดดนัแนวโนม้ยอดขายในงวด 1H64 ใหล้ดลง ซึÉงฝ่ายวิจยัยงัใหน้ํÊาหนกั
ความเสีÉยงประเด็นดงักลา่วในงวด 2H64 
นอกจากนีÊ ราคาสินคา้โภคภัณฑ ์อาทิ ทองแดง เป็นตน้ ทีÉใชใ้นการผลิตแผ่น 
PCB ก็ไดป้รบัตวัสงูขึ Êนเช่นกนั โดยราคาทองแดงเฉลีÉยตัÊงแต่ตน้ปี ŚŝŞŜ อยู่ทีÉ š.Ř 
พันดอลล่ารส์หรฐั/ตนั ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง Ŝŝ% จากราคาทองแดงเฉลีÉยทัÊงปี ŚŝŞś 
สอดคลอ้งกับสมมติฐานราคาทองแดงทีÉฝ่ายวิจัยประเมินไวท้ีÉ ř หมืÉนดอลลาร์
สหรฐัฯ/ตนั โดย KCE สามารถผลกัภาระทางดา้นราคาตน้ทนุวตัถดิุบทองแดงทีÉ
สูงขึ Êนให้ลูกคา้ได  ้โดยการปรับราคาขายขึ Êน ŝ% ตัÊงแต่ พ.ค. ŞŜ ซึÉงสามารถ
ครอบคลมุราคาตน้ทนุทองแดงทีÉสงูขึ Êนไปไดท้ัÊงหมด  

 
ทิศทางราคาทองแดง(ดอลล่าร์สหรัฐ/ตัน) 

  
 Sensitivity ค่าเงินบาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ ที่แข็งค่าต่อแนวโน้ม

กำไรสุทธิกลุ่มชิ้นส่วนฯ 

 

 

ทีÉมา: Bloomberg  ทีÉมา: Bloomberg 

2. ท ิศทางค่าเงินบาท /ดอลลาร ์สหร ัฐฯ  แข ็งค่า: ค่าเงินบาทเฉลีÉยตัÊงแต่ตน้ปี 
2564 อยู่ทีÉ 30.71 บาท/ดอลลารส์หรฐัฯ ใกลเ้คียงสมมติฐานค่าเงินบาทปี 2564 
ทีÉ 31 บาท/ดอลลารส์หรฐัฯ ทัÊงนี Ê ฝ่ายวิจัยไดท้าํ Sensitivity Analysis หากทุกๆ  
ř บาท/ดอลลารส์หรัฐฯ ทีÉแข็งค่าจากสมมติฐานค่าเงินบาทปี ŚŝŞŜ ถือเป็น 
downside ต่อประมาณการกาํไรสทุธิกลุ่มชิ Êนส่วนฯ ในปี ŚŝŞŜ ราว ŝ.Š% จาก
ปัจจุบัน ในขณะทีÉค่าเงินบาท/ยูโรเฉลีÉยตัÊงแต่ตน้ปี 2564 อยู่ทีÉ 37.0 บาท/ยูโร 
อ่อนค่ากว่าสมมติฐานค่าเงินบาทปี 2564 ทีÉ 34.0 บาท/ยโูร ดงันัÊน ś บาท/ยโูรทีÉ
ดีกว่าสมมติฐานถือเป็น Upside ต่อประมาณการกาํไรสุทธิกลุ่มชิ Êนส่วนฯ ในปี 
ŚŝŞŜ ราว ř.Ŝ% จากปัจจบุนั   
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LME Copper stock LME Copper Price (RHS)

Ton US$/ton

ทุกๆ 1 บาทของ

เงินบาทท่ีแข็งค่า

ผลกระทบต่อกําไรจาก

การดําเนินธุรกิจหลัก

ผลกระทบต่อภาระ

หนี้สินท่ีมีดอกเบ้ียจ่าย

การเปล่ียนแปลงของ

กําไรสุทธิจากเดิม

การเปล่ียนแปลงของ

 FV ปี 2564 จากเดิม

HANA -6.2% 0.0% -6.2% -6.6%

DELTA -5.7% 0.0% -5.7% -6.9%

KCE -5.5% 0.0% -5.5% -6.9%

SVI -5.2% 0.0% -5.2% -6.1%

รวม -5.8% 0.0% -5.8%
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ทิศทางค่าเงินบาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ   ทิศทางค่าเงินบาท/ยูโร 

 

 

 
ทีÉมา: Bloomberg  ทีÉมา: Bloomberg 

 
ทิศทางกำไรกลุ่มช้ินส่วนฯไทย ฟื้นตัวชัดเจนในปี 2564 

คาดกาํไรสุทธิปี 2564-65 ของกลุ่มชิ Êนส่วนฯ จะเพิÉมขึ Êนถึง 25.6% yoy และ řŜ.Š% yoy 
จากความตอ้งการใชช้ิ Êนส่วนฯทีÉฟืÊนตวัชดัเจน นาํโดยธุรกิจยานยนต ์สมารท์โฟน และ Data 
center หนนุแนวโนม้รายไดร้วมปี ŚŝŞŜ-Şŝ ของกลุ่มชิ Êนส่วนฯ ใหเ้ติบโต řś.Ř% yoy และ 
11.7% yoy โดยสรุปไดด้งันี Ê  

KCE: คาดกาํไรสุทธิปี 2564-65 จะเพิÉมขึ Êนถึง 124.6% yoy และ 23.4% yoy ตามลาํดับ 
จากธุรกิจยานยนตโ์ลกฟืÊนตวัชัดเจน หนุนแนวโนม้รายไดร้วมปี 2564-65 เติบโต 28.8% 
yoy และ 12.3% yoy ตามลาํดับ นอกจากนีÊ KCE ยังเน้นผลิต PCB ประเภท HDI ทีÉมี 
margin สูง หนุนแนวโน้ม gross margin ปี 2564-65 ปรับเพิÉมขึ Êนสู่ระดับ 28.1%และ
30.2%  

ในเบื Êองตน้คาดกาํไรสุทธิงวด 2Q64 จะเพิÉมขึ Êนจากงวด řQ64 จากแนวโนม้รายไดร้วม
เติบโต จากการเขา้ช่วงฤดกูาลส่งออกและอานิสงคจ์ากยอดคาํสัÉงซื Êอบางส่วนทีÉคา้งมาจาก
งวด 1Q64 ผลกระทบจากการขนส่งล่าชา้ทีÉ อีกทัÊงคาด Gross margin จะเพิÉมขึ Êน จากการ
เริÉมผลักภาระด้านต้นทุนวัตถุดิบทองแดงให้กับลูกค้าตัÊงแต่ เ ดือนพ .ค .  และยังมี
ประสิทธิภาพการทาํกาํไรทีÉสงูขึ Êน จากการเนน้ผลิตสินคา้ประเภท HDI เขา้มาดว้ยเช่นกนั 

DELTA: คาดกาํไรสุทธิปี 2564-65 จะเพิÉมขึ Êน 18.0% yoy และ řś.Ŝ% yoy ตามลาํดับ
จากแนวโน้มยอดขายปี ŚŝŞŜ-Şŝ เพิÉมขึ Êน 9.8% yoy และ řŚ.ş% yoy ตามลาํดับ จาก
ธุรกิจ EV Car ฟืÊนตวัชดัเจน โดยเฉพาะในตลาดสหรฐัฯ  และธุรกิจ Data center ยงัทรงตวั
สงูอานิสงคจ์ากการ Work from home ตอ่เนืÉอง  

ทัÊงนี Ê คาดกาํไรสทุธิงวด 2Q64 จะทรงตวัใกลเ้คียงงวด 1Q64 แมแ้นวโนม้รายไดร้วมอ่อน
ตัวลง จากวันทาํการลดลงเพราะมีวันหยุดยาวในช่วงสงกรานต  ์แต่จะถูกชดเชยด้วย
ประสิทธิภาพการทาํกาํไรทีÉดีขึ Êน จากทิศทางเงินบาททีÉออ่นคา่ลงในงวด ŚQ64 
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HANA: คาดกาํไรสุทธิ 2564-65 จะเพิÉมขึ Êน 8.0% yoy และ 10.0% yoy ตามลาํดับ จาก
ธุรกิจยานยนตแ์ละธุรกิจสมารท์โฟนฟืÊนตัว หนุนแนวโนม้รายไดร้วมปี 2564-65 เติบโต 
15.3% yoy และ 10.1% yoy ตามลาํดบั  

คาดกาํไรปกติงวด 2Q64 จะเพิÉมขึ Êนจากงวด řQ64 จากแนวโนม้ยอดขายทีÉเติบโตต่อเนืÉอง
ในกลุ่มยานยนตแ์ละสมารโ์ฟน อีกทัÊง ยงัคาด Gross margin จะสงูขึ Êน หนุนจากทิศทาง
เงนิบาทออ่นลงในงวด 2Q64 

SVI : คาดกาํไรสุทธิปี ŚŝŞŜ จะลดลง řŘ.ś% yoy แต่คาดกาํไรสุทธิปี ŚŝŞŝ จะเพิÉมขึ Êน 
15.5% ขณะทีÉคาดกาํไรปกติปี ŚŝŞŜ-Şŝ จะเพิÉมขึ Êน řŝ.ŝ% yoy จากแนวโน้มรายไดปี้ 
ŚŝŞŜ-Şŝ เติบโต řř.Ş% yoy และ š.Ŝ% yoy ตามลาํดบั จากคาํสัÉงซื Êอจากลกูคา้ใหม่และ
ลกูคา้เก่าเพิÉมขึ Êนในสินคา้ในกลุ่มยานยนต ์กลุ่มทีÉใชเ้ทคโนโลยีสืÉอสารโทรคมนาคม (ŝG) 
และกลุม่กลอ้งวงจรปิด  

ทัÊงนี Ê คาดกาํไรปกติงวด ŚQŞŜ จะทรงตวัจากงวด řQ64 เนืÉองจากยงัคงเผชิญปัญหาชิพ
ขาดแคลน กดดนัแนวโนม้รายไดร้วมใหอ้่อนตวั หกัลา้งทิศทางค่าเงินบาทอ่อนค่าทีÉหนุน 
Gross margin ฟืÊนตัวไปไดท้ัÊงหมด ทัÊงนี Êคาดสถานการณช์ิพขาดแคลนจะค่อยๆดีขึ Êนใน 
2H64 

Valuation แพง...เทียบกับผู้ประกอบการเทคโนโลยีต่างประเทศ 

ฝ่ายวิจัยใหน้ํÊาหนักการลงทุนกลุ่มชิ Êนส่วนฯ “นอ้ยกว่าตลาด” แมภ้าพรวมธุรกิจหลักจะ
เติบโต แต่ราคาหุน้กลุ่มชิ Êนส่วนฯ ไดส้ะทอ้นปัจจยับวกขา้งตน้ไปมากแลว้ สะทอ้นไดจ้าก
ดชันีกลุ่มชิ Êนส่วนฯ (SETETRON) ทีÉปรบัเพิÉมขึ Êนถึง Şř.Ś% ในช่วง Ś เดือนทีÉผ่านมา จนมี
ค่า PER สูงถึง ŞŜ เท่า สูงกว่าค่าเฉลีÉยยอ้นหลงั ŝ ปี ถึง ś SD  ซึÉงสูงกว่าผูป้ระกอบการ
กลุ่มเทคโนโลยีต่างประเทศทีÉส่วนใหญ่เป็นผูผ้ลิตสินคา้ปลายนํÊาและมีแบรนดเ์ป็นของ
ตวัเอง อาทิ APPLE SAMSUNG GOOGLE และ FACEBOOK ทีÉซื ÊอขายทีÉ PER เฉลีÉยราว 
řŝ-Śŝ เท่าอยู่มาก    

โดยในช่วง Ś เดือนทีÉผ่านมา ราคาหุน้ DELTA ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง şş.ş% จนล่าสุดซื ÊอขายทีÉ 
PER ปี ŚŝŞŜ ทีÉ ŠŞ เท่า สงูกว่าค่าเฉลีÉยยอ้นหลงั ŝ ปี ถึง Ŝ SD และ ปัจจุบนั DELTA ซื Êอ
ขายทีÉ PBV 17.5 เท่า สงูกวา่คา่เฉลีÉยยอ้นหลงั 5 ปี ถึง ś.ŝ SD    

ราคาหุน้ KCE ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง Śŝ.Ś% จนมีค่า PER ปี ŚŝŞŜ ทีÉ śś เท่า สูงกว่าค่าเฉลีÉย
ยอ้นหลงั ŝ ปี ทีÉ ř SD และ ปัจจบุนั KCE ซื ÊอขายทีÉ PBV 6.5 เท่า สงูกว่าค่าเฉลีÉยยอ้นหลงั 
ŝ ปี ถึง 1.5 SD    

ราคาหุน้ HANA ปรบัเพิÉมขึ Êนถึง Śś.Ś% จนมีค่า PER ปี ŚŝŞŜ ทีÉ Śş เท่า สงูกว่าค่าเฉลีÉย
ย้อนหลัง 5 ปี ถึง 3.5 SD และ ปัจจุบัน HANA ซื ÊอขายทีÉ PBV 2.4 เท่า สูงกว่าค่าเฉลีÉย
ยอ้นหลงั 5 ปี ถึง 3 SD    
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ในขณะทีÉ ราคาหุน้ SVI ปรบัลดลง  Ř.Ŝ %แตก็่มีคา่ PER ปี ŚŝŞŜ ทีÉ řŠ เท่า สงูกวา่คา่เฉลีÉย
ยอ้นหลงั 5 ปี ราว ř SD   และปัจจบุนั SVI ซื ÊอขายทีÉ PBV 2.6 เท่า สงูกวา่คา่เฉลีÉยยอ้นหลงั 
5 ปี ถึง Ś SD    

 
Historical PBV ของหุ้นกลุ่มชิน้ส่วนฯในประเทศไทย  

  
 Historical PER ของหุ้นกลุ่มชิน้ส่วนฯในประเทศไทย 

 

 

 
ทีÉมา: Bloomberg  ทีÉมา: Bloomberg 

 
 

ตาราง PBV และ PER ของหุน้กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ในต่างประเทศ 

 
ทีÉมา: Bloomberg 
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Upside

Ticker Name (%) 2564F 2565F 2564F 2565F
USA (USD) USA (USD)
baba us equity ALIBABA GRP-ADR 4.92 219.48       294.48      34.2% 3.36 2.83 21.44 17.35
amzn us equity AMAZON.COM INC 4.96 3,218.65     4,248.02   32.0% 12.00 8.79 46.85 37.11
msft EQUITY MICROSOFT CORP 4.91 247.40       295.19      19.3% 13.01 9.73 32.00 29.72
googl us equity ALPHABET INC-A 4.91 2,381.18     2,809.39   18.0% 6.43 5.45 24.45 22.21
fb us equity FACEBOOK INC-A 4.58 329.13       384.07      16.7% 5.97 4.67 22.91 19.77
nvda US EQUITY NVIDIA CORP 4.62 650.58       707.83      8.8% 16.04 12.04 41.78 38.13
mu us equity MICRON TECH 4.69 84.15         116.72      38.7% 2.16 1.72 14.88 7.65
qcom US EQUITY QUALCOMM INC 4.33 133.94       170.16      27.0% 16.53 11.45 17.11 15.45
aapl US EQUITY APPLE INC 4.42 124.28       155.88      25.4% 33.53 28.04 24.04 23.32
ibm us equity IBM 3.21 144.19       142.76      -1.0% 4.83 5.05 13.19 11.96
amd us equity ADV MICRO DEVICE 3.95 80.81         99.69        23.4% 11.78 8.98 37.52 30.22
intc us equity INTEL CORP 3.36 56.89         67.36        18.4% 2.70 2.51 12.35 12.56
hpq us equity HP INC 3.47 29.86         33.41        11.9% - - 8.52 8.34

KOREA (KRW) KOREA (KRW)
005930 ks equity SAMSUNG ELECTRON 4.84 80,800       105,706    30.8% 1.86 1.66 14.64 11.40

HONG KONG (HKHONG KONG (HKD)
700 hk equity TENCENT 4.87 628.50       767.01      22.0% 5.86 4.84 34.80 28.00
1810 HK equity XIAOMI CORP-B 4.56 29.30         33.71        15.0% 4.15 3.65 30.53 24.89
992 hk equity LENOVO GROUP (USD) 4.52 9.29           12.07        29.9% 2.94 2.44 10.41 9.58

TAIWAN (TWD) TAIWAN (TWD)
2317 tt equity HON HAI 4.42 112.00       142.25      27.0% 1.09 1.03 11.47 9.99

PER 
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กําไรปกติ กําไรสทุธิ

09-Jun-21
Rec. Close  Fair  value Upside EPS PER PBV Div Yield

(B) (B) (%) (B) (X) (X) (%)
DELTA ขาย 578.00 170.00 -71% 6.72 86.0 17.6 0.69

HANA ขาย 69.00 46.00 -33% 2.56 27.0 2.5 2.17

KCE ขาย 72.00 60.00 -17% 2.15 33.5 6.6 2.08

SVI Switch 5.00 4.50 -10% 0.28 17.6 2.6 1.99
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