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  ขาย 

  (Maintained) 
  ราคาปัจจุบนั 28.50 บาท 

  ราคาเป้าหมายปี’59 24.00 บาท 

  Upside 

   

-15.8% 

 

  รายละเอียดบริษทัฯ 

  ใหบ้ริการดา้นการผลิตอุปกรณอิ์เล็คโทรนิกส ์กลุ่ม 

  สินคา้หลกัของบริษัทฯไดแ้ก่ PCBA, IC, LED และ LCE 

   STOCK DATA 

GICS sector Information Technology 

Bloomberg ticker: HANA TB 

Shares issued (m): 804.9 

Market cap (Btm): 22,939.0 

Market cap (US$m): 660.0 

3-mth avg daily t'over (US$m): 1.0 

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt38.50/Bt25.00 

1mth 3mth 6mth 1yr YTD 

 4.2 10.9 3.4 9.5 20.3 

Major Shareholders % 

OMAC (HK) Limited 21.0 

OMAC (Thailand) Limited 5.0 

Rainbow Joy Limited 5.0 

FY16 NAV/Share (Bt) 25.07 

FY16 Net Cash/Share (Bt) 8.71 

PRICE CHART 
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 นกัวิเคราะห ์

 ณภทัร วรจรรยาวงศ ์

 02-659-8033 

 napat@uobkayhian.co.th 
 

บมจ. ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส ์(HANA) 

 
ไตรมาส 2/59: คาดตลาดจะปรบัลดประมาณการกาํไรสุทธิลงอีก 

 

HANA รายงานกําไรหลักท่ี 408 ลา้นบาทในไตรมาส 2/59 (-8% yoy, +15% qoq) จากตลาดสมาร์ท

โฟนและ PC ทัว่โลกท่ีอ่อนตวัลง เราคงมุมมองเฝ้าระวงักบัภาพรวมของ HANA ในปี 59 เน่ืองจากเราคาด

ว่าตลาดจะปรับลดประมาณการกําไรสุทธิลงอีกขณะท่ีเรายงักังวลเก่ียวกับช่วงขาลงของตลาด PC และ

สมารท์โฟนซ่ึงมีสดัส่วนคิดเป็น 47% ของยอดขายรวม คงคําแนะนํา ขาย ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 24.00 

บาท 

2Q16 RESULTS 
Year to 31 Dec (Btm) 2Q16 1Q16 2Q15 qoq chg (%) yoy chg (%) 
Net turnover 4,764 4,742 5,119 0.4 -6.9 
Gross profit 587 582 615 0.8 -4.5 
EBIT 384 311 407 23.5 -5.6 
Net income 417 484 399 -13.8 4.5 
EPS (Bt) 0.52 0.60 0.50 -13.8 4.5 
Core profit 408 356 441 14.6 -7.6 
Ratio (%)    qoq ppt chg yoy ppt chg 
Gross margin 12.3 12.3 12.0 0.0 0.3 
SG&A % of sales 5.6 6.8 5.2 -1.2 0.4 
Net margin 8.8 10.2 7.8 -1.4 1.0 

Source: Hana Microelectronics, UOB Kay Hian 

ผลประกอบการ 

 ยอดขายลดลง 7% yoy และคงท่ี qoq ในไตรมาส 2/59 HANA รายงานยอดขายในไตรมาส 2/59 

ท่ี 4,764 ลา้นบาท ลดลง 7% yoy และคงท่ี qoq ดว้ยสาเหตุหลักจากยอดขาย PCBA ท่ีลดลงอย่าง

มากและทําสถิติตํา่สุดในรอบ 14 เดือนท่ีราว 2,600 ลา้นบาท (-26% yoy, -4% qoq) ดว้ยสาเหตุ

หลักจากการขนส่ง PC ทัว่โลกท่ีอ่อนแอ อย่างไรก็ดี ยอดขายของธุรกิจ IC packaging แข็งแกร่ง

ต่อเน่ือง (+27% yoy และ 3% qoq) อยู่ ท่ี ราว 1 ,900 ล้านบาทหนุนจาก  consolidation ของ

อุตสาหกรรม semiconductor ทัว่โลกซ่ึงช่วยชดเชย top-line ท่ีไดร้บัผลกระทบจาก downside risk 

 Gross margin เพิ่มข้ึนเล็กนอ้ยในไตรมาส 2/59 อยู่ท่ี 12.3% เพ่ิมข้ึน 30bp yoy และคงท่ี qoq ซ่ึง

ตํา่กวา่ค่าเฉล่ียในรอบ 2 ปีท่ี 14% จากราคาช้ินส่วนอิเล็คโทรนิกสท่ี์เก่ียวขอ้งกบัตลาดโทรศพัทมื์อถือ

และคอมพิวเตอรท่ี์ลดลง 

 กาํไรหลักลดลงต่อเน่ือง 8% yoy หากไม่รวมรายการพิเศษไดแ้ก่ forex gain ท่ี 9 ลา้นบาท กําไร

หลกัของ HANA ในไตรมาส 2/59 จะอยูท่ี่ 408 ลา้นบาท (-8% yoy แต่เพ่ิมข้ึน 15% qoq) 

 

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2014 2015 2016F 2017F 2018F

Net turnover  21,227 20,521 20,057 21,042 21,728
EBITDA  3,269 3,322 2,936 3,164 3,332
Operating profit  2,147 2,161 1,734 1,928 2,064
Net profit (rep./act.)  3,405 2,066 1,896 2,096 2,236
Net profit (adj.)  2,151 2,328 1,896 2,096 2,236
EPS (Bt) 2.7 2.9 2.4 2.6 2.8
PE (x) 10.7 9.9 12.1 10.9 10.3
P/B (x) 1.2 1.2 1.1 1.1 1.0
EV/EBITDA (x) 4.9 4.8 5.4 5.0 4.8
Dividend yield (%) 7.0 7.0 5.0 5.0 5.0
Net margin (%) 16.0 10.1 9.5 10.0 10.3
Net debt/(cash) to equity (%) (29.8) (31.4) (34.8) (38.9) (43.1)
Interest cover (x) 395.3 415.4 429.4 449.1 457.5
ROE (%) 19.5 10.9 9.6 10.1 10.3
Consensus net profit  - - 2,116 2,361 2,496
UOBKH/Consensus (x)  - - 0.90 0.89 0.90
Source: Hana Microelectronics, Bloomberg, UOB Kay Hian 
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ผลกระทบในอนาคต 

 ปัจจยัลบหลกัยงัมาจากตลาด PC และสมารท์โฟน เราคาดวา่แนวโน้มของ HANA ในช่วง 2H59 

จะยงัอ่อนแอดว้ยสาเหตุหลกั 2 ประการไดแ้ก่ 1) การขนส่ง PC ทัว่โลกท่ีคาดอ่อนตวัลงต่อเน่ืองท่ี 

4.8% yoy ในช่วง 2H59 อิงจากการคาดการณ์ของ IDC จากการจําหน่ายไปยงัทวีปอเมริกาใต,้ 

เอเชียแปซิฟิกไม่รวมญ่ี ปุ่นและยุโรปตะวันตกท่ีคาดลกลง 11% yoy, 8% yoy และ 5% yoy 

ตามลาํดบั เราคาดว่าความตอ้งการ PC จะลดลงอยา่งมากจากสภาวะเศรษฐฏิจท่ีอ่อนตวัลงในบาง

ภูมิภาคและเงินดอลลารส์หรฐัฯ ท่ีแข็งค่าข้ึน นอกจากน้ี เราคาดว่าตลาด PC ในภูมิภาคหลักส่วน

ใหญ่ค่อนขา้งอ่ิมตวัแลว้และไม่มีปัจจยัหนุนใหม่ท่ีจะช่วยกระตุน้ความตอ้งการของผูบ้ริโภคและ 2) 

ยอดขายของธุรกิจสมารท์โฟนท่ีหดตวัลงซ่ึงคาดจะทาํใหย้อดขายของ HANA ในช่วง 2H59 อ่อตวัลง

เน่ืองจากช้ินส่วนอิเล็คโทรนิกสท่ี์เก่ียวขอ้งกบัตลาด PC และสมารท์โฟนคิดเป็น 47% ของยอดขาย

รวม 

 PCS SHIPMENTS 
Region (m unit) 2H15 2H16F yoy % chg 
Asia Pacific (ex. Japan) 50.3 46.5 -7.5% 
Canada 2.8 2.8 0.7% 
Central & Eastern Europe 7.4 7.2 -1.6% 
Japan 4.8 4.7 -1.7% 
Latin America 10.5 9.3 -10.9% 
Middle East & Africa 6.3 6.6 5.1% 
USA 34.5 33.8 -1.8% 
Western Europe 25.5 24.2 -5.4% 
Worldwide 142.0 135.3 -4.8% 

Source: Bloomberg, IDC 

 ตลาดอาจปรบัลดประมาณการกาํไรสุทธิลง ตลาดปรบัลดประมาณการกาํไรสุทธิของ HANA ลง

อีก 15% ในปี 59 และ 60 ในช่วง 2 เดือนท่ีผ่านมาซ่ึงเป็นไปตามท่ีเราคาไดไวก้่อนหน้าน้ี สาํหรบั

ในอนาคตต่อไป เราคาดว่าตลาดจะปรบัลดประมาณการกาํไรสุทธิลงอีกเน่ืองจากกาํไรสุทธิในช่วง 

1H59 คิดเป็น 36% ของประมาณการรวมทั้งปีของตลาดและเรายงัไม่เห็นปัจจยัหนุนใหม่ในขณะน้ี

ท่ีจะช่วยหนุนกาํไรสุทธิใหดี้ข้ึนในช่วง 2H59 ทั้งน้ี ประมาณการกาํไรสุทธิในปี 59-60 ของเราตํา่

กวา่ของตลาดท่ีประมาณ 10% ในขณะน้ี 

 

การปรบักาํไรสุทธิ/ปัจจยัเส่ียง 

 ไม่มี 
   

คาํแนะนาํ 
 คงคาํแนะนาํ ขาย แมเ้งินบาทท่ีอ่อนค่าลงและภาพรวมของธุรกิจ IC ของ HANA ท่ีดีข้ึนน่าจะช่วยหนุน

ใหก้าํไรสุทธิขยายตวัข้ึนแต่ปัจจยัหลกัท่ีส่งผลกระทบกบัผลประกอบการของบริษัทฯ ไดแ้ก่ความตอ้งการ 

PC และสมารท์โฟนทัว่โลกท่ีอ่อนตวัลง นอกจากน้ี ค่าใชจ้่ายท่ีสงูข้ึนจากโรงผลิตใหม่ท่ีกมัพชูาอาจฉุดให ้

margin ของบริษัทฯ อ่อนตวัลงอีก คงคาํแนะนํา ขาย ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 24.00 บาทอิงดว้ย 2016F 

PE ท่ี 10.2 เท่า หรือ –1SD ต่อค่าเฉล่ีย 5 ปี 

 

เหตกุารณส์าํคญัท่ีอาจส่งผลตอ่ราคาหุน้ 
 ไม่มี 

 

 

SALES BY PRODUCT 

 
Source: HANA, UOB Kay Hian 
 
SALES BY BUSINESS 

 
Source: HANA, UOB Kay Hian 
 
GROSS MARGIN BREAKDOWN 

 
Source: HANA, UOB Kay Hian 
 
PE BAND 

 
SOURCE: BLOOMBERG, UOB KAY HIAN  

 


