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รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 
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  ซ้ือ 

  (Upgraded) 
  ราคาปัจจุบนั 43.25 บาท 

  ราคาเป้าหมายปี’60 54.00 บาท 

  Upside 

  (ราคาเป้าหมายเดิม 

     

+24.9% 

37.50 บาท) 

 

  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): 34,811.0 

Market cap (US$m): 993.9 

3-mth avg daily t'over (US$m): 3.9 

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt43.50/Bt27.50 

1mth 3mth 6mth 1yr YTD 

6.1 27.2 40.7 16.9 9.5 

Major Shareholders % 

OMAC (HK) Limited 21.0 

OMAC (Thailand) Limited 5.0 

Rainbow Joy Limited 5.0 

FY16 NAV/Share (Bt) 25.62 

FY16 Net Cash/Share (Bt) 9.25 
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 นกัวิเคราะห ์

 ณภทัร วรจรรยาวงศ ์

 02-659-8033 

 napat@uobkayhian.co.th 
 

บมจ. ฮานา ไมโครอิเล็คโทรนิคส ์(HANA) 

 
เริ่มตน้ดีมีชัยไปกว่าครึง่ 

 

เรามีมุมมองเชิงบวกมากข้ึนต่อแนวโน้มธุรกิจในปี 2560 สนับสนุนจากธุรกิจช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกสใ์นยาน

ยนตแ์ละสมารท์โฟน เราคาดกาํไรปกติในปี 2560 จะเติบโต 21% yoy อยู่ท่ี 2,519 ลา้นบาท และเลือก 

HANA เป็น Top-pick ของกลุ่มช้ินส่วนอิเลก้ทรอนิกสใ์นขณะน้ีเน่ืองราคาหุน้ยงั Laggard ซ้ือขายดว้ย PE ปี 

60 ท่ี 13.8 เท่า เทียบกับกลุ่มท่ี 16.6 เท่า และยงัคาดผลตอบแทนเงินปันผลท่ีน่าสนใจราว 4.6% คง

คาํแนะนํา ซ้ือ ดว้ยราคาพ้ืนฐานท่ี 54.00 บาท 
  

เหตกุารณใ์หม่ 

 อานิสงสจ์ากขาข้ึนของอุตสาหกรรม ยอดขายเซมิคอนดักเตอร์ทัว่โลกไดท้ําระดับสูงสุดใหม่อยู่ท่ี 

338.9 พนัลา้นเหรียญสหรฐั (+1.1% yoy) และเติบโตต่อเน่ือง 14% yoy อยูท่ี่ 30.6 พนัลา้นเหรียญ

สหรัฐ ในเดือนมกราคม 2560 โดยยอดขายเซมิคอนดักเตอรท์ัว่โลกถือเป็นหน่ึงในตัวช้ีวดัวฎัจกัร

ธุรกิจท่ีสําคัญของเราเน่ืองจากมีค่าสัมประสิทธิสหสัมพันธ์ท่ี 95% กับยอดขาย HANA เรามองว่า 

cycle รอบใหม่ของอุตสาหกรรมเซมิคอนดักเตอร์ไดเ้ร่ิมข้ึนแลว้ และคาดจะขาข้ึนอยู่ยาวนาน 4-5 

ไตรมาส หนุนจากภาคการบริโภค end-product หลายๆชนิดเร่ิมเห็นเสถียรภาพมาข้ึนเช่น 

คอมพิวเตอร ์และสมารท์โฟน เป็นตน้ 

 วางแผนขยายกาํลงัการผลิตของธุรกิจ IC อีก 20% HANA วางแผนเพ่ิมกาํลงัการผลิตธุรกิจ IC อีก 

20% ในช่วงไตรมาส 2/60 เพ่ือรองรบัการขยายตวัของยอดขายท่ามกลางขาข้ึนของอุตสาหกรรม  

 ไดป้ระโยชนม์ากท่ีสุดจากเงินบาทท่ีอ่อนค่าลง สาํหรบัหุน้กลุ่ม electronic ท่ีอยู่ใน coverage ของ

เราทั้งหมด เรายงัมองว่า HANA จะไดป้ระโยชน์มากท่ีสุดจากเงินบาทท่ีอ่อนค่าลงเน่ืองจากมีสดัส่วน

รายไดท่ี้อยู่ในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐฯ สูงถึง 100% เทียบกับในส่วนของตน้ทุนท่ีอยู่ในสกุลเงิน

ดอลลารส์หรฐัฯ ท่ี 60% จากการทํา sensitivity analysis ของเราแสดงใหเ้ห็นวา่เงินบาทท่ีอ่อนค่าลง

ทุก 1% (base case อยู่ท่ี 36.00 บาท/ดอลลารส์หรฐัฯ) จะช่วยหนุนใหก้าํไรสุทธิของ HANA ในปี 

60 เพ่ิมข้ึน 3.7% 

 คาดกาํไรปกติโต 20% yoy ในปี 2560 ท่ี 2,519 ลา้นบาท ดว้ยปัจจยัหนุนจาก 1) ฐานท่ีตํา่ในปี 

59 2) ธุรกิจช้ินส่วนคอมพิวเตอรท่ี์มีเสถียรภาพมากข้ึน 3) gross margin ท่ีสูงข้ึนจาก product mix 

ท่ีดีข้ึนและ 4) ธุรกิจ IC สําหรับยานยนต์และสมาร์ทโฟนท่ีจะช่วยหนุนยอดขาย นอกจากน้ี จาก 

channel check ของเราคาดวา่ธุรกิจ IC จะยงัแข็งแกร่งในไตรมาส 1/60 จากภาพรวมอุตสาหกรรมท่ี

สดใสและ การเกิด consolidation ของอุตสาหกรรมเซมิคอนดกัเตอร ์

 คงคะนําแนะนํา ซ้ือ ด้วยราคาพ้ืนฐานท่ี 54.00 บาท อิงด้วย 2560F PE ท่ี 17.2 เท่าหรือ

เทียบเท่ากบัค่าเฉล่ีย 5 ปี ของ Regional peer 

 

 

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2015 2016 2017F 2018F 2019F

Net turnover  20,521 20,523 22,921 25,228 27,179
EBITDA  3,322 3,149 3,577 3,922 4,226
Operating profit  2,161 1,969 2,342 2,654 2,910
Net profit (rep./act.)  2,066 2,105 2,519 2,848 3,118
Net profit (adj.)  2,328 2,089 2,519 2,848 3,118
EPS (Bt) 2.9 2.6 3.1 3.5 3.9
PE (x) 15.0 16.7 13.8 12.2 11.2
P/B (x) 1.8 1.7 1.7 1.6 1.5
EV/EBITDA (x) 8.2 8.7 7.7 7.0 6.5
Dividend yield (%) 4.6 4.6 4.6 4.6 n.a.
Net margin (%) 10.1 10.3 11.0 11.3 11.5
Net debt/(cash) to equity (%) (31.4) (31.8) (36.1) (39.8) (43.7)
Interest cover (x) 415.4 426.4 470.6 467.9 467.1
ROE (%) 10.9 10.7 12.4 13.4 13.8
Consensus net profit  - - 2,379 2,557 2,779
UOBKH/Consensus (x)  - - 1.06 1.11 1.12
Source: HANA, Bloomberg, UOB Kay Hian 
 

 

 


