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คาดก าไร 3Q/69 เติบโตต่อเน่ืองจากธุรกจิ IC ทีฟ่ื้ นตัวและค่าเงนิบาทอ่อนค่า

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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• คาดก าไรสุทธิ 3Q69 ท่ีราว 348 ลบ. (+6.7% QoQ, ราว 23 เท่า YoY) จากรายได้ท่ีคาดเพ่ิมขึ้นเป็น 6,125 ลบ. (+14.2% QoQ, +15.7% YoY) น า
โดยธุรกิจ IC ท่ีอยุธยาซึ่งคาดว่าอัตราการใช้ก าลังการผลิตจะเพ่ิมขึ้นจาก 63% ใน 2Q69 ในขณะท่ีธุรกิจ PCBA ท่ีล าพูนได้แรงหนุนจากความ
ต้องการกลุ่ม Non-AI และการเปลี่ยนจาก Consignment เป็น Turnkey ของลูกค้ารายใหญ่ ซึ่งเพ่ิมรายได้แต่ไม่เพ่ิมก าไรขัน้ต้น ส่วน
อัตราก าไรขัน้ต้นคาดเพ่ิมขึ้นเป็น 11.2% จาก 10.7% ใน 2Q69 จากค่าเงินบาทเฉลี่ยท่ีอ่อนค่าจาก 32.6 เป็น 33.2 บาท/USD เน่ืองจากรายได้
ส่วนใหญ่เป็น USD ขณะท่ีต้นทุนอิง USD ราว 60% ของรายได้ ประกอบกับผลขาดทุนของธุรกิจ HTI และ PMS ท่ีคาดลดลง

• คาดธุรกิจ IC ท่ีอยุธยาเติบโตต่อเน่ือง จากโครงการ NPI จ านวนมาก โดย HANA อยู่ระหว่างพิจารณาเพ่ิมงบลงทุนปี 70 เพ่ือรองรับความ
ต้องการ ในขณะท่ีธุรกิจ HTI คาดพลิกเป็นก าไรใน 4Q69 จากความต้องการ RFID Inlay ท่ีเพ่ิมขึ้น ส่วนธุรกิจ PMS คาดขาดทุนลดลงตาม
รายได้ท่ีฟื้ นตัว และคาดถึงจุดคุ้มทุนระดับ EBITDA ในปี 70 ส าหรับธุรกิจ IC ท่ี Jiaxing คาดความสามารถในการท าก าไรยังอ่อนตัวใน 2H69 
ก่อนฟื้ นตัวในปี 70 จากค าสั่งซื้อของลูกค้า EV รายใหญ่ในสหรัฐฯ ท่ีคาดกลับมาหลังลดสินค้าคงคลัง และ TS-Pack ท่ีได้รับค าสัง่ซื้อจาก
ลูกค้า EV รายใหญ่ในจีน โดยคาดว่าค าสัง่ซื้อจะทยอยเพ่ิมขึ้นตัง้แต่ปลายปี 69

• โครงการ AI ทัง้ 2 โครงการท่ีล าพูนคาดยังมีสัดส่วนรายได้และก าไรจ ากัดใน 3Q69 แต่จะเป็นแรงหนุนส าคัญในปี 70 ได้แก่ 1) Solid-state 
Cooling ของ Phononic ซึ่งผ่านการรับรองสายการผลิตและเริ่มผลิตเชิงพาณิชย์ใน 3Q69 โดยคาดเพ่ิมก าลังการผลิตใน 4Q69 และคาด
ว่า Phononic จะเป็นลูกค้าในกลุ่ม 5–7 อันดับแรกของ HANA ในปี 70 และ 2) High-density PCBA ส าหรับทดสอบ Optical 
Transceiver ความเร็ว 1.6 Tbps ซึ่งเริ่มเพ่ิมก าลังการผลิตใน 3Q69 และคาดเต็มก าลังการผลิตใน 4Q69 โดยคาดว่าลูกค้ารายน้ีจะมีขนาด
เทียบเท่าลูกค้า 5 อันดับแรกของ HANA ในปี 70

• ประเมินราคาเป้าหมายป’ี 70 เท่ากับ 60.00 บาท ด้วย P/E ท่ี 35 เท่า  แนะน า “ซื้อ”
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