
ประเด็น : หุ้นกลุ่ม Electronics ไทยปรับตัวลงต่อเนื่องจากความกังวลตอ่ผลตอบแทนและแหล่งเงนิทุนของการลงทุน AI

ความเห็น :
ความกังวลตอ่ผลตอบแทนและกระแสเงินสดของการลงทุน AI กดดันหุ้นกลุ่ม Electronics ตัง้แต่ปลาย ต.ค. 2569 หลัง Alphabet 
รายงานกระแสเงินสดอิสระ 3Q69 ติดลบ 9,100 ล้านดอลลาร์สหรัฐ และแรงขายรนุแรงขึน้หลังพรรคเดโมแครตชนะการเลอืกตัง้กลาง
เทอมวันที่ 3 พ.ย. 2569 และว่าที่ผู้ว่าการรัฐเท็กซัสเสนอระงับใบอนญุาตศูนย์ข้อมูลใหม่ทัว่ทัง้รัฐ ซ่ึงเพ่ิมความกงัวลตอ่การก ากับดูแลศูนย์
ข้อมูล ส่งผลให้ดัชนี SOX ลดลง 12.3% ในวันที่ 5 พ.ย. 2569 กอ่นแรงขายจะลามสู่ตลาดเอเชียในวันที่ 6 พ.ย. 2569 โดย Taiex ลดลง 4.5%
KOSPI ลดลง 6.0% และในตลาดไทย KCE ลดลง 12.1% HANA ลดลง 9.1% SICT ลดลง 6.1% DELTA ลดลง 5.4% และ CCET ลดลง 3.9%
เทียบกับ SET ที่ลดลง 2.2% หากความกงัวลดังกล่าวน าไปสู่การชะลอโครงการศูนยข์้อมูลใหม่จรงิ คาดว่าจะกดดันการเติบโตของธุรกจิ
ระบบจ่ายไฟและระบายความร้อนส าหรับศูนยข์้อมูลของ DELTA มากที่สุด เนื่องจากธรุกจิ Power Electronics มีสัดส่วนราว 71% ของ
รายได้ รวมถึงโครงการผลติอุปกรณ์ที่เกีย่วข้องกับ AI ของ HANA และสายการผลติ AI Server ของ CCET ที่อยู่ระหว่างจัดตัง้ ในขณะที่
KCE และ SICT คาดว่าได้รับผลกระทบทางตรงจ ากัด เนือ่งจากธุรกจิหลักเป็น PCB ส าหรับยานยนต์และอุตสาหกรรม และชปิ RFID 
ตามล าดับ โดยต้นทุนผ้าใยแก้วของ KCE และต้นทุนการผลติชปิของ SICT มีแนวโน้มผ่อนคลายเร็วขึ้น แต่ช่วงที่ KCE ปรับราคาขาย PCB 
ได้มีแนวโน้มส้ันลงด้วย อย่างไรกต็าม capex เงินสดของ Hyperscaler 4 รายใน 3Q69 ยังเพ่ิมขึ้น 108% YoY ยอดขายเดือน ต.ค. ของ
Hon Hai และ Wistron เพ่ิมข้ึน 46% และ 118% YoY ตามล าดับ และยังไมพ่บการปรับลดค าส่ังซื้อในห่วงโซ่ AI เรามองว่าแรงขายของกลุ่ม
เกิดจากความกังวลต่อแนวโน้มการลงทุนในอนาคตเป็นหลัก โดย DELTA และ KCE ได้รับแรงกดดันเพ่ิมจากผลประกอบการ 3Q69

ค าแนะน า :เราคาดว่าหุน้กลุ่ม Electronics ไทยจะฟื้ นตัวตามตลาดหุ้นเอเชีย หลงั Nikkei และ KOSPI ปรับตัวขึ้นในวันที่ 9 พ.ย. 2569 และ
มองว่าการลงทุน AI ในปี 2569-2570 ยังเพ่ิมขึ้น จึงแนะน า ซือ้เมื่ออ่อนตัว HANA ราคาเป้าหมาย 60 บาท จากการฟื้ นตัวของลูกค้ากลุ่ม
Analog และ Power และผลิตภัณฑ์ AI ใหม่ใน 2H69 และปี 2570 และ KCE ราคาเป้าหมาย 84 บาท จากการปรบัราคาขายรอบใหม่ทีค่าดว่า
จะเกิดขึ้นใน ม.ค. 2570
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รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับ
ลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการชี้น าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ
ผู้อ่านควรตัดสินใจซื้อหรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของ
บริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือ
ทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเชื่อถือใดๆของ
ข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอ
ร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้
ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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