
Company Report 
 

2Q58 (เม.ย.-ม.ิย.2558) Earnings results

 (Bt m) 2Q58 1Q58 %Q-Q 2Q57 %Y-Y

Core Revenue (+) 3,047 2,882 6 2,819 8

COGS (-) 2,110 2,050 3 1,932 9

Gross Profit (+) 937 832 13 886 6

SG&A (-) 383 344 11 417 -8

EBITDA (+) 729 696 5 673 8

Interest Expense (-) 35 21 63 34 2

Norm. Profit (+) 490 511 -4 479 2

Net Profit (+) 490 511 -4 479 2

EPS (Bt/Share) 0.86 0.90 -4 0.86 0

Gross Margin (%) 30.8 28.9 1.9 31.4 -0.7

EBITDA Margin (%) 23.9 24.2 -0.2 23.9 0.0

Net Margin (%) 16.1 17.7 -1.6 17.0 -0.9

Source: Company data, KTBST estimates

 
 บมจ. เคซอี ีอเีลคโทรนคิส ์(KCE)

13 สงิหาคม 2558 หมวดธุรกจิ: ชิน้สว่นอเิล็กทรอนกิส ์
 

CG Rating :   
 

 
2Q58 อัตราก าไรขั้นต้นสูงขึ้น หลังใช้ก าลังการผลิตโรงงานใหม่เพิม่... 

ค ำแนะน ำ :  ซือ้ 

รำคำปิด (บำท) : 52.50 

 2Q58 ก าไรสุทธิ  490 ลบ. -4%QoQ +2%YoY 
KCE รายงานก าไรสุทธิงวด 2Q58 ที่ 490 ลบ. -4%QoQ +2%YoY โดยรายได้จาก
การขายเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 3,047 ลบ. +6%QoQ +8%YoY ซึ่งเป็นผลจากปริมาณขายที่
เพิ่มขึ้นรวมทั้งค่าเงินบาทที่อ่อนค่ามากขึ้น การเพิ่มขึ้นของยอดขายส่งผลให้บริษัทมี
การใช้ก าลังการผลิตในโรงงานใหม่เฟส 1 เพิ่มขึ้นส่งผลให้อัตราก าไรขั้นต้นเพิ่มขึ้นมา
อยู่ที่ 30.8% จากไตรมาสก่อนที่ 28.9% ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารอยู่ที่ 383 ลบ. 
+11%QoQ -8%YoY โดยได้รับผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนราว 12 ลบ. 

 คาด 2H58 >>> 1H58… 
คาด 2H58 ก าไรสุทธิเติบโตโดดเด่นกว่า 1H58 มาก จาก 1) 3Q58 ที่เป็นช่วง Peak 
ของบริษัท 2) การเปิดโรงงานเฟส 2 เพื่อย้ายก าลังการผลิตจากโรงงานเดิมทั้งหมด 
ส่งผลให้อัตราก าไรเพิ่มขึ้นมาก 3) ค่าเงินบาทที่อ่อนค่าทรงตัวบริเวณ 35 บาท/USD 
จะช่วยท าให้รายได้และก าไรในรูปเงินบาทสูงขึ้นมาก ขณะที่ผลกระทบจากการปรับ
มูลค่าหนี้เงินกู้จะลดลง 

 ปี 59 เปิดเฟส 3 รองรับก าลังการผลิตอีก 700,000 ตร.ฟุต/เดือน 
บริษัทคาดว่าจะเปิดโรงงานใหม่เฟส 3 ได้ในปี 59 ส่งผลให้ก าลังการผลิตเพิ่มขึ้นเป็น 
3.4 ล้านตร.ฟุต/เดือน จากปัจจุบันที่ 2.7 ล้านตร.ฟุต/เดือน หรือเพิ่มขึ้นกว่า 26% 
KCE เป็นผู้ผลิต PCB รายใหญ่ ในตลาด PCB ส าหรับยานยนต์ของโลก โดยมี 
Market Share ราว 6% ซึ่งจุดเด่นของบริษัท คือ ต้นทุนการผลิตที่ถูก ท าให้บริษัทมี
โอกาสเพิ่มยอดขาย และ Market Share จากคู่แข่งในตลาดโลกได้ 

 คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเหมาะสม 62.50 บาท Upside 19% 
เรายังคงราคาเหมาะสมของ KCE ที่ 62.50 บาท แม้ก าไร 1H58 คิดเป็น 38% ของ
คาดการณ์ก าไรของเราแต่จากค่าเงินบาทที่มีแนวโน้มอ่อนค่าต่อเนื่องใน 2H58 เป็น
ประโยชน์ต่อ KCE เราจึงยังคงประมาณการณ์ก าไรตามเดิมที่ 2,623 ลบ. ทั้งนี้ราคา
ปัจจุบันมี Upside ราว 19% จึงแนะน า “ซื้อ” 
KCE ประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลจากผลการด าเนินงาน 1H58 ที่ 0.50 บาท/
หุ้น XD 21/08/58 
ความเส่ียง: ยอดขายของบริษัทในปี 59 ยังมีความเส่ียงจากเศรษฐกิจชะลอตัวในปีหน้า 
ซึ่งอาจจะกระทบกับลูกค้าของบริษัทบางราย 

รำคำเป้ำหมำย (บำท) : 62.50 

Financial Summary 

(Btm) – Ended Dec 2555 2556 2557 2558E 

Norm. Profit 216 1,141 1,894 2,623 

Net profit 712 1,174 2,110 2,623 

EBITDA 886 1,865 2,647 3,390 

Norm. EPS (Bt) 0.46 2.37 3.35 4.47 

EPS (Bt) 1.51 2.44 3.73 4.47 

% EPS growth 439.1 62.0 52.7 19.7 

BPS (Bt) 6.48 8.51 11.25 14.47 

DPS (Bt) 0.55 0.75 1.10 1.30 

Norm. PER (x)  115.10 22.11 15.68 11.76 

PER (x) 34.83 21.50 14.08 11.76 

PBV (x)  8.10 6.17 4.67 3.63 
Div. yield (%) 1.05 1.43 2.10 2.48 

Source: Company data, KTBST estimates 

Stock data 
SET Index (11/08/2558) 1408.32 

Market cap (Bt mn) 29,933.44 

Paid-up shares (million) 570.16 

%Free float (25/03/2558) 56.77 

Par (Bt) 1.00 

Source: SET 

Major shareholders (25/03/2558) 
1. นายบัญชา องคโ์ฆษิต 10.20% 

2. นายพธิาน องคโ์ฆษิต 6.34% 

3. นายอรรถสทิธิ ์องคโ์ฆษิต 6.09% 

Source: SET 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ำกดั: KTBST 
ส ำนกังำนใหญ ่ สำขำเยำวรำช สำขำขอนแกน่ 
87/2 อาคารซอีารซ์ ีทาวเวอร ์ชัน้ 18, 39 ออลซซีัน่สเ์พลส 215 อาคารแกรนดไ์ชน่า ชัน้ 7 ถนนเยาวราช เลขที ่381 อาคาร เดอะเรสซเิดน้ซ ์ชัน้ 1 

ถนนวทิย ุแขวงลมุพนิ ีเขตปทมุวนั กรงุเทพฯ 10330 แขวงสมัพันธวงศ ์เขตสมัพันธวงศ ์กรงุเทพฯ 10100 ถ.มติรภาพ ต.ในเมอืง อ.เมอืง จ.ขอนแกน่ 40000 
โทร. 66 (0) 2648 1111  โทรสาร 66 (0) 2648 1000 โทร. 66 (0) 2687 7600  โทรสาร 66 (0) 2687 7601 โทร. 66 (0) 4346 8468  โทรสาร 66 (0) 4346 8474 

   
สำขำอดุรธำน ี สำขำอบุลรำชธำน ี สำขำยะลำ 
59 ถนนบรเิวณตลาดธนารักษ์ ต.หมากแขง้ 30/3 ถนนนครบาล ต.ในเมอืง  27/7-9 ถนนพศิาลอทุศิ ต.สะเตง 
อ.เมอืง จ.อดุรธาน ี41000 อ.เมอืง จ.อบุลราชธานี 34000 อ.เมอืงยะลา จ.ยะลา 95000 
โทร. 66 (0) 4224 1149  โทรสาร 66 (0) 4224 5567 โทร. 66 (0) 4525 5120  โทรสาร 66 (0) 4525 6318 โทร. 66 (0) 7325 5538  โทรสาร 66 (0) 7325 5549 

   
สำขำเบตง สำขำเชยีงใหม ่ สำขำชลบรุ ี
42 ถนนสขุยางค ์ต.เบตง เลขที ่45/4-5 ศรธีนาคอนโดมเินยีม 2 หอ้งเลขที ่105-106 894 ชัน้ 1 อาคารศนูยก์ารคา้โอเชีย่น เซ็นเตอรพ์อยท ์
อ าเภอเบตง จังหวดัยะลา 95110 ถนนหว้ยแกว้ ต.สเุทพ อ.เมอืง จ.เชยีงใหม ่50200 ถนนสขุมุวทิ ต.บางปลาสรอ้ย อ.เมอืง จ.ชลบรุ ี20000 

โทร. 66 (0) 7324 5309  โทรสาร 66 (0) 7324 5306 โทร. 66 (0) 5322 5133  โทรสาร 66 (0) 5322 5813 โทร. 66 (0) 3828 6010  โทรสาร 66 (0) 3828 6026 

   
สำขำหำดใหญ ่ สำขำออนไลน ์สำขำลำดพรำ้ว 124  
เลขที ่200/315, 200/321, 200/323, 200/325, 200/327 เลขที ่23 อาคาร ชารเ์ตอรเ์ฮาส ์ชัน้ 3 หอ้ง 3A  
อาคารจลุดศิหาดใหญพ่ลาซา่ ชัน้ที ่3 ถนนนพิัทธอ์ทุศิ 3 ลาดพรา้ว 124 แขวงพลับพลา เขตวงัทองหลาง  

ต.หาดใหญ ่อ.หาดใหญ ่จ.สงขลา 90110 กรงุเทพมหานคร 10310  
โทร. 66 (0) 7422 1100  โทรสาร 66 (0) 7422 1309 โทร. 66 (0) 2934 1401  โทรสาร 66 (0) 2934 1676  
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IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากบัดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี ้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจดทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มลูทีผู่ล้งทนุทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได ้ผลส ารวจดงักลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมมุมอง

ของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากบัดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดยไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิด ้

ใชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดงันัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนีจ้งึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบิตังิานหรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อื

เป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตดัสนิใจในการใช ้

ขอ้มลูใด ๆ ทีเ่กีย่วกบับรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจนี ้ 

ทัง้นี ้บรษัิทหลกัทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากดัมไิดย้นืยันหรอืรับรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

 

 

Definition of Rating 

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต ำ่กวำ่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% (ไมร่วมเงนิปันผล) 

HOLD “ถอื”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต ำ่กวำ่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% (ไมร่วมเงนิปันผล) 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจบุนั  สงูกวำ่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน (ไมร่วมเงนิปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 

 

บทวเิคราะหฉ์บบันีจั้ดท าขึน้โดยบรษัิทหลกัทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากดั  โดยมวีตัถปุระสงคเ์พือ่น าเสนอและเผยแพรบ่ทวเิคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจของนัก

ลงทนุทัว่ไป โดยจัดท าขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มลูทีไ่ดเ้ปิดเผยตอ่สาธารณชนอนัเชือ่ถอืได ้ และมไิดม้เีจตนาเชญิชวนหรอืชีน้ าใหซ้ือ้หรอืขายหลกัทรัพยแ์ตอ่ยา่งใด ดงันัน้ บรษัิท

หลกัทรัพย ์เคทบี ี(ประเทศไทย) จ ากดั จะไมร่ับผดิชอบตอ่ความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการใชบ้ทวเิคราะหฉ์บบันีท้ัง้ทางทางตรงและทางออ้ม และขอใหนั้กลงทนุใชด้ลุพนิจิ

พจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ 

 


