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DELTA
• งวด 1Q62 มีก าไรสุทธิ 1,086 ล้านบาท (+3% yoy, +8% qoq) แม้จะ

เหน็การเตบิโต แต่ยังถือว่าต ่ากว่าระดับปกตอิยู่มาก และต ่ากว่าที่
ตลาดคาด 9% ปัจจัยลบยังคงเป็นประเดน็เดมิที่เราเคยกล่าวถงึในบท
วิเคราะห์ฉบับก่อนหน้า ได้แก่ (1) Product Mix ที่แย่ลง (2) ปัญหาขาด
แคลนวัตถุดบิในสินค้า Hi-End (3) ค่าใช้จ่ายจากการขยายโรงงานใหม่

• แม้อัตราก าไรขัน้ต้นจะทรงตัวได้ qoq ที่ 23.0% ในสภาวะเงนิบาทแข็ง
ค่า แต่น่ันเป็นผลจากค าส่ังซือ้จากจีนที่เพิ่มขึน้ (มาจากบริษัทแม่) ซึ่งมี
การบันทกึต้นทุนบางส่วนใน SG&A แทนที่ COGS ซึ่งท าให้ SG&A to 
Sales  ขยับขึน้มาอยู่ที่ 15.4% สูงสุดในรอบ 11 ไตรมาส

• เรามองแนวโน้ม 2Q62 แนวโน้มก าไรจะฟ้ืนตัวบ้าง qoq แต่จะยังคงไม่
กลับสู่ระดับปกติ เรายังคงประมาณการก าไรปี’62 ตามเดิม และคง
ราคาเหมาะสมที่ 64.75 บาท แต่ราคาหุ้นปัจจุบันอยู่ที่ 76.25 บาท จึง
แนะน า “ขาย”

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมลูให้กบัลกูค้าของไอร่าเทา่นัน้ มิได้เป็นการชีน้ าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ผู้อา่นควรตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนกังานของบริษัท
ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอนัเกิดจากการใช้ข้อมลูในรายงานนี ้ ไมว่า่งทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางสว่น และไมถื่อเป็นการรับประกนัความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมลูในรายงานนี ้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนกังานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสมัพนัธ์กบั/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กบับริษัทที่กลา่วถึงในรายงานฉบบันี ้ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเหน็ หรือข้อมลูโดยไมต้่องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบบันีใ้ช้ภายในไอร่าเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้ส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออ่ืนๆ แตอ่ยา่งใด
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Unit : MB 1Q61 2Q61 3Q61 4Q61 1Q62 %QoQ %YoY

Sale 12,528 13,144 13,734 13,661 12,949 -5.2% 3.4%

Other Income 170 149 167 155 150 -3.1% -11.7%

Cost of Sale -9,797 -10,255 -10,376 -10,516 -9,972 -5.2% 1.8%

Gross Profit 2,731 2,889 3,358 3,145 2,978 -5.3% 9.0%

SG&A -1,711 -1,731 -1,841 -2,095 -1,999 -4.6% 16.8%

Finance Cost -5 -5 0 0 0 N.A. -91.7%

FX Gain/Loss -48 97 68 60 -21 -134.9% -56.2%

Net Profit 1,058 1,390 1,681 1,008 1,086 7.8% 2.6%

Gross Profit Margin 21.80% 21.98% 24.45% 23.02% 22.99%

Net Profit Margin 8.30% 10.44% 12.09% 7.27% 8.27%


