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ทิศทางธุรกิจยังสดใส แมกําไร 2Q55 จะชะลอตัวลง 11%QoQ  วันศุกรท่ี 10 สิงหาคม พ.ศ. 2555 
 

 คําแนะนําการลงทนุ 
 ซ้ือ 
  
 ราคาปจจุบัน : 4.48 บาท 
 Fair Value  : 4.70 บาท 
 มูลคาตลาด : 2,374 ลานบาท 
  
  
 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2554 
  
  

  
 เปรียบเทียบประมาณการของ ASP กับ SAA consensus

EPS (บาท) ASP Cons % diff
2555F 0.52 0.55 -5%
2556F 0.53 0.57 -7%
ท่ีมา : ประมาณการโดยฝายวิจัย ASP, SAA consensus  
 
สญัลกัษณ ระดับคะแนน ความหมาย

90-100 ดีเลิศ
80-89 ดีมาก
70-79 ดี

na.  <70 ไมมีสัญลักษณ  
 
 
 

4 2Q54 กําไรจากการดําเนินงาน 69.4 ลานบาท ลดลง 11%QoQ 
SMIT รายงานผลประกอบการงวด 2Q55 มีกาํไรสุทธิ 61.8 ลานบาท แตถาหักผลขาดทุนจาก
อัตราแลกเปลี่ยน 7.6 ลานบาท จะมีกําไรจากการดําเนินงาน 69.4 ลานบาท ลดลง 11%QoQ 
ใกลเคยีงกับที่คาดไว โดยงวด 2Q55 SMIT สรางยอดขายได 705 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 14%YoY 
จากแรงหนุนของธุรกิจนําเขาเครื่องจักร ที่เติบโตขึ้นมากตามการฟนตัวของภาคอุตสาหกรรม 
เชนเดียวกับธุรกจิเหล็กชนิดพิเศษสําหรับทําแมพิมพ ที่ขยายตัวตามภาคผลิตชิ้นสวนยานยนต 
อยางไรก็ตาม การแขงขันในตลาดที่เพ่ิมข้ึน รวมถึงผลกระทบจากการนําเขาวัตถดิุบจากยุโรปชวง
ตนป ซึ่งเปนชวงที่คาเงินยูโรแข็งคา ทําให SMIT มี gross margin ลดลงเหลือ 25.2% สวน
คาใชจายในการขายและบริหารตอยอดขาย ปรับข้ึนเล็กนอย จากการปรับฐานเงินเดือนพนักงาน
ข้ึนในเดือน เม.ย. ทีผ่านมา สวนรายการอ่ืนๆไมไดเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญ โดยรวมทําให
งวด 1H55 SMIT มีกําไรสุทธ ิ 150 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 32%YoY และไดประกาศจายเงินปนผล
ระหวางกาลที่อัตราหุนละ 0.14 บาท กําหนดข้ึนเครื่องหมาย XD วันที่ 21 ส.ค. 55 
4 แนวโนมกําไร 2H55 สดใส นําโดยธุรกิจนําเขาเครื่องจักร และเหล็กชนิดพิเศษ 
แนวโนมธุรกิจนําเขาเครื่องจักรในชวง 2H55 ของ SMIT ยังคงสดใสเปนอยางมาก จากการขยาย
สายการผลิตของลูกคาในกลุมยานยนต ทําให SMIT ไดรับคําสั่งซื้อเครื่องจักรกวา 100 ลานบาท 
เพ่ือสงมอบในชวง 2H55 ขณะที่ SMIT เตรียมรับรูรายไดคาคอมมิชชั่นในอัตรา 5-10% จาก
ลูกคาในกลุมโรงน้ําตาล ซ่ึงมีการสั่งซ้ือเครื่องจักรเขามามูลคากวา 200 ลานบาท สวนธุรกิจเหล็ก
ชนิดพิเศษสําหรับทําแมพิมพยังมีอัตราการเติบโตไดดี และนาจะมีรายไดเพ่ิมข้ึนในสวนของ
โรงงานชุบแข็งเหล็ก หลังจากที่ SMIT ติดตั้งเครื่องชุบแข็งเหล็กใหมอีก 1 เตา จากเดิมที่มีอยูแลว 
6 เตา ในชวงตน 4Q55 สําหรับธรุกิจไฟฟา คาดวาจะมีการรับรูรายไดที่เพ่ิมข้ึนเชนกัน จากการสง
มอบงานที่ทํารวมกับ Loxley อีกประมาณ 40 ลานบาท  
4 ราคาหุนใกลเต็มมูลคา แตปนผลยังนาจูงใจ แนะนํา ซ้ือเมื่อราคาออนตัว 
ผลประกอบการ 1H55 คิดเปนสัดสวน 52% จากประมาณการทั้งปที่ฝายวิจัยคาดไวที่ 288 ลาน
บาท จึงยังคงประมาณการเดิมไว และกําหนด Fair value อิงที่ระดับ PER 9 เทา จะใหราคาหุน
เหมาะสมอยูที่ 4.70 บาท แมจะมี Upside จากราคาปจจุบันไมมาก แตผลตอบแทนจากเงินปน
ผลที่สูงถึง 6% ตอป บวกกับแนวโนมธุรกิจที่ยังคงสดใส จึงคงคําแนะนํา ซื้อ โดยเปนการซื้อสะสม
เมื่อราคาออนตัว  

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 31 ธ.ค. FY52A FY53A FY54A FY55F FY56F   
ยอดขาย 1,425  2,121  2,335  2,748  2,879    
กําไรสุทธิ 40 200 222 288 282   
Norm Profit  35 170 234 277 282   
Norm EPS (บาท) 0.07  0.32  0.44  0.52  0.53    
DPS (บาท) 0.10  0.24  0.22  0.27  0.27    
Norm PER (เทา) 68.54  13.94  10.14  8.58  8.43   
Dividend Yield (%) 2.23% 5.25% 4.91% 6.06% 5.93%  
BVS (บาท) 2.59  2.89  3.00  3.31  3.57   
PBV (เทา) 1.73  1.55  1.50  1.35  1.26   
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP      

ประสทิธิ์ รัตนกจิกมล,CISA,CFA 
ทะเบียนนกัวิเคราะห: 025917 

prasit@asiaplus.co.th 
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ผลการดําเนินงาน 2Q55 และ 1H55 ของ SMIT 
 

Key Data (ลานบาท) 4Q53 1Q54 2Q54 3Q54 4Q54 1Q55 2Q55 %QoQ %YoY 1H55 1H54 %YoY

ยอดขาย 555 550 619 628 538 736 705 -4% 14% 1,441 1,169 23%

กําไรข้ันตน 145 150 171 167 148 194 178 -8% 4% 371 321 16%

คาใชจายในการขาย -83 -80 -80 -84 -81 -92 -91 -1% 14% -183 -160 14%

ดอกเบี้ยจาย -2 -2 -3 -3 -3 -3 -3 -1% 17% -6 -4 39%

กําไรจากการดําเนินงาน 47.4 52.7 67.8 61.0 52.6 77.6 69.4 -11% 2% 147 121 22%

กําไรสุทธิ 66.7 50.4 63.1 60.2 48.2 88.4 61.8 -30% -2% 150 114 32%

รายการพิเศษ 19.3 -2 -5 -1 -4 11 -8 -171% 62% 3 -7 N/A

EPS ( บาท/หุน ) 0.09 0.10 0.12 0.11 0.09 0.17 0.12 -30% -2% 0.28 0.21 32%

Gross Margin 26.2% 27.3% 27.7% 26.6% 27.4% 26.3% 25.2% 25.8% 27.5%

SG&A/Sale 15.0% 14.5% 12.9% 13.4% 15.1% 12.5% 12.9% 12.7% 13.7%

Book Value/Share (บาท) 2.89 2.98 2.94 2.90 3.00 3.18 3.24 3.24 2.94

Net Gearing ( เทา ) 0.21 0.18 0.27 0.27 0.27 0.23 0.22 0.22 0.27  
 

ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 
 
 

อัตราการใชกาํลังการผลิตยานยนต มูลคาการนาํเขาเครื่องจักรอุตสาหกรรมของไทย 
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ท่ีมา : สํานักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม ท่ีมา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

 
ประสทิธิภาพการทํากาํไรรายไตรมาส Technical Graph 
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ประมาณการกาํไรสทุธิป 2555-56 ของ SMIT 
งบกําไรขาดทุน (ลานบาท) งบกระแสเงินสด (ลานบาท)
สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F

รายไดรวม 2,128  2,348  2,761  2,889  กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
ตนทุนขาย 1,599  1,699  2,014  2,124  กําไรสุทธิ 200     222     288     282     

กําไรขั้นตน 529     649     746     765     รายการเปล่ียนแปลงที่ไมกระทบเงินสด 354     462     549     534     

คาใชจายในการขาย 294     326     371     391     คาเสื่มราคาและตัดจําหนาย 58       60       64       67       

ดอกเบี้ยจาย 10.3    10.5    15.1    22.0    กําไร/ขาดทุนจาก Fx ท่ีไมไดรับรู (1)        10       -      -      

คาใชจายอื่น -      -      -      -      เพิ่ม/ลด จากกิจกรรมการดําเนินงาน (21)      (154)    (194)    (105)    

รายไดอื่น 7         13       12       10       กระแสเงินสดจากการดําเนินงานสุทธิ 254     147     172     266     

กําไรสุทธิกอนหักภาษี 254     300     372     352     กระแสเงินสดจากการลงทุน
ภาษีเงินได 54       79       84       70       เพิ่ม/ลด จากการลงทุนระยะสั้น 0         0         -      -      

สวนของผูถือหุนรายยอย -      -      -      -      เพิ่ม/ลด จากการลงทุนท่ีเกี่ยวของ -      -      -      -      

รายการพิเศษอื่น ๆ 30       (12)      11       -      เพิ่ม/ลด จากสินทรัพยถาวร (54)      (96)      (50)      (50)      

กําไรสุทธิ 200     222     288     282     กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธิ (54)      (96)      (50)      (50)      

กําไรจากการดําเนินงาน 170     234     277     282     กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน
Norm EPS 0.32    0.44    0.52    0.53    เพิ่ม/ลด เงินกู (125)    101     -      -      

เพิ่ม/ลด ทุนและสวนเกินมูลคาหุน (10)      (18)      -      -      

การเติบโตของยอดขาย 49.0% 10.3% 17.6% 4.7% เพิ่ม/ลด วอรแรนท -      -      -      -      

การเติบโตของกําไรจากการดําเนินงาน 391.8% 37.4% 18.2% 1.8% ลด จายปนผล (53)      (125)    (117)    (144)    

อัตราสวนกําไรข้ันตน 24.8% 27.6% 27.0% 26.5% กระแสเงินสดจากการจัดหาเงินสุทธิ (198)    (52)      (132)    (166)    

อัตราสวนกําไรจากการดําเนินงาน 8.0% 10.0% 10.0% 9.8% เพิ่ม/ลด เงินสดสุทธิ 2         (1)        (9)        50       

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลานบาท) งบดุล (ลานบาท)
1Q54 2Q54 3Q54 4Q54 สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F

ยอดขาย 544     609     624     534     เงินสดและเทียบเทาเงินสด 14 13 3 54

ตนทุนขาย 400     448     461     390     ลูกหน้ีการคา 499 468 624 654

กําไรขั้นตน 145     162     163     143     สินคาคงเหลือ 1,002 1,205 1,275 1,365

คาใชจายในการขาย 80       80       84       81       สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 26 20 27 28

ดอกเบี้ยจาย 1.8      2.6      2.9      3.1      ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ สุทธิ 594 657 644 627

คาใชจายอื่น สินทรพัยรวม 2,173 2,377 2,588 2,743

รายไดอื่น 3         3         3         4         

กําไรสุทธิกอนหักภาษี 69       87       82       63       เจาหนี้การคา 205 205 276 289

ภาษีเงินได 18.6    23.6    22.0    14.4    หน้ีสินหมุนเวียนอื่น 436 559 528 532

สวนของผูถือหุนรายยอย -      -      -      -      หน้ีสินรวม 641 789 829 846

รายการพิเศษอื่น ๆ
กําไรสุทธิ 50       63       60       48       ทุนท่ีชําระแลว 530 530 530 530

กําไรจากการดําเนินงาน 53       68       61       53       สวนเกินมูลคาหุน 262 262 262 262

Norm EPS 0.10    0.13    0.12    0.10    กําไรสะสม 455 592 655 826

สวนของผูถือหุน 1,531 1,588 1,759 1,897

ยอดขาย (QoQ) -1.3% 12.0% 2.4% -14.5%

กําไรข้ันตน (QoQ) 2.1% 11.8% 0.8% -12.2% สวนของผูถือหุนรายยอย 0 0 0 0

กําไรจากการดําเนินงาน (QoQ) 11.3% 28.6% -10.1% -13.8% หนี้สินและสวนของผูถือหุน 2,173 2,377 2,588 2,743

อัตราสวนทางการเงิน สมมติฐานในการทําประมาณการ
สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2553 2554 2555F 2556F

อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 2.40    2.23    2.40    2.56    

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา (เทา) 4.26    5.01    4.42    4.42    gross margin 24.2% 26.5% 25.8% 25.3%

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 2.12    1.95    2.16    2.12    SG&A/Sale 13.8% 13.9% 13.4% 13.8%

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้การคา (เทา) 10.40  11.46  10.00  10.00  effective tax rate 21.2% 26.2% 22.6% 20.0%

หนี้สินตอสวนผูถือหุน 0.42    0.50    0.47    0.45    

ผลตอบแทนจากสินทรัพยเฉล่ีย 7.8% 9.9% 10.7% 10.3%

ผลตอบแทนจากผูถือหุนเฉล่ีย 11.1% 14.7% 15.7% 14.9%

 
ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 

 


