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ราคาปัจจบุนั 10.50 บาท คาํแนะนํา ซ้ือ Target Price 12.20 บาท 
 

“ข้อจาํกดัต่างๆ ทางการตลาดเริม่หมดไป จากเดิมพึง่พิงลกูค้า Low Margin อยู่ 5-6 ราย ล่าสดุเข้าถึงลกูค้า High Margin ได้
มากข้ึน สินค้าใหม่เริม่ผลิต 2H58 แล้ว 3 ราย มีแผนผลิตเพิม่ในปี 59 อีก 7 ราย อยู่ระหว่างเสนอราคาอีก 8 ราย คาดปี 59 
รายได้สินค้าใหม่ High Margin ขยบัสดัส่วนเป็น 16% จากเดิม 2% ภาพการเปลีย่นจาก OEM เป็น Turnkey ชดัข้ึน ด้าน
Earnings มาช้ากว่าคาดเลก็น้อย แต่เรือ่งราว การ Turnaround ยงัน่าสนใจ ยงัแนะ “ซ้ือ” มลูค่าเหมาะสมที ่12.20 บาท” 
 

จาํนวนหุน้ 418 ลา้นหุน้ 
ราคา Par      2 บาท 
มลูคา่ตลาด 4,391  ลา้นบาท 
Free Float 63% 
Foreign Limit 100% 
 

ผูถ้อืหุน้รายใหญ่ (27/03/58) : 
1) MORGAN STANLEY & CO.     8.28% 
2) เพชร ไวลขิติ                         8.11% 
3) ซกีซ ์อเีอม็เอส (ประเทศไทย)     4.96% 
 

กลุ่มอุตสาหกรรม                    Technology 
หมวดธุรกจิ Electronic Components 
ราคาสงูสดุ-ตํ่าสุด (52-สปัดาห)์  
5.75 – 12.00 บาท 
 

3 Year Price Performance (adjusted price) 
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Position และเครือข่ายทางการตลาดดีขึน้ มีแนวโน้มได้ลกูค้าใหม่มากขึน้...   SMT มี
ความสามารถในการเขา้ถงึตลาดมากขึน้หลงัจากเขา้เป็นพนัธมติรกบั บ. Design House และ 
Global Sourcing รวม 5 รายในชว่งทีผ่า่นมา และเริม่ชดัเจนวา่ฐานทางการตลาดกวา้งขึน้ จากเดมิ
มลีกูคา้เพยีง 6 ราย (สว่นใหญ่เป็น Hard Disk และ Gross Margin ไมเ่กนิ 5%) ลา่สดุตัง้แต่ปลาย 
3Q58-4Q58 เริม่ผลติสนิคา้ Value Add ม ีMargin สงูใหล้กูคา้ 3 ราย คดิเป็นรายไดท้ีเ่ขา้มาในปีน้ี
ราว 200 ลบ. โดยม ีHighlight ทีเ่ป็น Exclusive Turnkey Services คอื 360 Camera ทีต่ดิขดัเรือ่ง
ชิน้สว่นจากต่างประเทศทาํใหส้ง่มอบไดน้้อยกวา่คาด แต่ถอืเป็นจุดเริม่ตน้ทีด่พีสิจูน์ไดว้า่ SMT 
ทาํงานระดบั System Assembly และ Box Build ได ้ ขณะทีล่กูคา้ใหมใ่นมอืทีผ่า่นการเสนอราคา
แลว้และมแีผนผลติในปี 59 มอีกี 7 ราย และอยูร่ะหวา่งเจรจาเสนอราคาอยูอ่กี 8 ราย (ดหูน้า 2)        
กาํลงัเปล่ียนผ่านจากผู้ผลิต OEM เป็น Turnkey Services...  ในอดตี SMT มขีอ้จาํกดัทัง้ในแง่
การตลาดทีเ่ดมิทาํตลาดผา่นตวัแทนแหง่เดยีวในสหรฐัฯ พึง่พงิลกูคา้น้อยราย ความสามารถในการ
ต่อรองตํ่า ม ีMargin น้อย และไม่สามารถเขา้ถงึบางตลาด เช่น Medical Device ที ่Require 
มาตรฐาน ISO 13485 ทัง้น้ี SMT กําลงัทาํลายขอ้จาํกดัเหล่าน้ี เพือ่เขา้ถงึตลาด Value Add ทีม่ี
กําไรสงู (Gross Margin 10-30%) โดย SMT สามารถเขา้ถงึตน้ทางของ Value Chain/Supply 
Chain ผา่น Design House ต่างๆ และ SMT กําลงัจะได ้ISO 13485 ใน พ.ย. น้ี ซึง่เบือ้งตน้ทาํให ้
SMT สามารถเขา้ถงึลูกคา้ Medical 2 ราย (ดูหน้า 2) ขณะทีก่ารเขา้ถงึพนัธมติรทีเ่ป็น Global 
Sourcing จะทาํให ้SMT สามารถเขา้ถงึ Parts ต่างๆ และขยบัขึน้ใหบ้รกิารระดบั Turnkey ได ้ 
ความสามารถในการแข่งขนัดีขึน้ชดัเจน แต่ Earnings มาช้ากว่าคาดราว 1 ไตรมาส ยงัแนะ 
“ซ้ือ” มูลค่าเหมาะสมท่ี 12.20 บาท  ... แมก้ารดาํเนินกลยุทธต่์างๆ เพือ่ Turnaround ของ SMT 
จะเป็นไปอย่างรวดเรว็ หลงัเปลีย่นทมีผูบ้รหิารมาราว 1 ปี แต่ Earnings ทีเ่ราคาดหวงัไวม้าชา้กวา่
ทีป่ระเมนิราว 1 ไตรมาส ครัง้น้ีเราจงึปรบัประมาณการในปี 59 ลง 7% แต่โดยรวมเรื่องราวการ 
Turnaround ของ SMT ยงัน่าสนใจ โดยยงัไมร่วม Project พเิศษ การผลติ Solar Panel (สรุปใน 
4Q58) ผลประกอบการปี 59 ของ SMT จะมกีําไรปกตไิดใ้นรอบ 5 ปี ที ่381 ลบ. หนุนโดยรายได้
จากผลติภณัฑใ์หมท่ีร่าว 1,500 ลบ. ยงัคงแนะ “ซือ้” มลูคา่เหมะสมที ่12.20 บ. (เดมิ 13.20 บ.)        
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เก่ียวขอ้งอาจมีความสมัพนัธ์กบั หรืออาจใหบ้ริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอ่ืนๆ  กบับริษทัท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบบัน้ี   ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปล่ียนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบัน้ีใชภ้ายในไอร่าเท่านั้น มิไดจ้ดัทาํข้ึนสาํหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือส่ืออ่ืนๆ แต่อยา่งใด 
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Black Light LED: เริม่ผลติ 3Q59  Optical Micro Flyover Cable: เริม่ผลติ 3Q59 

Electronic Padlock: เริม่ผลติ 3Q59 

Muscle Stimulator: เริม่ผลติ 2Q59 

GPS Tracker: เริม่ผลติ 1Q59 

Throat Microphone: เริม่ผลติ 3Q59 

Dental Implant: เริม่ผลติ 2Q59 

Solid State Laser: อยูร่ะหวา่งการเจรจา 

Optical Devices: อยูร่ะหวา่งการเจรจา Lens Assembly: อยูร่ะหวา่งการเจรจา 
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