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 ถือ 

 (Maintained) 
  ราคาปัจจุบนั 14.40 บาท 

  ราคาเป้าหมายปี’59 14.20 บาท 

  Upside 

   

   

-1.4% 

 

  รายละเอียดบริษทัฯ 

  ผลิตและขายช้ินส่วนยานยนตใ์หแ้ก่บริษัทผลิตรถยนต ์

  สินคา้ของบริษัทฯไดแ้ก่ เพลาทา้ย, แหนบ, ดิส, และ 

  ดรมัเบรก, exhaust manifold, ลอ้ช่วยแรง, เหล็กกนั 

  โครง และ สปริงขดลวด 

Stock Data 
GICS sector Consumer Discretionary 

Bloomberg ticker: SAT TB 

Shares issued (m): 425.2 

Market cap (Btm): 6,122.8 

Market cap (US$m): 175.2 

3-mth avg daily t'over (US$m): 0.4 

Price Performance (%) 

52-week high/low Bt18.00/Bt12.40 

1mth 3mth 6mth 1yr YTD 

0.7 6.7 5.3 14.8 11.1 

  

Major Shareholders % 

Somboon Holding 25.5 

Kitaphanich family 24.4 

FY16 NAV/Share (Bt) 13.95 

FY16 Net Debt/Share (Bt) 1.18 
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บมจ. สมบูรณ ์แอด๊วานซ ์เทคโนโลย ี(SAT) 

 
ไตรมาส 2/59: กาํไรหลักพุ่งขึ้น 81% yoy จากฐานท่ีตํา่ 

 

SAT รายงานกาํไรหลกัท่ี 120 ลา้นบาท (+81% yoy, -17% qoq) ในไตรมาส 2/59 ซ่ึงใกลเ้คียงกบัท่ี

ตลาดคาดการณไ์ว ้ปัจจยัหนุนหลกัท่ีทาํใหก้าํไรหลกัพุ่งข้ึน yoy มาจากฐานท่ีตํา่ขณะท่ีสาเหตุหลกัท่ีทาํให้

กาํไรหลกัลดลง qoq มาจากช่วงโลวซี์ซัน่ เรามองวา่ผลประกอบการท่ีออกมาในช่วง 1H59 ไม่ไดโ้ดดเด่น

เน่ืองจากคิดเป็น 44% ของประมาณการรวมทั้งปีของตลาด คงคําแนะนํา ถือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 

14.20 บาทขณะท่ีจุดซ้ือกลบัอยูท่ี่ตํา่กวา่ 12.00 บาท 

2Q16 RESULTS  

Year to 31 Dec (Btm) 2Q16 1Q16 2Q15 qoq chg (%) yoy chg (%) 

Net turnover 1,970 2,194 1,820 -10.2 8.3 

Gross profit 281 304 215 -7.8 30.6 

EBIT 138 157 89 -11.9 55.8 

Core profit 120 145 66 -17.3 81.4 

EPS 0.28 0.34 0.16 -17.3 81.4 

Ratio (%)       qoq ppt chg yoy ppt chg 

Gross margin 14.2 13.9 11.8 0.4 2.4 

SG&A % of sales 8.4 8.1 9.3 0.3 -0.9 

Net margin 6.0 6.9 3.6 -0.9 2.4 

Source: Somboon Advance Technology , UOB Kay Hian 

ผลประกอบการ 

 ยอดขายโตข้ึน 8% yoy ในไตรมาส 2/59 ยอดขายของ SAT ในไตรมาส 2/59 อยู่ท่ี 1,970 

ลา้นบาท (+8% yoy, -10% qoq) สาเหตุหลักท่ีทําใหก้ําไรหลักลดลง qoq มาจากช่วงโลวซี์ซัน่

ขณะท่ีปัจจยัหนุนหลกัท่ีทําใหก้าํไรหลกัพุ่งข้ึน yoy มาจากฐานท่ีตํา่เน่ืองจากเป็นช่วงการเปล่ียนรุ่น

ของรถป๊ิกอัพของโตโยตา้ในไตรมาส 2/58 (ยอดสัง่ผลิตของโตโยตา้ส่งผลกระทบอย่างมากกับ

ยอดขายของ SAT เน่ืองจากเป็นลูกคา้รายใหญ่) ดา้น gross margin เพ่ิมข้ึน 240bp yoy อยู่ท่ี 

14.2% จาก utilization rate ท่ีเพ่ิมข้ึนอยูท่ี่ 54% จากการควบคุมตน้ทุนท่ีดีข้ึน 

 

 

 

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2014 2015 2016F 2017F 2018F

Net turnover  8,084 8,644 8,503 8,803 9,202
EBITDA  1,647 1,601 1,567 1,604 1,659
Operating profit  796 743 695 731 778
Net profit (rep./act.)  650 642 618 669 728
Net profit (adj.)  650 641 618 669 728
EPS (Bt) 1.5 1.5 1.5 1.6 1.7
PE (x) 9.4 9.6 9.9 9.2 8.4
P/B (x) 1.2 1.1 1.0 1.0 0.9
EV/EBITDA (x) 4.0 4.1 4.2 4.1 4.0
Dividend yield (%) 5.0 4.0 3.5 3.8 4.2
Net margin (%) 8.0 7.4 7.3 7.6 7.9
Net debt/(cash) to equity (%) 37.1 22.5 8.4 (7.1) (17.8)
Interest cover (x) 11.2 13.8 15.8 19.3 23.6
ROE (%) 12.9 11.9 10.8 10.9 11.0
Consensus net profit  - - 600 678 767
UOBKH/Consensus (x)  - - 1.03 0.99 0.95
Source: Somboon Advance Technology , Bloomberg, UOB Kay Hian 
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 กาํไรหลกัในไตรมาส 2/59 พุ่งข้ึน 81% yoy แต่ลดลง 17% qoq หากไม่รวมรายการพิเศษ

ไดแ้ก่ forex loss ท่ี 2 ลา้นบาท กาํไรหลกัของ SAT ในไตรมาส 2/59 อยู่ท่ี 120 ลา้นบาท (+

81% yoy และ -17% qoq) เรามองว่าผลประกอบการในไตรมาส 2/59 ยงัไม่ไดถู้กกดดนัจาก 

1) ยอดสัง่ผลิตท่ีน้อยลงจาก Mitsubishi และ 2) ยอดขายของกลุ่มเคร่ืองยนตส์าํหรบัการเกษตร

ท่ีโตชา้ซ่ึงคิดเป็น 14% ของยอดขายรวม ทั้งน้ี กําไรหลักในช่วง 1H59 ไม่ไดน่้าประหลาดใจ

เน่ืองจากคิดเป็น 44% ของประมาณการรวมทั้งปีของตลาด 

 

ผลกระทบในอนาคต 

 ดชันีความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคยงัอยูใ่นระดบัตํา่ในเดือน ก.ค.59 ท่ี 72.5 (เทียบกบัท่ี 73.4 

ในเดือน มิ.ย.58) ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นว่าประชาชนยงัมีมุมมองระมัดระวงักบัการฟ้ืนตัวของสภาวะ

เศรษฐกิจในประเทศ ทั้ งน้ี ดัชนีความเช่ือมัน่ของผู ้บริโภคเป็นหน่ึงในตัวช้ีวัดหลักในการ

ตรวจสอบสัญญาณการฟ้ืนตัวข้ึนของกําลังซ้ือในประเทศเน่ืองจากมีค่าสหสัมพันธ์กับยอดขาย

รถยนตใ์นประเทศถึง 50% ดงัน้ัน เราจึงไม่คาดวา่ยอดขายรถยนตใ์นประเทศจะฟ้ืนตวัข้ึนอย่าง

มีนัยสาํคญั 

 คาดแนวโน้มกําไรสุทธิไม่สดใสในไตรมาส 3/59 จาก channel checks ของเราคาดว่า

ยอดขายของ SAT จะปรบัตวัลดลง 5% yoy อยูท่ี่ 2,150 ลา้นบาทในไตรมาส 2/59 ดว้ยสาเหตุ

หลกัจากยอดสัง่ผลิตท่ีลดลงของรถบรรทุกขนาดใหญ่และช้ินส่วนเคร่ืองยนตส์าํหรบัเกษตรกรรม 

 ปี 59 จะยังเป็นปีท่ียากลาํบาก ผู้บริหารยังมีมุมมองลบกับระดับของการผลิตรถยนต์ใน

ประเทศในปีน้ีและไม่คาดว่ายอดการผลิตจะฟ้ืนตัวข้ึนในระยะใกลจ้ากสภาวะเศรษฐกิจท่ีฟ้ืนตัว

ชา้ประกอบการราคาสินคา้เกษตรท่ีอยูใ่นระดบัตํา่ 

 จ่ายเงินปันผลระหว่างกาลท่ี 1% SAT ประกาศจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลท่ี 0.19 บาท/หุน้ 

หรือมี dividend yield ท่ี 1.3% ต่อราคาหุน้ในขณะน้ีโดยจะข้ึน XD ในวนัท่ี 22 ส.ค.59 

 

การปรบักาํไรสุทธิ/ปัจจยัเส่ียง 

 ไม่มี 

 

คาํแนะนาํ 
 คงคาํแนะนาํ ถือ เรายงัคงมุมมองเฝ้าระวงัเน่ืองจากอุตสาหกรรมกาํลังประสบปัญหาความไม่

แน่นอนสูงและยงัไม่มีปัจจยับวกท่ีจะช่วยหนุนราคาหุน้ในระยะใกลถึ้งกลาง คงคําแนะนํา ถือ 

ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 14.20 บาทอิงดว้ย 2016F PE ท่ี 9.8 เท่า หรือ -1SD ต่อค่าเฉล่ีย 5 ปี 

ขณะท่ีจุดซ้ือกลบัอยูท่ี่ตํา่กวา่ 12.00 บาท  

 

เหตกุารณส์าํคญัท่ีอาจส่งผลตอ่ราคาหุน้ 
 ไม่มี 

 

SALES BY CUSTOMER (2015) 

 
Source: SAT, UOB Kay Hian  

SALES BY PRODUCT (2015) 

 
Source: SAT, UOB Kay Hian  

UTILISATION RATE 
2Q16 2Q15

Utilization Utilization

Axle Shaft 70% 64%

Machining (Auto) 50% 45%

Machining (non-Auto) 58% 73%

Coil Spring 30% 29%

Stabilizer Bar 49% 48%

Leaf Spring 52% 51%

General Forging 37% 31%

Average/Total 54% 53%

Product line

 
Source: SAT, UOB Kay Hian  

 
 


