
Thursday, November 05, 2020

รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

DCC
ไดนาสตี้ เซรามิค

ก ำไรสุทธิ – 3Q/63

413 ล้ำนบำท ดกีว่ำคำด

+87%yoy แต่ -7%qoq

พร้อมประกำศจ่ำยปันผล 
0.045 บำท/หุ้น

XD : 17/11/63

Buy

• ผลการด าเนินงาน 3Q/63 มีก าไรสุทธิ 413 ล้านบาท ดีกว่าคาด โดยเติบโตโดดเด่น 87%yoy แม้
ภาพรวมได้รับผลกระทบจากสถานการณ์ Covid-19 และการเมืองในประเทศ แต่ DCC ยังมี
รายได้ขาย 2,067 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 12%yoy จากยอดขายผ่านสาขาท่ัวประเทศกว่า 200 สาขา
พร้อมกับการออกผลติภัณฑใ์หม่ๆ รวมถึงกระเบื้องท่ีมีขนาดใหญ่ขึ้น (60*120 และ 80*80)
ซึ่งมีราคาถูกว่าสินค้าน าเข้า

• ทางด้านความสามารถท าก าไร มี Gross Profit Margin เฉลี่ยสูงเกือบ 43% ดีขึ้นท้ัง qoq และ
yoy จาก (1) ราคาขายเฉลี่ย ประมาณ 138 บาท/ตรม. เพิ่มขึ้น ประมาณ 3 – 4%qoq และ yoy
(2) ต้นทุนการผลติ โดยเฉพาะพลังงาน ลดลง 25%yoy และ (3) ประโยชน์จาก Economy of
Scale หลังปริมาณผลติเพิ่มขึ้น 11% พร้อมกับประกาศจ่ายปันผล 3Q/63 จ านวน 0.045
บาท/หุ้น (Payout Ratio ~79%) XD : 17/11/63

• เริ่มเข้าสู่ชว่ง High Season ของทุกๆ ปี ตั้งแต่กลางไตรมาส 4 ถึงไตรมาส 1 คาดผล
ประกอบการดีต่อเน่ือง และมีโอกาสท า New High ใน 1Q/64 หลังได้รับปัจจัยหนุนจากราคา
สินค้าเกษตร คาดช่วยให้ความต้องการกระเบ้ืองจากกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย (กลาง – ล่าง) ท่ีใช้
ซ่อมสร้าง เพิ่มขึ้น พร้อมคาดGross Profit Margin ไม่ต ่ากว่า 43% หลัง DCC ออกผลิตภัณฑ์
ใหม่ (80*80) และขยายก าลังการผลิตต่อเน่ือง 300,000 ตรม./เดือน ใน 4Q/63 พร้อมแผน
เพิ่มอีก 600,000 ตรม./เดือน ในปี’64 คาดก าไรสุทธิ 1,562 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 8%

• แนะน า “ซื้อ” ประเมินราคาเป้าหมายปี’64 ท่ี 2.80 บาท อิง P/E 20 เท่า หรือคิดเป็น Div.Yield
~5% ภายใต้ประมาณการเงินปันผลปี’64 ท่ี 0.14 บาท และหุ้นท่ีใช้ในการค านวณ จ านวน 9,139
ล้านหุ้น (Fully หลังแปลง Warrant ท่ีเหลือท้ังหมดช่วงพ.ค.’64)
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