
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

STEC
ซิโน-ไทย ฯ

3Q/63 มี Gross Profit Margin

ปรบัตัวดีขึน้ qoq เฉล่ียอยู่ท่ี 4.81% 

แต่ลดลงจาก 5.12% เม่ือ 3Q/62

“ซ้ือ”

• STEC ประกาศผลการด าเนนิงาน 3Q/63 มีก าไรสุทธิ 235 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 30%qoq แต่
ลดลง 14%yoy โดยมีรายได้งานสร้าง 8,589 ล้านบาท ลดลง 5%qoq และ yoy และมี Gross
Profit Margin เฉลี่ย 4.81% ดีขึ้นจาก 3.24% เมื่อ 2Q/63 แต่ลดลงจาก 5.12% เมื่อ 3Q/62
ขณะที่มีคา่ใช้จ่ายขายและบริหาร จ านวน 165 ล้านบาท ลดลง 23%qoq แต่เพิ่มขึน้ 38%yoy
พร้อมกับดอกเบี้ยจ่ายทรงตัว อยู่ที่ 12 ล้านบาท

• ผลการด าเนนิงาน 9M/63 มีก าไรสุทธิ 625 ล้านบาท ลดลง 29% แม้รายได้งานก่อสร้าง
เพิม่ขึ้น 13% อยู่ที่ 26,898 ล้านบาท แต่หลักๆ ยังได้รับปัจจัยกดดันจากความสามารถในการท า
ก าไร มี Gross Profit Margin เฉลี่ย 4.04% ลดลงจาก 5.70% พร้อมกับค่าใช้จ่ายขายและ
บริหาร เพิ่มขึ้น 28% อยู่ที่ 530 ล้านบาท โดยดอกเบี้ยจ่ายยังทรงตัวที่ ประมาณ 38 ล้านบาท

• แมภ้าพรวมกลุ่มรบัเหมาก่อสร้างยังมีความไมแ่นน่อน โดยเฉพาะการเปิดซองประมูลโครงการ
รถไฟฟา้สายสีส้มชว่งบางขุนนนท์ – มีนบุรี ทีม่ียื่นซองฯ เมื่อ 9/11/63 ที่ผ่านมา โดย STEC เข้า
ร่วมกับ BTS แตค่าดในระยะกลาง – ยาว STEC ยังมีความนา่สนใจจาก (1) Backlog สิ้นป’ี63
อยู่ในระดับสูงเกือบ 120,000 ล้านบาท และทยอยรับรู้ไมต่ ่ากว่า 4 ปีข้างหน้า (2) ผล
ประกอบการป’ี64 ที่มแีนวโนม้ดีขึ้นหลังงานรัฐสภาแล้วเสร็จ (คาดป’ี63) และสัดส่วนการรับรู้
งานก่อสร้างโรงไฟฟ้าศรีราชา และจะนะเพิ่มขึ้น และ (3) ฐานะการเงินดี เป็น Net Cash ท าให้
คาดยังเปน็โอกาสในการเขา้ลงทุน โดยเฉพาะในช่วงราค่าอ่อนตวั คงค าแนะน า “ซื้อ” ราคา
เป้าหมายปี’64 ที่ 27.25 บาท อิง PE ประมาณ 26 เท่า

Target ปี’64 
ที่ 27.25 บาท
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