
Monday, August 16, 2021

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

แม้ 2H/64 ชะลอตัว HoH
แต่ภาพรวมปี’64 
ผลการด าเนินงาน
ท า New High และ
คาด Div.Yield ~6%

“BUY”

• ผลการด าเนินงาน 2Q/64 มีก าไรสุทธิ 453 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 2%yoy แม้รายไดข้ายลดลง 8% อยู่ที่
2,179 ล้านบาท แตค่วามสามารถท าก าไรโดดเด่น มี Gross Profit Margin เฉลี่ย 43.59% เพิ่มขึน้
ตอ่เนือ่ง แม้ได้รบัผลกระทบจากต้นทุนพลังงานที่สูงขึ้น แต่ได้รับการชดเชยจากการทยอยออก
Product ใหม่ๆ ที่ให้ Margin สูง และเมื่อเทียบ 1Q/64 ก าไรสุทธิลดลง 8%qoq หลังได้รับผลกระทบ
จากฤดูกาล ขณะที่ 1H/64 มีรายไดข้ายและก าไรสุทธิ 4,592 ล้านบาท และ 946 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 1%
และ 17% ตามล าดับ และประกาศเงินปันผล 2Q/64 จ านวน 0.05 บาท/หุ้น XD :23/8/64 และจ่ายใน
วันที่ 3/9/64

• แนวโน้มผลการด าเนนิงาน 3Q/64 ชะลอตัว qoq ส่วนได้รบัผลกระทบจากฤดกูาล ซึ่งเป็นปกตขิองทุก
ปี พร้อมคาดในปีนีไ้ด้รับปจัจยักดดันเพิ่มจาก (1) สถานการณ์ Covid-19 ทีอ่าจท าให้ความตอ้งการ
ชะลอออกไป และ (2) ต้นทุนพลังงาน โดยเฉพาะราคา Gas ที่ปรับเพิ่มขึ้น (สัดส่วน ประมาณ 32 –
34%ของต้นทุนผลิต) คาดกดดัน Gross Profit Margin อยา่งไรกต็ามคาดการทยอยออก Product
ใหม่ ที่ทดแทนการน าเข้า และรองรับความตอ้งการลูกค้าในระดับกลาง-บน รวมถึง DCC ขยายก าลัง
การผลิตต่อเนือ่ง 300,000 ตรม./เดอืน เมื่อ 4Q/63 และ 600,000 ตรม./เดอืน ในป’ี64 คาดช่วย
ให้ DCC ยังสามารถรักษา Gross Profit Margin ได้ในระดับ 42-43%

• แม้คาด 2H/64 ชะลอตัวจาก 1H/64 แต่ภาพรวมทั้งปี’64 คาดผลการด าเนินงานมีโอกาสท า New High
ทั้งรายได้และก าไรสุทธิ คาดอยู่ที่ 8,726 ล้านบาท และ 1,779 ล้านบาท เติบโต 3% และ 12% ตามล าดบั
โดย DCC ยังมีความน่าสนในเชิงพื้นฐานจากฐานะการเงินดี จ่ายปันผลเป็นประจ าทุกไตรมาส Payout
Ratio 100% และคาดผลการด าเนินงานจะกลับมาเติบโตอกีครั้งใน 1Q/65 จากช่วง High Season

• ประเมินราคาเปา้หมาย 3.80 บาท อิง PE 20X พร้อมคาด Div.Yield ~6% ณ ราคาปัจจุบันมี Upside
ประมาณ 23% ท าให้ปรับค าแนะน าจากเดิม “ถือ” เป็น “ซื้อ”
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