
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

TMT
ทีเอ็มที สตีล

คาด 2Q/65 โดดเด่น qoq
แต่ลดลง yoy จาก Margin 

ท่ีกลับสู่ระดับปกติ
พร้อมคาดเงินปันผล 1H/65

~0.20 – 0.25 บาท/หุ้น

“Buy”

• ประเด็นหลังการประชุมนักวิเคราะห์ (27/5/65) ชี้แจงเพิ่มเติมภาพรวมผลการด าเนินงาน 1Q/65 รายได้ขายยังเติบโต
15%qoq และ 22%yoy อยู่ที่ 6,254 ล้านบาท ภายใต้ราคาขายเฉลี่ย 32,570 บาท/ตัน ลดลง 2%qoq แต่เพิ่มขึ้น
30%yoy และปริมาณขาย 192,218 ตัน เพิ่มขึ้น 15%qoq แต่ลดลง 7%yoy โดยในไตรมาสนี้ได้รับปัจจัยหนุนจากค าสั่งซ้ือ
กลุ่ม Dealer เพิ่มขึ้น 30%qoq และ 9%yoy อยู่ที่ 90,000 ตัน จากความกังวลแนวโน้มราคาปรับเพิ่มขึ้น หลัง
สถานการณ์สงครามรัสเซีย ซ่ึงชดเชยปริมาณขายลูกค้ากลุ่ม Construction ลดลง 7%qoq และ 19%yoy อยู่ที่ 42,153
ตัน หลังราคาเหล็กสูงขึ้น ท าให้ชะลอค าสั่งซ้ือ ขณะท่ีกลุ่ม Factory เพิ่มขึ้น 12%qoq แต่ลดลง 15%yoy อยู่ที่ 38,953 ตัน

• คาดก าไรสุทธิ 2Q/65 อยู่ที่ประมาณ 280–290 ล้านบาท เพิ่มขึ้นกว่าเท่าตัว qoq แต่ลดลงจาก 605 ล้านบาท เม่ือ
2Q/64 หลักๆ จากคาด Gross Profit Margin เฉลี่ย 9% ลดลงจาก 18.46% เม่ือ 2Q/64 แต่ดีขึ้นจาก 5.16% เมื่อ
1Q/65 ส่วนหน่ึงจากราคาขายเฉลี่ยที่เร่งตัวขึ้น qoq คาดอยู่ที่ 35,000-35,250 บาท/ตัน และยังได้รับประโยชน์จาก
Stock ท่ีราคาต ่าช่วงเดือนมี.ค.-เม.ย. โดยคาดปริมาณขาย ทรงตัว yoy อยู่ที่ 170,000 ตนั แต่ลดลง 11%qoq ผลกระทบ
ท้ังจากวันหยุดยาว และค าสั่งซื้อจากกลุ่ม Dealer หลังราคามีแนวโน้มชะลอตัวนับจากปลายเดือนพ.ค. ส่วนหน่ึงจากจีน
Lockdown ขณะเดียวกันยังมี Stock ในระดับสูง พร้อมกับความต้องการในกลุ่ม Construction ยังไม่กลับมา ขณะท่ี
คาดเงนิปันผล 1H/65 ประมาณ 0.20 – 0.25 บาท/หุน้

• ภายใต้ Stock Inventory ของ TMT ประมาณ 50-55 วัน (ได้ประโยชน์จากต้นทุนท่ีมีในราคาต ่า หากราคาเหล็กเพิ่มขึ้น
ในทางกลับกันต้นทุนถูกกดดันจากราคาเหล็กใน Stock อยู่ในระดับสูง หากแนวโน้มราคาเหล็กลดลง) ซ่ึงหากราคาเหล็กมี
ความผันผวนลดลง คาดท าให้ Gross Profit Margin กลับสู่ระดับปกติ ประมาณ 8%

• ยังคงประมาณการปี’65 (1) คาดปริมาณขาย 748,500 ตัน เพิ่มขึ้น 5% โดยคาด TMT มีโอกาสปรับลดเป้าหมายจากเดิม
ท่ี 800,000 ตัน เป็น 750,000 – 780,000 ตัน และ (2) คาดราคาขายเฉลี่ย 32,000 บาท/ตัน พร้อมคาด Gross
Profit Margin ประมาณ 8% ท าให้คาดรายได้ขายและก าไรสุทธิ อยู่ที่ 23,952 ล้านบาท และ 854 ล้านบาท +11% และ
-44% ตามล าดับ

• ประเมินราคาเป้าหมายปี’65 ท่ี 12.00 บาท อิง PE 12X คงค าแนะน า “ซ้ือ” คาดผลการด าเนินงานเข้าสู่ระดับปกติในปี’65
พร้อมความสามารถในการบริหารจัดการ Stock ของ TMT คาดรักษาก าไรที่ดีได้ นอกจากน้ี TMT มีผลิตภัณฑ์หลากหลาย
และพร้อมใช้ ซ่ึงรองรับความต้องการทุกกลุ่มลูกค้า (Solution Provider) ขณะท่ีคาด Div.Yield ปี’65 ~8.5%

Target 12.00 tb.
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