
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

2Q/65 ก ำไรสุทธิ 165 ล้ำนบำท
+30%qoq แต่ -73%yoy
จำก Gross Profit Margin 
ที่ลดลงใกล้สู่ระดบัปกติ

ขณะทีป่ระกำศจำ่ยเงินปนัผล 1H/65
@0.15 บำท/หุ้น XD : 24/8/65

“Buy”

• ก ำไรสุทธิ 2Q/65 จ ำนวน 165 ล้ำนบำท ลดลง 73%yoy แม้รำยไดข้ำย เพิ่มขึน้ 9% อยู่ที่ 5,677 ล้ำนบำท
ทั้งจำกปริมำณและรำคำขำย เพิ่มขึ้น 4% และ 14% อยู่ที่ประมำณ 177,762 ตนั และ 34,794 บำท/ตัน แต่
จำกต้นทุนที่ปรับสูงขึ้น ส่งผลตอ่ Gross Profit Margin ลดลงจำก 18.46% เมื่อ 2Q/64 มำอยู่ที่ 6.87%
(รวมค่ำเผือ่กำรลดลงของ Stock จ ำนวน 59 ล้ำนบำท) แต่เมือ่เปรยีบเทยีบ 1Q/65 พบว่ำก ำไรสทุธเิพิ่มขึ้น
30%qoq แม้ได้รับผลกระทบจำกช่วงวันหยุดยำว ท ำให้ปริมำณขำยลดลง 8% แต่คำด TMT ยังได้รับ
ประโยชน์จำก Stock ที่รำคำต ำ่ช่วงเดอืนมี.ค.-เม.ย. ท ำให้ Gross Profit Margin ปรับตัวดขีึ้นจำก 5.16%
เมื่อ 1Q/65 พร้อมประกำศเงนิปนัผล 1H/65 จ ำนวน 0.15 บำท/หุน้ XD : 24/8/65 และจ่ำยในวันที่ 9/9/65

• ภำยใต้ Stock Inventory ของ TMT ประมำณ 50-55 วนั (ได้ประโยชนจ์ำกต้นทุนที่มีในรำคำต ่ำ หำกรำคำ
เหล็กเพิ่มขึ้น ในทำงกลับกันต้นทุนถูกกดดันจำกรำคำเหล็กใน Stock อยูใ่นระดับสูง หำกแนวโน้มรำคำเหล็ก
ลดลง) อยำ่งไรกต็ำมคำด TMT มีควำมสำมำรถบริหำรจดักำร Stock ไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพ และรักษำ
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรที่ดี คำด Gross Profit Margin มีโอกำสกลับสู่ระดับปกติ ที่ประมำณ 8%

• มีโอกำสทบทวนประมำณกำรหลังประชุมนักวิเครำะห์ ขณะที่ประมำณกำรป’ี65 เดิม คำด (1) คำดปริมำณ
ขำย 748,500 ตัน เพิ่มขึ้น 5% โดยคำด TMT มีโอกำสปรับลดเปำ้หมำยจำกเดิม ที่ 800,000 ตัน เป็น
750,000 – 780,000 ตัน และ (2) คำดรำคำขำยเฉลีย่ 32,000 บำท/ตัน พร้อมคำด Gross Profit
Margin ประมำณ 8% ท ำให้คำดรำยไดข้ำยและก ำไรสุทธิ อยู่ที่ 23,952 ล้ำนบำท และ 854 ล้ำนบำท +11%
และ-44% ตำมล ำดับ

• รำคำเปำ้หมำยป’ี65 ที่ 12.00 บำท อิง PE 12X คงค ำแนะน ำ “ซือ้” คำดผลกำรด ำเนินงำนเข้ำสู่ระดบัปกติใน
ปี’65 พร้อมควำมสำมำรถในกำรบริหำรจดักำร Stock ของ TMT คำดรักษำก ำไรทีด่ไีด้ นอกจำกนี้ TMT
มีผลิตภัณฑ์หลำกหลำยและพร้อมใช้ รองรับควำมตอ้งกำรทุกกลุ่มลูกค้ำ (Solution Provider) ขณะที่คำด
Div.Yield ปี’65 ~6.0%

Target 12.00 tb.
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