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เลขทะเบียนนกัวิเคราะห์ : 004132 
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ชาญชยั พนัทาธนากิจ, นกัวิเคราะห์ปัจจยัทางเทคนิค, ปัจจยัพืน้ฐานด้านหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบียนนกัวิเคราะห์ : 064045 
 

ผู้ ช่วยนกัวิเคราะห์:   
เจิดจรัส แก้วเกือ้ 
จรรยธรณ์ จงึจิรานนท์ 
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บริษัทผู้ผลิตโครงสร้างเหลก็คณุภาพระดบั S-Grade ซึง่เป็นมาตรฐาน
สงูสดุในญ่ีปุ่ น ด้วยกําลงัการผลิตสงูถึง 8 หม่ืนตนั/ปี (สงูเป็นอนัดบั 3 
เทียบกบัคูแ่ขง่ขนัรายใหญ่ 10 รายในญ่ีปุ่ น) 

 การกลบัมาดํารงตําแหน่ง CEO อีกครัง้ของ ดร. ไนยวน ชิ ช่วยเพ่ิม
ความเช่ือมัน่ตอ่ลกูค้าญ่ีปุ่ น ทําให้ MCS ได้รับงานเพ่ิม อาทิ  Shibuya 
(2.56 หม่ืนตนั), O-NES (1 หม่ืนตนั), และงานรับทําทัง้ตกึ 2 โครงการ 
(7 หม่ืนตนั) หนนุ Backlog เพ่ิมขึน้เป็น 1.5 แสนตนั (รองรับรายได้ 3 
ปี) จาก 3 หม่ืนตนั ณ สิน้ เดือน ธ.ค. 2561 ด้วยตวัเลข Backlog 
ดงักลา่วท่ีสงูเป็นประวติัการณ์ ทําให้กําไรช่วง 2 ปีข้างหน้าเติบโตอยา่ง
มีเสถียรภาพ 

 แนวโน้มผลประกอบการ 2H62 จะเติบโตโดดเดน่ หนนุด้วยงานสง่ออก
ญ่ีปุ่ น 2.5 หม่ืนตนั ทําให้ฝ่ายวิจยัปรับเพ่ิมประมาณฯ ปี 2562 ขึน้ 
9.8% เป็น 351 ล้านบาท สว่นปี 2563 คาด MCS สง่มอบงานจํานวน 
5.3 หม่ืนตนั และเพ่ิมเป็น 5.4 หม่ืนตนัปี 2564 จงึปรับประมาณการ
กําไรปี 2563 เพ่ิมขึน้ 37.8% เป็น 473        ล้านบาท (+35%YoY)  และ
ปี 2564 เพ่ิมขึน้ 42.2% เป็น 515 ล้านบาท (+8.8%YoY)  

 กําหนด Fair Value ท่ี PER 12.8 เทา่ ได้ราคาเหมาะสม 9 บาท (จาก
เดิม 7 บาท) ราคาหุ้นสะท้อนปัจจยัลบและผ่านจดุต่ําสดุไปแล้ว 
แนะนําซือ้ Upside สงูกวา่ 22.4% พร้อมคาดหวงั Dividend Yield 
กวา่ 6% ตอ่ปี  

 ราคาผ่านกรอบบนของ Falling Wedge ได้สําเร็จ ทัง้นี ้ หากผ่านแนว
ต้าน 7.40 บาท จะเป็นการเปิด Upside ขึน้ไปท่ีแนวต้าน 7.80 บาท 

แนวรับ 7.20 บาท / แนวต้าน 7.80 บาท 

เอ็ม.ซี.เอส.สตีล MCS วันพฤหัสบดีที ่13 มิถุนายน พ.ศ. 2562 

ราคาปัจจุบัน 

PER 

Div. Yield 

ราคาเป้าหมาย (ASPS) 

7.35 บาท 

10.00 เท่า 

6.30% 

9.00 บาท 
 

Technical Chart 

ประมาณการกําไร MCS 

ทีม่า :  MCS, ฝ่ายวิจยั ASPS

ปริมาณ และราคาขายโครงสร้างเหล็กของ MCS 

ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS
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ทีม่า : SET 

Backlog 10 โครงการ ณ ส้ิน ธ.ค. 2561 

ทีม่า : MCS, ฝ่ายวิจยั ASPS 

ลาํดบั โครงการ สถานที่ต ัง้ น้ําหนัก (ตนั)

1 Hamamatsu Cho ญ่ีปุ่น 9,398

2 Omiya Daimon ญ่ีปุ่น 2,285

3 Heiwanomori ญ่ีปุ่น 667

4 Onahama ญ่ีปุ่น 1,141

5 Yokohama ญ่ีปุ่น 842

6 Ageo Warehouse ญ่ีปุ่น 3,026

7 Nagoya ญ่ีปุ่น 152

8 Funabashi ญ่ีปุ่น 117

9 FF ญ่ีปุ่น 1,378

10 AOT ไทย 11,000

รวม 30,005

ลาํดบั โครงการ สถานที่ต ัง้ น้ําหนัก (ตนั)

1 Shibuya ญ่ีปุ่น 25,623

2 O-Nes ไทย 10,000

3* รบัทําท ัง้ตึก #1 ญ่ีปุ่น 30,000

4* รบัทําท ัง้ตึก #2 ญ่ีปุ่น 40,000

5 โครงการอื่นๆ ญ่ีปุ่น 20,000

รวม 125,623

 * หมายถึง โครงการขนาดใหญ่ที่ MCS

   จะประกาศชื่อโครงการตามมาในภายหลงั

โครงการใหม่ท่ีรับเพ่ิมเติม 1.25 แสนตัน จาก Backlog ส้ิน ธ.ค. 2561   

ทีม่า : MCS, ฝ่ายวิจยั ASPS 

งบกําไรขาดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561
รายไดจ้ากการขายและบริการ 3,237.08 5,252.28 3,030.25 3,132.48 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 1,967.09 3,123.08 1,723.77 2,142.90 กําไรสุทธิ 654.41 1,163.64 539.43 451.12
กําไรข ัน้ตน้ 1,269.98 2,129.20 1,306.48 989.58 รายการเปลีย่นแปลงท ีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 596.94 743.79 638.43 497.20 ค่าเส ือ่มราคาและตัดจําหน่าย 81.32 93.44 113.48 143.83
ดอกเบีย้จ่าย 5.54 4.74 4.50 4.01 กําไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 14.00 (140.08) 40.21 48.77
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - อ ืน่ๆ - - - -
รายไดอ้ ืน่ 67.70 80.05 37.38 40.78 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 806.70 1,330.98 850.28 728.74
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 702.30 1,328.11 637.00 478.35 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 823.60 1,191.56 544.15 321.93
ภาษีเงนิได ้ 42.35 159.74 93.07 23.21 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ - - - -
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ #N/A (25.00) 105.00 20.00
รายการพเิศษอ ืน่ๆ - - - - เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (98.42) (221.77) (242.22) (85.60)
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 654.41 1,163.64 539.43 451.12 เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่ก ีย่วขอ้ง - - - -
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ 654.41 1,163.64 539.43 451.12 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (99.65) (176.82) (276.64) (69.75)
EPS 1.31 2.33 1.08 0.90 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ - - - -

เพิม่/ลด เงนิกู ้
เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ - - - -

การเตบิโตของยอดขายและบริการ 0.62 (0.42) 0.03 เพิม่/ลด ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
การเตบิโตของกําไรจากการดําเนนิงาน 0.78 (0.54) (0.16) ลด จ่ายเงนิปันผล (224.85) (629.67) (318.26) (179.98)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.39 0.41 0.43 0.32 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ (474.05) (678.25) (677.39) 10.02
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน 0.20 0.22 0.18 0.14 เพิม่/ลด เงนิสดสุทธ ิ 249.90 336.49 (409.88) 262.20
งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลา้นบาท) งบดุล (ลา้นบาท)

2Q61 3Q61 4Q61 1Q62 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561
รายไดจ้ากการขายและบริการ 903.80 947.55 632.84 414.88 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 585.19 985.54 490.45 719.87
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 617.29 759.12 445.32 308.12 ลูกหนีก้ารคา้ 480.16 707.36 1,028.31 552.14
กําไรข ัน้ตน้ 286.51 188.43 187.51 106.76 สนิคา้คงเหลอื 1,239.49 677.01 805.70 1,032.51
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 201.86 139.05 23.47 51.53 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอ ืน่
ดอกเบีย้จ่าย 1.17 0.49 1.26 0.90 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 641.91 777.45 858.63 817.23
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - สนิทรพัยร์วม 3,594.24 3,706.18 3,482.94 3,767.72
รายไดอ้ ืน่ 6.26 3.20 13.98 19.44 - - - -
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 85.10 29.62 160.56 68.06 เจา้หน ีก้ารคา้ 1,099.32 699.00 714.83 621.26
ภาษีเงนิได ้ 5.85 (11.95) 9.26 (1.31) หนีส้นิหมุนเวยีนอ ืน่ 28.87 86.46 80.12 0.10
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - หนีส้นิรวม 1,196.47 872.46 920.95 762.79
รายการพเิศษอ ืน่ๆ (Net Tax) - - - - ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 78.07 41.07 150.05 68.48 ทุนทีชํ่าระแลว้ 500.00 500.00 500.00 500.00
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ 78.07 41.07 150.05 68.48 ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 140.00 140.00 140.00 140.00
EPS 0.16 0.08 0.30 0.14 กําไร (ขาดทุน) สะสม - ยังไม่ไดจั้ดสรร 2,244.92 2,733.31 2,599.61 3,218.00

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 2,397.77 2,833.72 2,561.99 3,004.93
การเตบิโตของยอดขาย (QoQ) 0.05 (0.33) (0.34)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.32 0.20 0.30 0.26
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน 0.09 0.04 0.24 0.17 หนีส้นิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 3,594.24 3,706.18 3,482.94 3,767.72


