
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันี รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีน่าเชือถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านีได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี จดัทาํขึนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกียวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชีนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซือหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกียวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
Result Note 1Q64 

 

 

         
เซ็นงานเพ่ิม 5.2 หม่ืนตัน ดัน Backlog พุ่งเป็น 1.2 แสนตัน รับรู้ถึงปี 2566 
MCS แจง้ข่าวรบังาน  โครงการ นาํหนกัรวม .  หมืนตนั มีระยะเวลาผลิตตงัแต ่  
ธ.ค  - ก.พ  สง่ผลใหง้านในมือเพิมเป็น 1.2 แสนตนั รองรบัการสรา้งรายไดไ้ปถึงปี 

 โดยงานในช่วงหลงัทีรบัมาจะเป็นงานมาตรฐาน S-Grade ซงึถือเป็นงานโครงสรา้ง
เหลก็ทีมีมาตรฐานสงูทีสดุและมีผูผ้ลิตเพียงไม่กีรายในญีปุ่ นทีสามารถทาํงานลกัษณะนี
ได ้ทาํใหมี้ราคาขายตอ่ตนัทีสงูมาก โดยราคาเรมิตน้ไม่ตาํกวา่ .  แสนเยน/ตนั หรอือาจ
เพิมขนึสงูกวา่  แสนเยน/ตนั เมือรวมมลูคา่งานเพิมเติมหลงัการเซ็นสญัญาหลกั 

แนวโน้มกำไร 2Q64 สุดแข็งแกร่ง เช่ือเติบโตไม่ต่ำกว่า 15%YoY 
แผนการสง่มอบงาน Q64 อยู่ที .  หมืนตนั เพิมขนึ  พนัตนัจากงวด Q64 โดยงาน
ทงัหมดทีสง่มอบเป็นงานทีให ้margin สงู อย่างโครงการ Toranomon และ Azabudai ซงึ
มีราคาขายเฉลียเรมิตน้ .  แสนเยน/ตนั นอกจากนี MCS จะรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการที
ลกูคา้เลือนการรบัมอบสินคา้จาก MCS Japan ในงวด Q64 มาเขา้ใน Q  ซงึคิดเป็น
กาํไรขนัตน้อยู่ที .  ลา้นบาท เบืองตน้ประเมินกาํไรสทุธิ Q64 จะอยู่ในช่วง -  
ลา้นบาท เติบโตไม่ตาํกวา่ %YoY 

โดดเด่นท้ัง Upside และ Dividend Yield แนะนำ ซื้อ 
พืนฐานแกรง่ มองเห็นทิศทางกาํไรทีเติบโตชดัเจนในปี -  รองรบัดว้ย Backlog ใน
มือ ขณะทีราคาหุน้ซือขายที PER ตาํเพียง 6.9 เท่า และให ้Yield สงูถึง 7.6% แนะนาํ ซือ   

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 15.00 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 21.90 

 Upside (%) 46.00 

 Dividend Yield (%) 7.60 

 Total Return (%) 53.60 

 มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 7,155 

   

 Technical Chart 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

เปรียบเทียบประมาณการของ  ASPS กับ IAA consensus
EPS (บาท ) IAA Cons
2564F
2565F
ทีมา : ประมาณการโดย ASPS, IAA consensus
CG Score : 3  = ด ี
Anti-corruption Indic. = na.

7%

% diffASPS

2.50
2.19 2.17

2.34
1%

สิ้นสุด  31 ธ.ค . 2562 2563 2564F 2565F 2566F

Norm Profit 601 979 1,044 1,193 1,208
กาํไรสทุธิ 609 954 1,044 1,193 1,208
EPS (บาท) 1.22 2.00 2.19 2.50 2.53
PER (เท่า) 12.32 7.50 6.86 6.00 5.92
DPS (บาท) 0.65 1.00 1.14 1.28 1.38
Dividend Yield (%) 4.33% 6.67% 7.60% 8.51% 9.23%
BVS (บาท) 6.11 7.93 8.98 10.20 11.35
PBV (เท่า) 2.45 1.89 1.67 1.47 1.32
EV/EBITDA (X) 8.98 5.43 4.71 3.91 3.59

MCS 

แนะนำ:
 

ซื้อ  สิ้นสุดการรอคอย ประกาศคว้างานเพิ่ม 5.2 หมื่นตัน 
MCS เซ็นสัญญางานใหม่ 5 หมื่นตัน ทำให้ Backlog ปัจจุบันเพิ่มเป็น 1.2 
แสนตัน รองรับรายได้ถึงกลางปี 2566 แนวโน้มกำไร 2Q64 สดใส เชื่อเติบโต
ไม่ต่ำกว่า 15%YoY จากแผนส่งมอบงาน margin สูง ราคาหุ้นมี PER ต่ำ
เพียง 6.9 เท่า และมี Dividend Yield เกือบ 8% ครบองค์ประกอบการลงทุน 

7 มิถุนายน 2564 |

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

และประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CISA, CFA
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และด้านเทคนิค

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917
prasit@asiaplus.co.th
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

 

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
 

ปริมาณ และราคาขายโครงสร้างเหล็กของ MCS  ประสิทธิภาพกำไรรายไตรมาส 

 

 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

 

สถิติการจ่ายเงินปันผล  ประเด็นความเส่ียง 

 

 

1. เนืองจาก MCS มีฐานลกูคา้กระจกุตวัอยู่ในญีปุ่ นเกือบทงัหมด 
จงึทาํใหมี้ความเสียงหากเศรษฐกิจของญีปุ่ นชะลอตวั 

2. หากคา่เงินเยนออ่นคา่จะสง่ผลตอ่การรบัรูร้ายไดข้อง MCS เมือ
แปลงกลบัมาเป็นเงินบาท โดยจากการประเมิน Sensitivity 
Analysis ภายใตส้มมติฐานปัจจบุนั พบวา่ การออ่นคา่ของเงินเยน
ทกุๆ 1 บาท/100 เยน จะทาํใหก้าํไรสทุธิปี 2564 ลดลง 3.5% จาก
ประมาณการปัจจบุนั  
 

ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั   ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
   

Key Data (ล านบาท ) 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63 2Q63 3Q63 4Q63 1Q64 %QoQ %YoY 2563 2562 %YoY
รายไดจ้ากธุรกจิหลัก 925 951 990 1,025 1,133 1,349 745 1,172 57% 14% 4,252 2,866 48%

กาํไรขันตน้ 245 366 401 395 405 545 257 487 89% 23% 1,603 1,013 58%

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 140 166 167 127 181 194 -14 178 -1340% 40% 488 472 3%

ดอกเบยีจ่าย 2 1 3 2 5 10 10 7 -27% 297% 26 6 367%

กาํไรจากการดําเนนิงาน 115 212 221 244 216 287 232 253 9% 4% 979 548 78%

กาํไรสุทธิ 118 201 220 216 225 289 224 234 4% 8% 954 539 77%

รายการพเิศษ 3 -11 -1 -28 10 2 -9 -19 -25 -9

EPS ( บาท/หุน้ ) 0.24 0.40 0.44 0.43 0.45 0.58 0.47 0.49 4% 13% 1.93 1.08 79%

Gross Margin 26.5% 38.5% 40.5% 38.6% 35.7% 40.4% 34.5% 41.5% 37.7% 35.3%

SG&A/Sale 15.1% 17.4% 16.8% 12.4% 16.0% 14.4% -1.9% 15.2% 11.5% 16.5%

Net Gearing net cash net cash net cash net cash net cash net cash net cash net cash net cash net cash

Book Value/Share (บาท) 5.72 6.06 6.11 7.09 6.81 6.06 7.93 7.89 7.93 6.11

0

30,000

60,000

90,000

120,000

150,000

180,000

210,000

240,000

270,000

300,000

330,000

360,000

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

1
Q

5
7

2
Q

5
7

3
Q

5
7

4
Q

5
7

1
Q

5
8

2
Q

5
8

3
Q

5
8

4
Q

5
8

1
Q

5
9

2
Q

5
9

3
Q

5
9

4
Q

5
9

1
Q

6
0

2
Q

6
0

3
Q

6
0

4
Q

6
0

1
Q

6
1

2
Q

6
1

3
Q

6
1

4
Q

6
1

1
Q

6
2

2
Q

6
2

3
Q

6
2

4
Q

6
2

1
Q

6
3

2
Q

6
3

3
Q

6
3

4
Q

6
3

1
Q

6
4

รา
คา
ขา
ยเ
ฉล

ีย่
( 

Y
en

/ต
นั

)

ปร
มิา

ณ
สง่
มอ

บ 
( 
ตนั

 )

ปรมิาณสง่มอบ ( ตนั ) ราคาขาย ( Yen/ตนั )

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

-100

0

100

200

300

400

500

600

1Q
5

7
2Q

5
7

3Q
5

7
4Q

5
7

1Q
5

8
2Q

5
8

3Q
5

8
4Q

5
8

1Q
5

9
2Q

5
9

3Q
5

9
4Q

5
9

1Q
6

0
2Q

6
0

3Q
6

0
4Q

6
0

1Q
6

1
2Q

6
1

3Q
6

1
4Q

6
1

1Q
6

2
2Q

6
2

3Q
6

2
4Q

6
2

1Q
6

3
2Q

6
3

3Q
6

3
4Q

6
3

1Q
6

4

ลา้นบาท

กําไรจากการดาํเนินงาน Net Profit Margin (%)

Gross Margin (%) SG&A/Sale (%)

ปี EPS งวด DPS
2557 0.03 1H57 N/A

0.14 2H27 N/A
2558 0.69 1H58 0.25 36%

0.55 2H58 0.45 82%
2559 0.93 1H59 0.44 47%

1.52 2H59 0.92 60%
2560 0.04 1H60 0.20 450%

0.95 2H60 0.40 42%
2561 0.49 1H61 N/A

0.35 2H61 N/A
2562 0.78 9M62 0.25 32%

0.44 4Q62 0.40 91%
2563 0.88 1H63 0.40 45%

1.05 2H63 0.60 57%
52%

0.20

0.50

53%

Payout Ratio

116%

57%

55%

60%

60%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2564-66 ของ MCS 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
  

งบกําไรขาดทุน (ล านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
รายไดธุ้รกจิหลัก 4,252            4,466            4,785            5,120            

ตน้ทุนขาย 2,649            2,456            2,632            2,869            

กาํไรขนัตน้ 1,603            2,010            2,153            2,252            

ค่าใชจ่้ายในการขาย 443               849               837               922               

ดอกเบยีจ่าย 26.0              20.0              8.0                8.0                

ค่าใชจ่้ายอนื (47.0)             -                -                -                

รายไดอ้นื 32                 45                 48                 51                 

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 1,213            1,186            1,356            1,373            

ภาษีเงนิได ้ 107               142               163               165               

สว่นของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - -

รายการพเิศษอนื ๆ (47)                -                -                -                

กาํไรสุทธิ 954               1,044            1,193            1,208            

กาํไรจากการดาํเนนิงาน 979               1,044            1,193            1,208            

Norm EPS 2.05              2.19              2.50              2.53              

การเตบิโตของยอดขาย 28.8% 5.0% 7.1% 7.0%

การเตบิโตของกาํไรจากการดําเนนิงาน 62.7% 6.6% 14.3% 1.3%

อัตราส่วนกาํไรขันตน้ 37.7% 45.0% 45.0% 44.0%

อัตราส่วนกาํไรจากการดําเนนิงาน 23.0% 23.4% 24.9% 23.6%

งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล านบาท )
2Q63 3Q63 4Q63 1Q64

รายไดธุ้รกจิหลัก 1,133            1,349            745               1,172            

ตน้ทุนขาย 728               803               488               685               

กาํไรขนัตน้ 405               545               257               487               

ค่าใชจ่้ายในการขาย 181               194               (14)                178               

ดอกเบยีจ่าย 4.5                9.9                9.8                7.1                

ค่าใชจ่้ายอนื
รายไดอ้นื 10                 8                  7                  8                  

กาํไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 239               352               260               290               

ภาษีเงนิได ้ 8                  55                 32                 49                 

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 6                  8                  4                  7                  

รายการพเิศษอนื ๆ 10                 2                  (9)                 (19)                

กาํไรสุทธ ิ 225               289               224               234               

กาํไรจากการดาํเนนิงาน 216               287               232               253               

Norm EPS 0.43              0.57              0.49              0.53              

ยอดขาย (QoQ) 11% 19% -45% 57%

กาํไรขันตน้ (QoQ) 2% 35% -53% 89%

กาํไรจากการดําเนนิงาน (QoQ) -12% 33% -19% 9%

อัตราส วนทางการเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.99              3.10              3.39              3.63              

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนกีารคา้ (เท่า) 3.04              3.09              3.09              3.09              

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 1.78              3.41              3.41              3.41              

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนกีารคา้ (เท่า) 2.11              4.13              4.13              4.13              

หนสีนิต่อส่วนผูถ้อืหุน้ 0.58              0.30              0.28              0.26              

Net Gearing Ratio Net Cash Net Cash Net Cash Net Cash

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลยี 17.6% 18.1% 20.3% 18.5%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลยี 27.9% 25.9% 26.1% 23.5%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2564-66 (ต่อ) 

 
ทีมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
 

งบกระแสเงินสด (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
กาํไรก่อนภาษีเงนิได ้ 1,097             1,186             1,356             1,373             

รายการปรับกระทบยอดกาํไรสุทธิ 67                  (142)               (163)               (165)               

ค่าเสอืมราคาและตัดจําหน่าย 132                145                158                172                

กาํไร/ขาดทุนจาก Fx ทไีม่ไดรั้บรู ้ 1                    -                 -                -                

อนืๆ -                 0                    -                -                

เพมิ/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน (796)               13                  (137)               (144)               

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 500                1,201             1,214             1,236             

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
เพมิ/ลด จากการลงทุนระยะสัน -                 -                 -                -                

เพมิ/ลด จากการลงทุนอนืๆ (4)                   -                 -                -                

เพมิ/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (177)               (200)               (200)               (200)               

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (181)               (200)               (200)               (200)               

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพมิ/ลด เงนิกู ้ (2)                   -                 -                -                

เพมิ/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ - - - -

อนืๆ - - - -

ลด จ่ายปันผล (382)               (544)               (609)               (660)               

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ (410)               (544)               (609)               (660)               

เพมิ/ลด เงนิสดสุทธ ิ (91)                 457                405                375                

งบดุล  (ล านบาท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 378 836 1,241 1,616

ลูกหนกีารคา้ 1,398 1,443 1,547 1,655

สนิคา้คงเหลอื 2,391 1,308 1,402 1,500

สนิทรัพย์อนืๆ 409 497 515 534

ทดีนิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 1,416 1,471 1,513 1,542

สนิทรพัยร์วม 5,993 5,555 6,217 6,846

เจา้หนกีารคา้ + หนสีนิอนืๆ 2,211 1,274 1,351 1,432

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยีจ่ายระยะสัน 0 0 0 0

หนสีนิทมีภีาระดอกเบยีจ่ายระยะยาว 0 0 0 0

หนสีนิรวม 2,211 1,274 1,351 1,432

ทุนทชํีาระแลว้ 477 477 477 477

อนืๆ -579 -579 -579 -579

กาํไรสะสม 3,885 4,384 4,968 5,516

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 3,782 4,282 4,866 5,414

ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย 0 0 0 0

หนสีนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 5,993 5,555 6,217 6,846

สมมติฐานในการทําประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2563 2564F 2565F 2566F
ปริมาณการขายสนิคา้ (ตัน) 63,225 55,000 55,000 58,000

ราคาขายเฉลยีจากทุกโรงงาน ( YEN/ตัน ) 240,173          290,000          300,000         300,000         

Gross Margin 37.7% 45.0% 45.0% 44.0%

SG&A/Sale 10.3% 19.0% 17.5% 18.0%

Effective Tax Rate 9.8% 12.0% 12.0% 12.0%


