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ข้อมูลในรายงานนี้เป็นข้อมูลที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนักลงทุนสามารถเข้าถึงได้โดยทั่วไป และเป็นข้อมูลที่เช่ือว่าน่าจะเช่ือถือได้ แต่ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ ไทยพาณิชย์ จํากัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ
สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป็นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่
จําเป็นต้องแจ้งให้สาธารณชน หรือนักลงทุนทราบ รายงานนี้จัดทําขึ้นเพื่อเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการนําข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณา
ตัดสินใจก่อนการลงทุน นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในเครือของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได ้

 

 

ผลประกอบการไตรมาส 1/56: เร่ิมเห็นการปรับตวัดีขึ้น 
กําไรสุทธิ 411 ลานบาทในไตรมาส 1/56 DCC ประกาศกําไรสุทธิไตรมาส 1/56 จํานวน 411 ลานบาท 
+10% YoY และ +40% QoQ ผลประกอบการออกมาดีและเปนไปตามที่เรากับตลาดคาดการณไว ผล
ประกอบการที่ปรับตัวดีข้ึนสวนใหญไดรับปจจัยหนุนจากราคาขายเฉลี่ยและอัตรากําไรข้ันตนที่ดีข้ึน 
สรุปประเด็นสําคัญจากผลประกอบการไตรมาส 1/56 
 ยอดขายเพ่ิมข้ึนสูจํานวน 2.2 พันลานบาท +5% YoY และ +19% QoQ โดยไดรับปจจัยหนุนจาก

ปริมาณขายที่เพ่ิมข้ึนและการทยอยปรับราคาขายเฉลี่ยเพ่ิมข้ึน (5 บาท/ตร.ม.) มาต้ังแตกลาง
ไตรมาส 1/56 

 อัตรากําไรข้ันตนเพ่ิมข้ึนสูระดับ 40.5% +9% YoY และ +2% QoQ การท่ีอัตรากําไรข้ันตนเพ่ิมข้ึน 
YoY (ไมไดเกิดข้ึนมาต้ังแตไตรมาส 4/53) ไดรับปจจัยหนุนจากราคาขายเฉล่ียที่ปรับเพ่ิมข้ึน (5 
บาท/ตร.ม.) และตนทุนกาซที่ลดลง (-10% YoY) ทั้งๆ ที่บริษัทปดสายการผลิต 2 สายเพ่ือปรับปรุง
ในไตรมาสดังกลาว 

 อัตราสวนคาใชจายในการขายและบริหารตอยอดขายเพ่ิมข้ึนสูระดับ 17% +0.4% YoY เพราะการ
ข้ึนคางจางข้ันตํ่ามีผลกระทบมากกวาประโยชนที่ไดรับจากตนทุนขนสงที่ลดลงอันเปนผลมาจาก
ราคาน้ํามันดีเซลลดลง 

เงินปนผลไตรมาส 1/56 จํานวน 1.01 บาท/หุน DCC ประกาศจายเงินปนผลไตรมาส 1/56 จํานวน 
1.01 บาท/หุน XD 7 พ.ค. 56 โดยอิงกับอัตราการจายเงินปนผล 100%  
คงคําแนะนํา “ซ้ือ” เรายังคงคําแนะนํา “ซื้อ” DCC ดวยราคาเปาหมายปลายป 2556 ที่ 70 บาท โดยอิง
กับ PE 18 เทา (+1.5 SD PE เฉล่ียยอนหลัง 10 ป) เราชอบ DCC เพราะ: 1) ผลการดําเนินงานมี
แนวโนมปรับตัวดีข้ึนตอเนื่อง เพราะปริมาณขายและราคาขายเฉลี่ยเพ่ิมข้ึน และมีความกังวลลดนอยลง
เก่ียวกับตนทุนกาซ (40% ของตนทุนการผลิต) เพราะราคาน้ํามันลดลงและเงินบาทแข็งคาข้ึนเมื่อเทียบ
กับดอลลารสหรัฐ; 2) DCC เปนหุน laggard play ในกลุมวัสดุกอสราง (DCC +11% เทียบกับ 
SETCONMAT +39% และ SET +40% ในชวง 12 เดือนที่ผานมา); และ 3) ผลตอบแทนจากเงินปนผล
อยูในระดับดีที่ 6 % ในป 2556  
Financial statement 
P & L (Btmn) 1Q12 2Q12 3Q12 4Q12 1Q13 % Chg % Chg
            YoY QoQ
Total revenue 2,093 1,883 1,777 1,851 2,203 5.3 19.1
Gross profit 828 738 700 712 893 7.8 25.4
Pre-tax profit 483 421 371 374 517 7.2 38.5
Core profit 373 322 267 294 411 10.2 39.5
Net Profit 373 322 267 294 411 10.2 39.5
EPS 0.91 0.79 0.65 0.72 1.01 10.2 39.5
B/S (Btmn)   
Total assets 4,451 4,353 4,592 4,759 4,740 6.5 (0.4)
Total liabilities 1,423 1,627 1,919 2,057 1,530 7.5 (25.6)
Total equity 3,028 2,726 2,672 2,702 3,162 4.4 17.0
BVPS (Bt) 7.4 6.7 6.5 6.6 7.8 4.4 17.0
Financial ratio (%)   
Gross margin 39.6 39.2 39.4 38.5 40.5 0.9 2.0
Net profit margin 17.8 17.1 15.0 15.9 18.6 0.8 2.7
SG&A expense/Revenue 16.6 18.1 18.3 18.1 17.0 0.4 (1.1)
Source: SCBS Investment Research 

Forecasts and valuation 
Year to 31 Dec Unit 2011 2012 2013F 2014F 2015F 
Revenue (Btmn) 7,207 7,603 8,569 9,347 10,195 
EBITDA (Btmn) 2,004 1,844 2,117 2,452 2,830 
Core profit (Btmn) 1,243 1,255 1,540 1,803 2,099 
Reported profit (Btmn) 1,243 1,255 1,540 1,803 2,099 
Core EPS (Bt) 3.05 3.08 3.77 4.42 5.15 
DPS (Bt) 3.05 3.08 3.77 4.42 5.15 
P/E, core (x) 20.5 20.3 16.6 14.1 12.1 
EPS growth, core (%) 5.8 1.0 22.7 17.1 16.5 
P/BV, core (x) 9.57 9.46 8.97 8.52 7.75 
ROE (%) 46.1 46.8 55.6 61.8 66.8 
Dividend yield (%) 4.9 4.9 6.0 7.1 8.2 
EV/EBITDA (x) 12.8 14.2 11.9 10.2 8.7 
Source: SCBS Investment Research 

CG Rating 2012 Companies with CG Rating under SCBS’s Coverage 
 ADVANC, AOT, BANPU, BAY, BBL, BCP, BECL, BMCL, BTS, CSL, DRT, EGCO, ERW, HEMRAJ, IRPC, KBANK, KK, KTB, LPN, MCOT, PS, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, SAMART, SAMTEL, SAT, SCB, SCC, THAI, TISCO, TMB, TOP, TTA 

 AMATA, AP, ASP, BEC, BH, BIGC, CENTEL, CK, CPALL, CPF, DCC, DELTA, DTAC, ESSO, GFPT, GLOW, GUNKUL, HANA, HMPRO, INTUCH, ITD, IVL, KCE, LH, MAKRO, MBKET, MINT, OISHI, SCCC, SMT, SPALI, STANLY, STEC, SVI, TCAP, THCOM, THRE, TICON, TRUE, TTW   
 AEONTS, AH, BLA, CCET, JMART, KTC, LHBANK, MAJOR, RCL, ROJNA, SIRI, TPIPL 

N/A AAV, BCH, BGH, CPNRF, NWR, POPF, QHPF, SSI, TFUND, TLOGIS, WHA, WHAPF 
Corporate Governance Report disclaimer 
The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance is made pursuant to the policy of the Office of the Securities and Exchange Commission. The survey of the IOD is based on the information of a company listed on the Stock Exchange of 
Thailand and the Market for Alternative Investment disclosed to the public and able to be accessed by a general public investor. The result, therefore, is from the perspective of a third party. It is not an evaluation of operation and is not base on inside information. 
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. SCB Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result. 

 

EARNINGS BRIEF  

บมจ. ไดนาสตี้ เซรามิค  

วันพุธที่ 24 เมษายน พ.ศ. 2556  

ซื้อ 
 
 
Stock Data 
Last close (Apr 23) (Bt) 62.50 

12-m target price (Bt) 70.00 

Upside (Downside) to TP (%) 12.00 
Mkt cap (Btbn) 25.50 

Mkt cap (US$mn) 886 

    

Bloomberg code DCC TB 

Reuters code DCC.BK 

Risk rating L 

Mkt cap (%) SET 0.19 

Sector % SET 6.15 

Shares issued (mn) 408 

Par value (Bt) 1 

12-m high / low (Bt) 65.8 / 40.3 

Avg. daily 6m (US$mn) 2.07 
Foreign limit / actual (%) 35 / 14 

Free float (%) 36.8 

Dividend policy (%) ≥ 70 

 
Price Performance  
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Source: SET, SCBS Investment Research 

 
Share performance 
 1M 3M 12M

Absolute 4.6 23.2 -4.6
Relative to SET 2.9 15.2 -26.1
Source: SET, SCBS Investment Research 

 
 

ศิริมา ดิสสรา, CFA  
0-2949-1004 

sirima.dissara@scb.co.th 

 


