
SCCC แจงไตรมาส 3 ปีนี ้- 9 เดือน ก�ำไรโต เหตุตามราคาปูนซเีมนต์

ปรับตัวขึ้น - ค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานลดลง โบรกฯ ประเมิน

ปันผลของก�ำไรปี 2562 เท่ากับ 9 บาท แนะน�ำ ซื้อลงทุน

ปรับตัวขึ้นต่อ!! ดัชนีตลาดวันนี้พลิกไปพลิกมาเจ้าค่ะ กลับมา
ยืนแดนบวกได้ในช่วงท้ายตลาดโดยปิดท่ี 1,626.87 จุด บวกข้ึน
มา 4.62 จุดเจ้าค่ะ ยังยืนได้ต่อจากมุมมองบวกต่อสงครามการค้า
เจ้าค่ะ ท่ีคาดจะมีการลงนามข้อตกลง

บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จ�ำกัด (มหาชน) หรือ GPSC เปิดเผยว่า ในภาพรวมผล

การด�ำเนินงานในไตรมาสท่ี 3 ปี 2562 ก�ำไรส่วนของบริษัทใหญ่ มีจ�ำนวน 893 ล้านบาท 

ปรับตัวลดลงจากไตรมาสท่ี 2 ปี 2562 จ�ำนวน 188 ล้านบาท หรือร้อยละ 17 และลดลงจาก

ไตรมาสท่ี 3 ปี 2561 จ�ำนวน 6 ล้านบาท หรือร้อยละ 1โดยมี

MTC ผู้น�ำตลาดสินเชื่อทะเบียนรถจักรยานยนต์ และนาโนไฟแนนซ์ โชว์ผลงานไตรมาส 3/62 นิวไฮทุกมิติ โดยพอร์ตสินเชื่อยังคงเติบโต 29% จากงวด

เดียวกันปีก่อน แม้จะเพิ่มความระมัดระวังในเรื่องคุณภาพสินทรัพย์และ NPL จ�ำนวนสาขาเพิ่มขึ้นเป็น 3,961 สาขาท่ัวประเทศ ทะลุเป้าท่ีต้ังไว้ 3,900 

สาขา ด้าน "ชูชาติ เพ็ชรอ�ำไพ" ประธานกรรมการบริหาร มั่นใจผลงานปีนี้แตะนิวไฮ รับอานิสงส์มาตรการ

GPSC แจง Q3/62 ก�ำไรหด 17% เทียบกับไตรมาสก่อน 
เหตุปริมาณขายไฟฟ้าลดลง-ภาระค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเพิ่มขึ้น

Wall Street ตลาดหุ้น
เม้าท์มอยภาษาหุ้น by เจ๊เยเลน 

ณ Wall Street
นาย เอเดน จอห์น ไลนัม ประธานเจ้าหน้าที่บรหิารกลุ่มบรษัิท บรษัิท ปูนซเีมนต์

นครหลวง จํากัด (มหาชน) SCCC เปิดเผยว่า ขอชีแ้จงงบการเงินและงบการเงิน

รวมสําหรบังวดสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2562 เปรยีบเทียบกับปี 2561 บรษัิทฯ  

ม ี ก�ำไ 935.64 ล้านบาท เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนที่มกี�ำไร 887.37 ล้าน

บาท ขณะที่งวด 9 เดือนแรกบรษัิทฯ

SCCC ก�ำไรโค้ง3 ฟื้ นแตะ 935.64 ลบ.
แม้ดีมานด์ปนูซีเมนต์หด

BY : เจ๊เยเลน
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MTC ไม่ท�ำให้ผิดหวัง
ก�ำไร Q3/62 พุ่งนิวไฮ

MTC นิวไฮต่อ ไม่รอแล้วนะ! โชว์ก�ำไรไตรมาส 3/62 จ�ำนวน 1,080 ล้านบาท
จ�ำนวนสาขาทะลุเป้า - พอรต์สินเช่ือโตตามคาดเฉียด 30%

นายชูชาติ เพ็ชรอ�ำไพ
ประธานกรรมการบรหิาร 

บรษัิท เมืองไทย แคปปิตอล จ�ำกัด (มหาชน) หรอื MTC

นาย เอเดน จอห์น ไลนัม
ประธานเจ้าหน้าทีบ่รหิารกลุ่มบรษัิท 

บรษัิท ปูนซเีมนต์นครหลวง จํากัด (มหาชน) SCCC
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	 MTC ผู้น�ำตลาดสินเชื่อทะเบียนรถ

จักรยานยนต์ และนาโนไฟแนนซ์ โชว์ผลงาน

ไตรมาส 3/62 นิวไฮทุกมิติ โดยพอร์ตสินเช่ือยัง

คงเติบโต 29% จากงวดเดียวกันปีก่อน แม้จะเพิ่ม

ความระมัดระวังในเรื่องคุณภาพสินทรัพย์และ 

NPL จ�ำนวนสาขาเพิ่มขึ้นเป็น 3,961 สาขาท่ัว

ประเทศ ทะลุเป้าท่ีต้ังไว้ 3,900 สาขา ด้าน "ชูชาติ 

เพ็ชรอ�ำไพ" ประธานกรรมการบริหาร มั่นใจผล

งานปีนี้แตะนิวไฮ รับอานิสงส์มาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจของรัฐบาล และแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย

ขาลงต่อเนื่อง ยันคุมเข้มระดับ NPL ไม่เกิน 2% 

    

	 นายชูชาติ เพ็ชรอ�ำไพ ประธาน
กรรมการบริหาร บริษัท เมืองไทย 
แคปปิตอล จ�ำกัด (มหาชน) หรือ MTC 
เปิดเผยว่า ภาพรวมผลการด�ำเนินงานงวดไตรมาส 

3/62 เป็นท่ีน่าพอใจเช่นทุกไตรมาสท่ีผ่านมา โดย

ไตรมาสนี้มีก�ำไรสุทธิ 1,080 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 

12% จากงวดเดียวกันปีก่อนท่ีมีก�ำไรสุทธิ 965 

ล้านบาท ขณะท่ีรายได้รวมอยู่ท่ี 3,304 ล้านบาท 

เพิ่มขึ้น 22% จากงวดเดียวกันปีก่อนมีรายได้รวม

อยู่ท่ี 2,711 ล้านบาท

	 ส�ำหรับในงวดผลการด�ำเนินงาน 9 เดือนแรก

ของปี 2562 มีก�ำไรสุทธิ 3,106 ล้านบาท เพิ่ม

ขึ้น 15 % จากงวดเดียวกันปีก่อนท่ีมีก�ำไรสุทธิ 

2,711 ล้านบาท ส่วนรายได้รวมอยู่ท่ี 9,233 ล้าน

บาท เพิ่มขึ้น 22% จากงวดเดียวกันปีก่อนท่ีมีราย

ได้รวมอยู่ท่ี 7,595 ล้านบาท เนื่องจากพอร์ตสิน

เช่ือของบริษัทฯ เติบโตเพิ่มขึ้นกว่า 29% จากการ

เปิดสาขาใหม่ "ภาพรวมการด�ำเนินธุรกิจช่วง 9 

เดือนแรกปีนี้เป็นไปตามเป้าหมายท่ีวางไว้ แม้ว่า

ก่อนหน้าน้ี เราจะมีความกังวลเรื่อง NPL ท่ีอาจ

มาพร้อมกับภัยธรรมชาติในช่วงหลายเดือนท่ีผ่าน

มา แต่เราก็เพิ่มความระมัดระวังในการปล่อย และ

การติดตามหนี้ ซึ่งสะท้อนให้เห็นจากความส�ำเร็จ

ในผลการด�ำเนินงานของไตรมาสนี้ ท่ี NPL ของ

เราลดไปต่�ำกว่า 1% แต่พอร์ตสินเชื่อโตได้ตาม

เป้า ในขณะเดียวกัน ก็สามารถเพิ่มจ�ำนวนสาขาได้

ทะลุเป้าหมาย 3,900 สาขา ดังน้ันเราจึงสามารถ

รักษาการเติบโตของก�ำไรไว้ได้ โดยเฉพาะช่วง

โค้งสุดท้ายของปีนี้ ปัจจัยทุกอย่างเป็นบวก และ

ยังอยู่ในทิศทางท่ีดี จากการความต้องการสินเชื่อ

ในไตรมาส 4 ท่ีคาดว่าจะสูงขึ้น ตลอดจนได้รับ

อานิสงส์จากมาตรการกระตุ้นการบริโภค และได้

ประโยชน์จากแนวโน้มอัตราดอกเบี้ยขาลง ท�ำให้

มั่นใจว่า ภาพรวมของผลการด�ำเนินงานปีนี้ ยัง

สามารถทุบสถิติสูงสุดได้ต่อเนื่อง"

ฉบับที่ 1099 วันที่ 6 พฤศจิกายน 2562

MTC ไม่ท�ำให้ผิดหวัง
ก�ำไร Q3/62 พุ่งนิวไฮ
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	 นายชูชาติ กล่าวต่อว่าบริษัทฯต้ังเป้าพอร์ตสิน

เชื่อปีนี้จะเติบโตระดับ 25-30% และมีหน้ีท่ีไม่ก่อ

ให้เกิดรายได้ (NPL) ไม่เกิน 2% โดยในครึ่งปีหลัง

ยังให้ความส�ำคัญกับการดูแลบริหารคุณภาพหน้ี 

เนื่องจากภาวะเศรษฐกิจของไทยมีทิศทางท่ีชะลอ

ตัว 

	 อย่างไรก็ตาม ในส่วนของความคืบหน้า ธุรกิจ

สินเชื่อเช่าซื้อรถจักรยานยนต์ บริษัทฯได้เริ่มท�ำ

ธุรกิจภายใต้ "บริษัท เมืองไทย ลิสซ่ิง จ�ำกัด" ซ่ึง

คาดว่าจะใช้เวลาในการทดสอบตลาดอีกซักระยะ

ก่อนท่ีจะขยายธุรกิจให้มากขึ้น โดยจะใช้ฐาน

ลูกค้าจ�ำนวนมากกระจายท่ัวประเทศประมาณ 2 

ล้านราย และจะช่วยให้สินเชื่อขยายตัวได้ต่อเน่ือง

	 ส�ำนักวิจัย บริษัทหลักทรัพย์ ทิสโก้ 
จ�ำกัด ออกบทวิเคราะห์  เปิดเผยว่า  MTC ราย

งายผลประกอบการ 3Q19 ท่ีเพิ่มขึ้น 11.9% YoY 

และ 5.8% QoQ เป็น 1.08 พันล้านบาท โดยท่ีมี

ประเด็นส�ำคัญคือ 1) SG&A ท่ีเพิ่มขึ้นมากกว่าคาด

ท่ี 15.9% QoQ ท�ำให้ต้นทุนต่อรายได้เพิ่มขึ้นเป็น 

49.3% จากเดิมท่ี 45.5% ในช่วง 2Q19 เนื่องมา

จาก incentive ในการกระตุ้นพนักงานในการเก็บ

ช�ำระหน้ี และ 2) คุณภาพสินทรัพย์ท่ีเพิ่มขึ้นหลัง

จากท่ี NPL ลดลงเป็น 0.97% จากเดิมท่ี 1.09% 

ในช่วง 2Q19 ท�ำให้ Credit Cost ลดลงเป็น 

0.81% จากเดิมท่ี 1.39% ในช่วง 2Q19

	 คาดสินเชื่อส�ำหรับปี 2019 เพิ่มขึ้น 27.8% 

(ต่�ำกว่าตอนแรกท่ี 30%) โดยเรามองว่าการขยาย

กิจการในเชิงรุกของ MTC จะท�ำให้สินเชื่อเติบโต

ได้ตามเป้าใน 2H19 และท�ำให้เติบโตต่อ 23% 

และ 18% ในปี 2020-21F เราได้ปรับลด Credit 

Cost ลงเป็น 0.9% จากเดิมท่ี 1.1% ในปี 2019-

21F แต่ผลประกอบการท่ีเพิ่มขึ้นถูกชดเชยจาก 

SG&A ท่ีเพิ่มขึ้นเช่นกัน

	 ผลตอบแทนเพิ่มขึ้น 24 bps QoQ เป็น 

22.05% ใน 3Q19 แสดงให้เห็นถึงผลตอบแทน

ได้ผ่านจุดต่�ำสุดไปแล้ว โดยใน 4Q19F เราคาดว่า

ผลประกอบการจะเพิ่มขึ้นเป็น 1.15 พันล้านบาท 

เพิ่มขึ้น 15.1% YoY และ 6.3% QoQ หากเราคาด

ว่า SG&A จะเพิ่มขึ้นในอัตราท่ีชะลอตัวลงเป็น 

6% QoQ และ Credit Cost ท่ี 0.80% จะท�ำให้

ผลประกอบการท้ังปีอยู่ท่ี 4.26 พันล้นบาทในปี 

2019F ก่อนท่ีจะเพิ่มขึ้นเป็น 5.3 พันล้านบาทในปี 

2020F จากสินเชื่อท่ีเพิ่มขึ้น 23% และต้นทุนต่อ

รายได้ท่ี 46.1% และ Credit Cost ท่ี 0.90%

	 ปรับมูลค่าท่ีเหมาะสมเป็น 65 บาท (GGM) 

คิดเป็น PER ท่ี 25.8 เท่า และ PBV ท่ี 6.7 เท่า 

ในขณะท่ีเรามองว่า NPL ในอนาคตจะลดลงต่�ำ

กว่า 1% และการต้ังส�ำรองอาจได้รับผลกระทบ

จาก IFRS9 ในปี 2020 แต่ด้วยราคาหุ้นท่ีเพิ่มข้ึน

มากกว่าตลาดแสดงถึงปัจจัยบวกท่ีรับรู้ไปมากแล้ว 

แนะน�ำให้ "ถือ"
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	 บล.เคทีบี (ประเทศไทย) ออกบท

วิเคราะห์ เปิดเผยว่า  ยังคงค�ำแนะน�ำ "ซื้อ" ท่ีราคา

เป้าหมาย 68 บาท อิง 2020E PBV 7.0x (5-yr 

average PBV) บริษัทรายงานก�ำไรสุทธิ 3Q19 

ท่ี 1.08 พันล้านบาท (+12% YoY, +6% QoQ) 

ใกล้เคียงกับท่ีเรา และตลาดคาด จากสินเชื่อท่ี

ขยายตัวต่อเนื่อง, NPLs และค่าใช้จ่ายส�ำรองฯ

ปรับตัวลดลง อย่างไรก็ตามเราเริ่มเห็นสัญญาณ 

Cannibalization จาก Cost-to-income ท่ีเพิ่ม

ขึ้นเป็น 49.3% สูงสุดในรอบ 13 ไตรมาสท่ีผ่าน

มาจากระดับปกติอยู่ท่ี 44-46% ท้ังน้ีเรายังคง

ประมาณการก�ำไรสุทธิปี 2019E ท่ี 4.4 พันล้าน

บาท (+18% YoY) และมองว่าบริษัทมีโอกาสท่ี

จะ reverse ส�ำรองฯส่วนเกินกลับมาเป็นรายได้ใน 

4Q19E 

	 ราคาหุ้นได้ปรับตัวเพิ่มขึ้นมากกว่า SET 4% 

ในช่วง 1 เดือนท่ีผ่านมา จากความคาดหวังต่อผล

การด�ำเนินงาน 3Q19 ท่ีจะขยายตัวต่อเน่ืองท�ำ

สถิติสูงสุดใหม่ ในขณะท่ีเรามองว่าผลการด�ำเนิน

งานของบริษัทจะดีขึ้นอย่างต่อเน่ือง จากจ�ำนวน

สาขาท่ีทยอยเปิดใหม่ รวมท้ังแนวโน้มต้นทุน

ทางการเงินท่ีปรับตัวลงตามความเชื่อท่ีว่า กนง. 

จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยอีกรอบในปีนี้ ดังนั้นจึง

เป็นโอกาสให้เข้าไป "ซื้อ" สะสม

	 ก�ำไรตามคาด แต่เริ่มเห็นสัญญาณ 

Cannibalization บริษัทรายงานก�ำไรสุทธิท่ี 1.08 

พันล้านบาท (+12% YoY, +6% QoQ) ใกล้เคียง

กับท่ีเรา และตลาดคาด จาก 1) สินเชื่อขยายตัวต่อ

เน่ืองอยู่ท่ี 5.8 หมื่นล้านบาท (+28% YoY, +6% 

QoQ และ +14% YTD) หนุนโดยจ�ำนวนสาขาท่ี

สูงขึ้นอยู่ท่ี 3,961 แห่ง (3Q18 = 3,178 แห่ง และ 

2Q19 = 3,739 แห่ง), 2) NPLs ปรับตัวดีขึ้นอยู่

ท่ี 0.98% (3Q18 = 1.26%, 2Q19 = 1.09%) 

และ 3) ค่าใช้จ่ายส�ำรองฯหดตัวลง -27% YoY, 

-39% QoQ อย่างไรก็ตามเราเริ่มเห็นสัญญาณ 

Cannibalization จากอัตราการขยายตัวของราย

ได้น้อยกว่าค่าใช้จ่ายสาขาท่ีเพิ่มขึ้น สังเกตจาก 

Cost-to-income ท่ีเพิ่มขึ้นเป็น 49.3% สูงสุดใน

รอบ 13 ไตรมาสท่ีผ่านมาจากระดับปกติอยู่ท่ี 44-

46% สะท้อนให้เห็นว่าบริษัทจะต้องหาช่องทาง

ใหม่ในการขยายตัวนอกเหนือจากการเพิ่มสาขา 

	 คงก�ำไรสุทธิปี 2019E และมีโอกาส reverse 

ส�ำรองส่วนเกินใน 4Q19 เราคงประมาณการก�ำไร

สุทธิปี 2019E ท่ี 4.4 พันล้านบาท (+18% YoY) 

จากสินเชื่อท่ีขยายตัว 22.5% YoY ตามสาขาท่ี

จะเปิดเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง และ NPLs ratio ท่ี

ปรับตัวลดลงจากความเข้มงวดในการปล่อยสิน

เชื่อ unsecured loan มากขึ้น ในขณะท่ีเราคาด

ว่าก�ำไรสุทธิ 4Q19E จะท�ำสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง 

YoY และ QoQ จากฐานสาขา และสินเชื่อท่ีเพิ่มข้ึน 

รวมท้ังมีโอกาสท่ีจะ reverse ส�ำรองฯส่วนเกินจาก

ความชัดเจน และเพียงพอต่อการต้ังส�ำรองฯตาม 

TFRS9 

	 ราคาเป้าหมาย 68.00 บาท อิง 2020E PBV 

7.0x (5-yr average PBV) โดยเราคาดว่าผลการ

ด�ำเนินงานในระยะยาวท่ีจะยังแข็งแกร่ง และ

ขยายตัวต่อเนื่องอยู่ท่ี 2018-20E EPS CAGR 

+23% รวมท้ัง ROAE จะอยู่ในระดับท่ีสูงกว่า 30% 

ในช่วง 3 ปีข้างหน้า รวมท้ังรับผลบวกในแนวโน้ม

ดอกเบี้ยขาลง และหนุนให้เกิดโอกาสในการออก

หุ้นกู้ชุดใหม่ท่ีมีอัตราดอกเบี้ยท่ีลดลง

ฉบับที่ 1099 วันที่ 6 พฤศจิกายน 2562
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	 บริษัทหลักทรัพย์ หยวนต้า 

(ประเทศไทย) ออกบทวิเคราะห์ เปิดเผยว่า 

MTC รายงานก�ำไรช่วง 3Q62 ท่ี 1,080 ลบ. โต 

11.9%YoY ท�ำสถิติสูงสุดใหม่รายไตรมาสใกล้เคียง

กับท่ีเราคาดไว้ (คาดท่ี 1,098 ลบ.) โดยแม้มีปัจจัย

หนุนจากรายได้ดอกเบี้ยรับสุทธิโต 23.4%YoY 

จากการรับรู้รายได้สินเชื่อจากพอร์ตลูกหน้ีท่ีขยาย

ตัวขึ้นกว่า  28.7%YoY ตามจ�ำนวนสาขาท่ีเพิ่มขึ้น

เป็น 3,961 สาขา (+1,072 สาขาจากปีก่อน) รวม

ท้ังค่าใช้จ่ายการต้ังส�ำรองท่ีลดลงกว่า 27.3%YoY 

แต่ผลบวกดังกล่าวถูกชะลอลงด้วย NIM ท่ีแคบ

ลงเหลือเพียง 19.3% จาก 20.3% ในช่วง 3Q61 

เน่ืองจากมีการเปล่ียนวิธีการรับรู้รายได้ของลูก

หน้ีท่ีขอช�ำระหนี้คืนก่อนก�ำหนดให้เป็นไปตาม

ท่ี ธปท. ก�ำหนด และต้นทุนทางการเงินท่ีเพิ่มขึ้น

จากเพียง 3.6% ในช่วง 3Q61 เป็น 3.9% หลังผู้

บริหารปรับสัดส่วนมาพึ่งตราสารหน้ีระยะยาวมาก

ขึ้น รวมท้ัง Cost to income ratio ท่ีเร่งตัวขึ้นเป็น 

49.3% (จาก 43.8% ในช่วง 3Q61) เพื่อรองรับ

แผนเร่งเปิดสาขาใหม่ในต่างจังหวัดเพื่อเสริมความ

แข็งแกร่งรองรับการแข่งขันท่ีรุนแรงขึ้นในปี 63

 

	 แม้เราคาดก�ำไรของ MTC จะยังสามารถท�ำ 

New high ได้ต่อในช่วง 4Q62 แต่ด้วยราคาหุ้น

ท่ีปรับขึ้นต่อเนื่องจนเหลือ Upside เพียง 7.6% 

จากมูลค่าพื้นฐานปี 63 ท่ี 64 บาท (วิธี GGM, อิง 

PBV ท่ี 6.61x และ LTG ท่ี 3%) ท�ำให้เรายังคงค�ำ

แนะน�ำเพียง "Trading" 
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	 บริษัทหลักทรัพย์ เคจีไอ 
(ประเทศไทย) จ�ำกัด (มหาชน) ระบุในบท
วิเคราะห์หลักทรัพย์ว่า   ก�ำไรสุทธิของ MTC ใน 
3Q62 อยู่ท่ี 1.1 พันล้านบาท (+6% QoQ และ 
+12% YoY) ต่�ำกว่าประมาณการของเรา 3% และ
ต่�ำกว่า consensus 5% เนื่องจากค่าใช้จ่ายในการ
ด�ำเนินงาน และดอกเบี้ยสูงเกินคาด แต่ credit 
cost ก็ลดลงอย่างมาก ท้ังนี้ ก�ำไรสุทธิงวด 9M62 
คิดเป็น 73% ของประมาณการก�ำไรปีน้ีของเรา 
และคิดเป็น 71% ของ consensus ถึงแม้ว่าอัตรา
ผลตอบแทนสินเชื่อ (Loan yield) จะเริ่มแสดง
สัญญาณว่าได้ผ่านจุดต่�ำสุดไปแล้ว แต่เราคิดว่า 
loan yield สินเชื่อจะไม่กลับไปอยู่ระดับเดียวกับ
ในอดีตท่ี 24% นอกจากนี้เราคิดว่าธุรกิจน้ีจะไม่
โตเหมือนในอดีตเนื่องจากฐานท่ีสุง และอัตราการ
ใช้งานสาขาก็อยู่ในระดับท่ีสูงแล้ว ท้ังน้ี เน่ืองจาก 
PEG สูงกว่า 1.0x แล้ว เราจึงยังคงระมัดระวัง และ
ซื้อเมื่อราคาอ่อนตัว

	 ก�ำไรสุทธิของ MTC ใน 3Q62 อยู่ท่ี 1.1 พัน
ล้านบาท (+6% QoQ และ +12% YoY) ต่�ำกว่า
ประมาณการของเรา 3% และต่�ำกว่า consensus 
5% เนื่องจากค่าใช้จ่ายในการด�ำเนินงาน และ

ดอกเบี้ยสูงเกินคาด แต่ credit cost ก็ลดลงอย่าง
มาก ท้ังน้ี ก�ำไรสุทธิงวด 9M62 คิดเป็น 73% ของ
ประมาณการก�ำไรปีนี้ของเรา และคิดเป็น 71% 
ของ consensus 

	 ท้ังน้ีคาดสินเชื่อโตในอัตราท่ีชะลอลง      
เน่ืองจากบริษัทมีเจตนาจะคุม NPL อัตราการ
ขยายตัวของสินเชื่อจึงชะลอลงเหลือแค่ 29% YoY 
(จาก 31% YoY ใน 2Q62, 33% ใน 1Q62) และ 
20% YTD ซึ่งต่�ำกว่าท่ีเราคาดเอาไว้เล็กน้อย ถ้า
หากโมเมนต้ัมการเติบโตของสินเชื่อยังคงด�ำเนิน
ต่อไปอัตราการขยายตัวของสินเชื่อปีนี้ก็น่าจะอยู่ท่ี
ประมาณ 26-27% ซึ่งต่�ำกว่าเป้าของบริษัทท่ีต้ังไว้
ท่ี 30%  

	 ถึงแม้ว่าสินเชื่อจะโตต่�ำกว่าท่ีคาดไว้ แต่ yield 
สินเชื่อก็ยังเพิ่มขึ้น 40bps QoQ ซึ่งต่�ำกว่า 3Q61 
อยู่ 150bps เนื่องจากมีการเปล่ียนวิธีการบันทึก
รายได้ดอกเบี้ยตาม EIR ในต้นปี 2562 แต่อย่างไร
ก็ตาม ต้นทุนทางการเงินก็เพิ่มขึ้น 25bps QoQ 
เน่ืองจากมีการเปล่ียนเงินกู้ระยะสั้นเป็นเงินกู้ระยะ
ยาว 

	 Opex โตเร็วเกินรายได้ และก�ำไร เนื่องจาก
ใน 1H62 ค่าใช้จ่ายในการด�ำเนินงานต่�ำเกินไป 
บริษัทจึงเร่งบันทึกค่าใช้จ่ายในการด�ำเนินงานใน 
3Q62 ส่งผลให้สัดส่วนต้นทุนต่อรายได้เพิ่มข้ึนเป็น 
43% (จาก 40% ใน 1H62) เราคาดว่าค่าใช้จ่ายใน
การด�ำเนินงานจะเพิ่มขึ้นอีกใน 4Q62 จากปัจจัย
ฤดูกาล 

	 คุณภาพสินทรัพย์ดีขึ้น NPL ลดลง 5% QoQ 
แต่ทรงตัว YoY ซึ่งเป็นไปตามเจตนาของบริษัทท่ี
จะคุมระดับ NPL เอาไว้ในช่วงท่ีภาวะเศรษฐกิจ
อ่อนแอ ดังนั้นอัตราการต้ังส�ำรองต่อสินเชื่อ 
(credit cost) จึงลดลงอย่างมากเหลือแค่ 82bps 
ซึ่งเป็นระดับท่ีต่�ำสุดในรอบสามปี

	 ถึงแม้ว่าอัตราผลตอบแทนสินเชื่อ (Loan 
yield) จะเริ่มแสดงสัญญาณว่าได้ผ่านจุดต่�ำสุดไป
แล้ว แต่เราคิดว่า loan yield สินเชื่อจะไม่กลับไป
อยู่ระดับเดียวกับในอดีตท่ี 24% นอกจากนี้ เราคิด
ว่าธุรกิจนี้จะไม่โตเหมือนในอดีตเนื่องจากฐานท่ีสุง
และการงานสาขาท่ีครอบคลุมท่ัวไปประเทศแล้ว 
ท้ังนี้ เนื่องจาก PEG สูงกว่า 1.0x แล้ว เราจึงยังคง
ระมัดระวัง และซื้อเมื่อราคาอ่อนตัว 
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	 นาย เอเดน จอห์น ไลนัม ประธาน
เจ้าหน้าที่บริหารกลุ่มบริษัท บริษัท 
ปูนซีเมนต์นครหลวง จํากัด (มหาชน) 
SCCC เปิดเผยว่า ขอชี้แจงงบการเงินและงบการ

เงินรวมสําหรับงวดสิ้นสุดวันท่ี 30 กันยายน 2562 

เปรียบเทียบกับปี 2561 บริษัทฯ  มี  ก�ำไร 935.64   

ล้านบาท เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนท่ีมีก�ำไร       

887.37 ล้านบาท ขณะท่ีงวด 9 เดือนแรกบริษัทฯ  

มีก�ำไร 2,677 ล้านบาท  เทียบกับงวด 9 เดือนแรก

ของปี 61 ท่ีมีก�ำไร 2,741  ล้านบาท 

	 ท้ังนี้ผลประกอบการของธุรกิจปูนซีเมนต์ใน

ประเทศเป็นไปในทิศทางท่ีดีขึ้นและสนับสนุนการ

เติบโตของกําไร ของกลุ่มบริษัทฯ ในไตรมาสน้ี

	 ความต้องการปูนซีเมนต์ในประเทศไทยมี

สัญญาณของการหดตัวโดยได้รับผลกระทบจาก

การลงทุนภาคเอกชนท่ีชะลอ ตัวและเหตุการณ์

อุทกภัยในภาคตะวันออกเฉียงเหนือ อย่างไร

ก็ตามราคาปูนซีเมนต์ท่ีปรับตัวสูงขึ้นจากปีก่อน 

ประกอบ กับค่าใช้จ่ายในการดําเนินงานท่ีลดลง

และผลประกอบการท่ีแข็งแกร่งของธุรกิจคอนกรีต

ผสมเสร็จส่งผลให้กําไรสุทธิ สําหรับไตรมาสปรับ

ตัวเพิ่มขึ้น

	 ตลาดหลักในต่างประเทศยังคงเผชิญกับแรง

กดดันด้านความสามารถในการทํากําไรอย่างต่อ

เน่ือง ท้ังน้ีเนื่องมาจากต้นทุน ในการนําเข้าวัตถุดิบ

ท่ีสูงขึ้นและความท้าทายด้านการตลาดซึ่งทําให้ไม่

สามารถกําหนดราคาสินค้าให้สอดคล้องกับ ต้นทุน

ท่ีเพิ่มขึ้นซึ่งส่งผลกระทบต่อความสามารถในการ

ทํากําไรของธุรกิจ

	 กําไรสุทธิสําหรับงวด 9 เดือน หากไม่รวมการ

ต้ังสํารองสําหรับเงินชดเชยตามกฎหมายแรงงาน

ฉบับใหม่ซ่ึงเป็นค่าใช้จ่าย ครั้งเดียวท่ีบันทึกไว้ใน

ไตรมาสท่ีแล้วจํานวน 249 ล้านบาท จะเท่ากับ 

2,877 ล้านบาทเพิ่มขึ้นร้อยละ 4.9 จากปีก่อน

	 บมจ. หลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง 
(ประเทศไทย) ออกบทวิเคราะห์ เปิดเผย

ว่า SCCC ประกาศผลประกอบการ 3Q62 มี

ก�ำไรเท่ากับ 936 ล้านบาท ฟ้ืนตัวจากไตรมาสก่อน 

47%QoQ ในขณะท่ีเติบโตได้จากปีก่อนเล็กน้อย 

5%YoY  มากกว่าเราคาดจะมีก�ำไรเท่ากับ 850 

ล้านบาท  โดยเติบโตสูงจากไตรมาสก่อนเนื่องจาก

ไตรมาส 2Q62 มีค่าใช้จ่ายพิเศษตามกฏหมาย

แรงงานใหม่ 249 ล้านบาท และ มีการซ่อมบ�ำรุง

โรงงานปูนซีเมนต์ใน 3 ประเทศ คือ ไทย 2โรง 

เวียดนาม 1 โรง และ ศรีลังกา 1 โรง  แต่เมื่อเทียบ

กับ 3Q61 เติบโตไดเล็กน้อย 5%YoY  แรงหนุน

ยอดขายท่ีสามารถเติบโตได้ 11,953 ล้านบาท 

(0%QoQ, +2%YoY)  จากการขยายตัวของธุรกิจ

เทรดด้ิง คอนกรีตผสมเสร็จ หินและทราย  โดย

ตลาดปูนซีเมนต์ในประเทศหดตัว  และ ก�ำไรได้

แรงบวกจากอัตราก�ำไรขั้นต้นปรับเพิ่มเป็น 34.4% 

ดีขึ้น เมื่อเทียบกับไตรมาสก่อน 28.5% จากไม่มี

ค่าใช้จ่ายพิเศษ และปีก่อน 34.2% จากต้นทุน

พลังงานท่ีลดลงและราคาขายท่ีปรับเพิ่มข้ึน  ส่วน

แบ่งก�ำไรจากเงินลงทุน 70 ล้านบาท (-58%QoQ, 

+7%YoY) ลดลงจากไตรมาสก่อน จากโรงปูนใน

กัมพูชามีการซ่อมบ�ำรุง 15-20วัน

ฉบับที่ 1099 วันที่ 6 พฤศจิกายน 2562

SCCC ก�ำไรโค้ง3 ฟื้ นแตะ 935.64 ลบ.
แม้ดีมานด์ปนูซีเมนต์หด
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	 ประเมิน SCCC จะเก็บเก่ียวผลประโยชน์จาก

การปรับโครงสร้างธุรกิจในอดีต  แต่การเติบโต

คาดจะไม่เด่น เนื่องจากความต้องการปูนซีเมนต์

ในประเทศมีสัญญาณการหดตัว โดยได้รับผลกระ

ทบจากการลงทุนของภาคเอกชนท่ีชะลอตัว  ส่วน

กลุ่มบริษัทในต่างประเทศถูกกระทบจากสงคราม

การค้าระหว่างสหรัฐฯ-จีน ส่งผลกระทบด้านลบต่อ

ภาวะเศรษฐกิจท่ัวโลก  และ ยังเผชิญกับแรงกดดัน

จากการน�ำเข้าวัตถุดิบ Clinker มีราคาสูง  เราคาด

ก�ำไรปี 2562-2563 จะยังเติบโตได้ คือ คาดก�ำไร

ปี 2562 เท่ากับ 3,477 ล้านบาท เติบโต 15%YoY 

และ ปี 2563 คาดก�ำไรเท่ากับ 3,656 ล้านบาท 

เติบโต 5%YoY

	 ค�ำแนะน�ำการลงทุน SCCC มีการจ่ายปันผล

ในอัตราสูงต่อเนื่อง 70-80% ของก�ำไร  ประเมิน

ปันผลของก�ำไรปี 2562 เท่ากับ 9 บาท  คิดเป็น

อัตราเงินปันผลตอบแทน 4.2%  ราคาหุ้นทรุด

หนักสวนกับก�ำไรท่ีเติบโตได้  เราแนะน�ำ ซื้อลงทุน  

ประเมินราคาเป้าหมายปี 2563 เท่ากับ 265 บาท 

บนฐาน Average P/E + 1SD = 20x 

	 ความเสี่ยง ต้นทุนพลังงาน / ภาวะ

อุตสาหกรรมปูนซีเมนต์ Over Supply / ความ

ต้องการต่�ำ

ฉบับที่ 1099 วันที่ 6 พฤศจิกายน 2562

SCCC ก�ำไรโค้ง3 ฟื้ นแตะ 935.64 ลบ.
แม้ดีมานด์ปนูซีเมนต์หด
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	 บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์
ยี่ จ�ำกัด (มหาชน) หรือ GPSC เปิดเผย

ว่า ในภาพรวมผลการด�ำเนินงานในไตรมาสท่ี 3 

ปี 2562 ก�ำไรส่วนของบริษัทใหญ่ มีจ�ำนวน893 

ล้านบาท ปรับตัวลดลงจากไตรมาสท่ี 2 ปี 2562 

จ�ำนวน 188 ล้านบาท หรือร้อยละ 17 และลดลง

จากไตรมาสท่ี 3 ปี 2561 จ�ำนวน 6 ล้านบาท หรือ

ร้อยละ 1โดยมีสาเหตุหลักมาจากผลประกอบการ

ของ GLOW ท่ีลดลงจากโรงไฟฟ้าเก็คโค่-วัน อัน

เนื่องมาจากผลกระทบของปัจจัยด้านราคาขายท่ี

ปรับตัวลดลงในไตรมาสท่ี 3ของปีตามฤดูกาล รวม

ถึงปริมาณการขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าห้วยเหาะท่ี

ลดลงเนื่องมาจากการเดินเครื่องผลิตไฟฟ้าท่ีลดลง 

นอกจากนี้ บริษัทฯ มีภาระค่าใช้จ่ายของดอกเบี้ย

จ่ายเพิ่มขึ้น 133 ล้านบาท จากไตรมาสท่ี 2 ปี 

2562 เนื่องมาจากจ�ำนวนเงินกู้ยืมท่ีเพิ่มขึ้นเพื่อน�ำ

ไปช�ำระค่าหุ้นจากการท�ำค�ำเสนอซื้อหลักทรัพย์ 

GLOWเมื่อเดือนพฤษภาคม 2562 ในสัดส่วนร้อย

ละ 26.14 ซึ่งทา ให้บริษัทฯ มีสัดส่วนการถือหุ้นใน

บริษัท GLOW เป็นร้อยละ 95.25 รวมท้ังการตัด

จา หน่ายค่าธรรมเนียมในการจัดหาเงินกูท้ีเ่พิ่มขึ้น 

240 ล้านบาท ตามการปรับปรุงแผนการช�ำระคืน

เงินกู้ยืมระยะสั้นซึ่งได้จากการเสนอขายหุ้นสามัญ

เพิ่มทุนจ�ำนวนประมาณ 74,000 ล้านบาทในเดือน

ตุลาคม 2562

	 ขณะท่ี รายได้จากการดา เนินงานในไตรมาส

ท่ี 3 ปี 2562 มีมูลค่า 19,226 ล้านบาท ซ่ึงปรับตัว

เพิ่มขึ้น 12,565 ล้านบาท หรือร้อยละ 189 จาก

ไตรมาสท่ี 3 ปี 2561 โดยมีสาเหตุหลักดังนี้

	 • รายได้จากโรงไฟฟ้าประเภทผู้ผลิตไฟฟ้า

อิสระ (IPP) ปรับตัวเพิ่มขึ้น 3,113 ล้านบาท ซ่ึงเป็ 

นการรับรู้รายได้จากการขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้า 

IPP จาก GLOW เพิ่มขึ้น 3,622 ล้านบาท เนื่องจาก

เป็นการรับรู้รายได้จาก GLOW เต็มไตรมาส รวม

ถึงรายได้จากสัญญาเช่าทางการเงินของท้ัง GPSC 

และ GLOW ท่ีเพิ่มขึ้น 89ล้านบาท อย่างไรก็ตาม 

รายได้จากการขายไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าศรีราชาจะ

ลดลงตามค่า Weight factor ซึ่งเป็ นปัจจัยทาง

ฤดูกาลประกอบกบั รายได้ค่าความพร้อมจ่ายปรับ

ตัวลดลงจากค่าเงินบาทท่ีแข็งค่าข้ึน

	 • รายได้ของโรงไฟฟ้าขนาดเล็ก (SPP) ปรับ

ตัวเพิ่มขึ้น 9,474ล้านบาท ซ่ึงเป็ นการรับรู้รายได้

จากการขายไฟฟ้าและไอน้า ของโรงไฟฟ้า SPP 

จาก GLOW เพิ่มขึ้น 9,170 ล้านบาท เนื่องจากเป็ 

นการรับรู้รายได้จาก GLOW เต็มไตรมาส ประกอบ

กับรายได้จากการขายไฟฟ้าและไอน้า ของโรง

ไฟฟ้า SPP จาก GPSC เพิ่มขึ้น 177ล้านบาท รวม

ถึงรายได้จากการขายผลิตภัณฑ์อ่ืนๆท่ีเพิ่มข้ึน 

127ล้านบาท

	 • รายได้ของโรงไฟฟ้าขนาดเล็กมาก (VSPP) 

และอ่ืนๆ ลดลง 21ล้านบาท เน่ืองมาจากรายได้

จากการขายน้า เย็น และรายได้จากการให้บริการ

รับเหมาติดต้ังแผงโซล่าเซลล์ ของบริษัท ผลิต

ไฟฟ้าและพลังงานร่วม จา กดั (CHPP) ลดลง 

ขณะท่ีรายได้จากการขายไฟฟ้าโรงไฟฟ้าพลังงาน

แสงอาทิตย์อิจิโนเซกิ-1 (ISP-1) เพิ่มข้ึนเล็กน้อย

ฉบับที่ 1099 วันที่ 6 พฤศจิกายน 2562

GPSC เศร้า
ก�ำไร Q3/62 หด 17%



www.hooninside.com

11

รู้ลึกรู้จริง คลุกวงในหุ้น สไตล์กล้วยๆ ฉบับละ 4 บาทฉบับที่ 1099 วันที่ 6 พฤศจิกายน 2562



www.hooninside.com

	 ปรับตัวขึ้นต่อ!! ดัชนีตลาดวันนี้พลิกไปพลิกมาเจ้าค่ะ กลับมายืนแดน

บวกได้ในช่วงท้ายตลาดโดยปิดท่ี 1,626.87 จุด บวกขึ้นมา 4.62 จุดเจ้าค่ะ 

ยังยืนได้ต่อจากมุมมองบวกต่อสงครามการค้าเจ้าค่ะ ท่ีคาดจะมีการลงนาม

ข้อตกลงร่วมกันในเดือนนี้เจ้าค่ะ พร้อมมีประเด็นคาด กนง.พรุ่งนี้ลดดอกเบี้ย

เป็นบวกต่อภาพรวมเศรษฐกิจด้วยเจ้าค่ะ

	 ประเดิมกันด้วยหุ้น IPO วันนี้เจ้าค่ะส�ำหรับหุ้น IP บริษัท อินเตอร์ ฟาร์

มา จ�ำกัด (มหาชน) เจ้าค่ะ ชื่อนี้คงคุ้นกันดีเจ้าค่ะ วันนี้ยืนเหนือจองได้อย่าง

น่าประทับใจเจ้าค่ะ ปิดท่ี 9.00 บาท บวกขึ้นมา 28.57% แรงถูกใจคนได้ IPO 

รวมถึงขาซิ่งในวันนี้เจ้าค่ะ โดยขึ้นไปท�ำจุดสูงสุดใหม่ท่ี 9.50 บาท ก็เป็นแนว

ต้านให้จับตาลุ้นกันต่อในวันพรุ่งนี้เจ้าค่ะ

	 กลับขึ้นมายืนบนเลข 2 หลักกันอีกคร้ังเจ้าค่ะส�ำหรับหุ้น JMART ท่ี

ล่าสุดขยับขึ้นมาปิดท่ี 10.30 บาทเกือบไฮ บวกขึ้นมา 3.52% ได้สวยงาม

เจ้าค่ะ โดยรอบนี้มีลุ้นท�ำนิวไฮใหม่เหนือ 10.50 บาท ราคาไดรูทจากรอบ

ท่ีแล้วเจ้าค่ะ น่าจับตากันทีเดียวเจ้าค่ะ หลังคาดงบ Q3/62 จะออกมาดีต่อ

เนื่องเจ้าค่ะ มาลุ้นกันต่อเจ้าค่ะ

	 ลุ้นเบรก ATH กันเจ้าค่ะส�ำหรับหุ้น RBF เรียกได้ว่ากระแสไม่ยอมตกกัน

เลยทีเดียวเจ้าค่ะ ปิดวันนี้ท่ี 4.58 บาทไฮของวัน บวกขึ้นมา 6.51% เป็นแรง

ดันซื้อปิดในช่วงท้ายตลาดเจ้าค่ะ จับตาทางเทคนิคลุ้นทดสอบ 4.70 บาทกัน

เจ้าค่ะ ผ่านได้ท�ำ ATH ใหม่ต่อเนื่องเจ้าค่ะ

	 ปิดท้ายกันอีกสักตัวนะเจ้าค่ะส�ำหรับหุ้นกลุ่มประกันภัย TQM เจ้าค่ะ วัน

นี้ปิดบวกต่อเนื่อง 2 วันท�ำการเจ้าค่ะ พุ่งขึ้นมาปิดท่ี 50.50 บาท ไฮบวกวัน 

บวกขึ้นมา 4.66% เจ้าค่ะ เป็นหุ้นอีกตัวท่ีผลประกอบการในคร่ึงปีแรกเติบโต 

29% YoY เจ้าค่ะ จับตาลุ้นกันว่าจะโตต่อเนื่องได้ไหมในรอบนี้รวมไปถึง

เทคนิคท่ีส่งมาให้ลุ้นท�ำ ATH ใหม่ต่อเนื่องท่ี 52.00 บาทเจ้าค่ะ ใครชอบงานนี้

ห้ามกระพริบตากันเลยทีเดียวเจ้าค่ะ แล้วพบกันใหม่เจ้าค่ะ

By เจ๊เยเลน ณ Wall Street

การลงทุนมีความเสี่ยง ผู้ลงทุนโปรดศึกษาข้อมูลก่อนตัดสินใจลงทุน

โปรดใช้วิจารณญาณในการตัดสินใจด้วยตัวท่านเอง

*****ดูกราฟดูเทคนิคประกอบการตัดสินใจนะคะ บางตัวอาจซิ่งบางตัวไม่ซ่ิง

ไม่หลุดแนวรับก็ถือได้น่า จะให้ซิ่งปรู๊ดปร๊าดทุกตัวคงไม่ได้***ขอให้นักลงทุน

ทุกท่านประสบความส�ำเร็จค่า

ปล.ส�ำคัญสุดอย่าลืมวางแผนจุด cut loss นะคะ

Wall Street ตลาดหุ้น

LineID :  @wall-street

ปรับตัวขึ้นต่อ!!
By : เจ๊เยเลน 
ณ Wall Street
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