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วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวเิคราะห และมิไดเปนการชีน้ํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
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ทาทาสตีล : TSTH ++   
(Analyst Meeting)   

 ถือ TSTH ยังคงมีมุมมองเชิงบวกตออุตสาหกรรมเหล็กในชวงครึ่งปหลัง โดยคาดหวัง
การเติบโตของภาคการกอสรางในประเทศที่มีมากขึ้น เชนเดียวกับอุตสาหกรรม
ยานยนตที่ยังคงเติบโตไดดี สําหรับแนวโนมราคาเหล็กเสน เช่ือวาโอกาสปรับขึ้น 
ตามราคาเศษเหล็กในตลาดโลกที่เริ่มขยับสูงขึ้นอีกครั้ง โดยบริษัทยังคงตั้งเปา
รายไดป 2555/56 เติบโต 12%YoY ตามการเติบโตของภาคกอสรางและการเจาะ
กลุมลูกคาใหมในอุตสาหกรรมยานยนต รวมถึงการสงออกที่คาดวาจะมีมากขึ้น 
สําหรับเตา Mini Blast Furnace (MBF) ที่หยุดผลิตไปตั้งแตเดือน ส.ค. 54 นาจะ
หยุดตอเนื่องไปอยางนอยถึงส้ินป 2555 โดย TSTH กําลังพิจารณาทางเลือกที่
เหมาะสมสําหรับเตา MBF เนื่องจากการหยุดเตาดังกลาว ไดสรางภาระตองบ
การเงินของ TSTH รวม 500 ลานบาท/ป   

 

ราคาปจจบุัน : 0.78 บาท 
Fair Value : 1.12 บาท 
มูลคาตลาด : 6,569 ลานบาท 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Comment : ชวง 1Q55/56 (เม.ย-มิ.ย.)TSTH สรางยอดขายไดเพียง 5,897 ลานบาท 
ลดลง 22%YoY จากผลกระทบของโรงงานเหล็กกอสรางสยาม ที่ตองหยุดผลิตไปกวา 3 
สัปดาห เนื่องจากโรงงาน BST ซึ่งอยูติดกันเกิดการระเบิด แตสถานการณที่กลับสูภาวะ
ปกติในเดือน ก.ค. รวมถึงแนวโนมอุตสาหกรรมที่เอื้อหนุน นาจะทําให TSTH สามารถเรง
ยอดขายใหบรรลุเปาหมายที่วางไว อยางไรก็ตาม สวนตางราคาระหวางเหล็กเสนและเศษ
เหล็กที่ยังคอนขางต่ํา เชื่อวา TSTH จะมีผลขาดทุนสุทธิตอไปอีกใน 2Q55/56 โดยฝาย
วิจัยคาดวาผลประกอบการของ TSTH จะเริ่มพลิกกลับมาเปนกําไรไดไตรมาสสุดทายของ
ปนี้ โดยหาก TSTH สามารถหาวิธีจัดการที่เหมาะสมกับเตา Mini Blast Furnace  เพื่อ
หยุดผลขาดทุนที่เกิดขึ้นจํานวน 500 ลานบาท/ปได ก็จะทําใหผลประกอบการของ TSTH 
พลิกกลับมาทํากําไรไดอยางรวดเร็ว โดยทางเลือกหนึ่งที่นาสนใจ คือการขายเตา MBF 
ออกไป อยางไรก็ตาม สถานการณเศรษฐกิจโลกที่ยังมีความไมแนนอนสูง ทําใหการหาผู
ซื้อเตา MBF ในราคาที่เหมาะสม ยังเปนเรื่องยากลําบาก ฝายวิจัยจึงคงคําแนะนําเพียง 
ถือ เพื่อรอการฟนตัวของผลประกอบการที่คาดวาจะเกิดขึ้นในปหนา โดยกําหนด Fair 
Value อิง PBV 0.7 เทา จะใหราคาเหมาะสมอยูที่ 1.12 บาท  

 

 
  
 

Key Data (ลานบาท)   
FY : ปด 31 มี.ค. 52/53FY 53/54FY 54/55FY 55/56FYF 56/57FYF   
ยอดขาย 22,422  26,762  26,223  28,926  30,794    
กําไรสุทธิ (ลานบาท) (54) (976) (1,581) (134) 457    
Norm Profit (ลานบาท) (94) (950) (1,604) (134) 457   
Norm EPS (บาท) (0.01) (0.11) (0.19) (0.02) 0.05   
DPS (บาท) 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   
Norm PER (x) N/A N/A N/A N/A 14.36   
Dividend Yield (%) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%  
BV (บาท) 1.91  1.79  1.61  1.59  1.64   
PBV (x) 0.41  0.43  0.49  0.49  0.47   
ที่มา: ฝายวิจัย ASP  
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