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กรุงไทยคารเรนท แอนด ลีส - KCAR  
กําไรสุทธิ 3Q56 ฟนตัวได 5.0% q-q 
Bloomberg │ Reuters  

KCAR TB  │ KCAR.BK 
Thailand Equities Research 

14 พฤศจิกายน 2556 
Report type: Trade Flash 

ลักษณะธุรกิจ 
KCAR ประกอบธุรกิจใหเชารถยนต และจําหนายรถยนตที่ใชงานแลว
รวมถึงการใหบริการที่เก่ียวของกับรถยนตดังกลาวทั้งสองประเภท 

 กําไรสุทธิ 3Q56 อยูที่ 54.93 ลานบาท เพิ่มขึ้น 5.0% q-q ขณะที่
ปรับลง 46.5% y-y จากราคารถยนตมือสองที่ปรับลงแรง กําไรท่ี
ออกมาตํ่ากวาที่ทางฝายคาดไวราว 9.5%  

 คาดเห็นผลประกอบการทยอยฟนตัว โดย 2Q56 นาจะเปนจุด
ตํ่าสุดของป อยางไรก็ตามกําไร 3Q56 ที่ออนตัวกวาคาดแมดีขึ้น  
q-q และความกังวลตอภาวะเศรษฐกิจ ทําใหทางฝายปรับ
ประมาณการป 2556-2557 ลดลง 

 ประเมินราคาพ้ืนฐานป 2557 อยูที่ 14.40 บาท/หุน  
 
ประเดน็ขาว ? 
KCAR ประกาศกําไรสุทธิประจํา 3Q56 อยูที่ 54.93 ลานบาท เพิ่มขึ้น 
5.0% q-q ขณะที่ปรับลง 46.5% y-y จากราคารถยนตมือสองที่ปรับลง
แรง โดยเปนผลจากโครงการรถคันแรกของภาครัฐ ที่ทําใหผูบริโภคหัน
ไปซ้ือรถใหม ทั้งนี้งวด 9 เดือนมีกําไรอยูที่ 213.99 ลานบาท ปรับลดลง 
32.4% จากงวดเดียวกันของปกอน 
 
ความเห็น ? 
กําไรที่ออกมาตํ่ากวาที่ทางฝายคาดไวที่ 60.68 ลานบาทราว 9.5% จาก
รายไดและ Margin ของ Toyota Sure ที่ตํ่ากวาคาด อยางไรก็ตามผล
ประกอบการที่ดีขึ้น q-q ยังยืนยันความเห็นผูบริหารวา 2Q56 จะเปน
ไตรมาสที่ตํ่าสุดของป  
 
รายไดรวมใน 3Q56 มีจํานวน 381.58 ลานบาท ปรับลง 7.8% q-q 
เนื่องจากรายไดของ Toyota Sure ที่ขายรถยนตมือสองยังลดลงตอเนื่อง 
ขณะท่ีรายไดคาเชารถทรงตัว อยางไรกตาม Net Profit Margin ขยับ
ขึ้นมาท่ี 14.4% เทียบ 12.6% q-q จาก Effective Tax Rate ที่ปรับลง
เหลือ 19.6% จาก 25.6% 
 
ผลประกอบการงวด 9 เดือน 2556 มีกําไรสุทธิจํานวน 213.99 ลานบาท 
ปรับลง 32.4% จาก 316.72 ลานบาท y-y รายไดรวมออนตัวลง 19.1% 
y-y จากทุกรายการ โดยเฉพาะรายไดของ Toyota Sure และกําไรจาก
การขายรถเชาที่ส้ินสุดสัญญา ทั้งนี้จํานวนรถที่ขายของ Toyota Sure 
และ KCAR เองอยูที่ 255 คันและ 975 คันในชวง  ลดลง 46.5% และ 
7.1% เทียบ y-y 
 
 

 พิจารณาลูกหนี้การคาที่ Over due เกิน 3 เดือนพบวาอยูที่ 8.16 
ลานบาท ณ ส้ินก.ย. 2556 เพิ่มขึ้นราว 4.0% จากเม่ือส้ินป 2555 
ขณะที่มี Coverage Ratio อยูที่ 66.2% ทําใหทางฝายมองคุณภาพ
สินทรัพยของ KCAR วายังไมนากังวล 
 
อยางไรก็ตามผลกําไร 3Q56 ที่ตํ่ากวาคาดและแนวโนมที่คาดเห็น
การฟนตัวในลักษณะคอยเปนคอยไปมากกวากาวกระโดด  นอกจาก
นี่ทางฝายยังมีความกังวลภาวะเศรษฐกิจที่ออนตัวอาจสงผลกระทบ
ตอราคาและความตองการรถยนตมือสองตอไปในป 2557 ทําใหทาง
ฝายปรับกําไรป 2556 และ 2557 ลงจากประมาณการเดิม 6.6% 
และ 7.2% มาที่ 271.13 ลานบาทและ 327.22 ลานบาท ตามลําดับ 
 
คําแนะนําการลงทุน ? 
ราคาพื้นฐานป 2557 คาดอยูที่ 14.40 บาท/หุน คงแนะนํา “ซื้อ” โดย
มองราคาหุนรับขาวรายไปมากแลวขณะผลตอบแทนปนผลยังอยูใน
เกณฑนาพอใจท่ีราว 5.5-6.5%/ป โดยคาดปนผลของป 2556 และ 
2557 จะอยูที่ 0.60 บาท/หุน (จายไปแลว 0.37 บาท/หุนสําหรับ 
1H56) และ 0.72 บาท/หุน อิงอัตรา Payout ที่ 55% 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
CG: การจัดอนัดับบรรษัทภิบาล – 2556 
 
  (ดี) 
 
วิธีประเมินมูลคาหุน  
DDM (COE=12.0%, g=7.0%) 
 
นักวิเคราะห 
ศศิกร เจริญสุวรรณ, CFA, CAIA 
นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #9744 
โทร 662 635 1700 ตอ 480 
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ปจจัยพื้นฐาน:    
ช่ือ  เลขทะเบียน      โทรศัพท   กลุมอุตสาหกรรม 
ศศิกร เจริญสุวรรณ, CFA, CAIA  นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #9744  66 2 635 1700#480         เงินทุนหลักทรัพย พาณิชย 
รัศดา ทวีแสงสกลุไทย นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17972  66 2 635 1700#482          ICT พลังงาน การแพทย 
ดนัย ตุลยาพิศิษฐชัย, CFA นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #2375  66 2 635 1700#481          วัสดุกอสราง อสังหาริมทรัพย 
นารี อภิเศวตกานต  นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17971       66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
           ชิ้นสวนอิเล็คทรอนิคส 
สยาม ติยานนท นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #17970      66 2 635 1700#483         ขนสงและโลจิสติกส  
          สื่อและสิ่งพิมพ การทองเท่ียว 
อรมงคล  ตันติธนาธร        นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #34100  66 2 635 1700#491          ยานยนต พลังงาน ปโตรเคม ี
อดิสรณ มุงพาลชล  นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย#18577  66 2 635 1700#497          ธนาคาร เงินทุนหลักทรัพย  
          ประกันภัย 
จันทรมณี ทวีวรเกียรติ ผูชวยนักวิเคราะห    
วิชุดา ศิริพลอยประกาย ผูชวยนักวิเคราะห    
    
กลยุทธการลงทนุ:    
ธีรดา ชาญยิ่งยงค นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย #9501    66 2 635 1700#487  
ชุติกาญจน สันติเมธวิรุฬ นักวิเคราะหการลงทุนดานสัญญาซือ้ขายลวงหนา #37928 66 2 635 1700#494  
วีรจักร  จึงเกียรติขจร นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #28087   
ชลดา เลิศสงวนสนิชัย  ผูชวยนักวิเคราะห   
ฤทธิพร สงเสริมสวัสด์ิ ผูชวยนักวิเคราะห   
    
วิเคราะหทางเทคนิค:    
ศศิมา หัตถกิจนิกร  นักวิเคราะหการลงทุนดานหลักทรัพย#18328   66 2 635 1700#490  
กนกศักด์ิ วุทธิพันธุ นักวิเคราะหการลงทุนดานตลาดทุน #32423   66 2 635 1700#485  
    
ฐานขอมูลและการผลิต:     
มนันพัทธ ยืนยงวัฒนากร    
สุธิพร อปุแกว    
มธุริน การสมพรต    
    
เรียบเรียงและแปลภาษา:    
ไชยยศ องิคสรรัตน    
เนาวรัตน  อังกุรสชุน    
 

เกณฑการจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ

ต่ํากวา 50% ไมมีสัญลักษณใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  )IOD) ในเร่ืองการกํากับดูแล
กิจการ  )Corporate Governance) นี้ เปนการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย แหงประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ที่มีการเปดเผยตอ
สาธารณะชน และเปนขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้น ผล สํารวจดังกลาวจึง เปนการนําเสนอ
ในมุม ของบุคคลภายนอก โดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติ และมิไดมีการใชขอมูล ภายในในการ
ประเมิน  
อนึ่ง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการบริษัทจด
ทะเบียนไทยเทานั้น ดังนั้น ผลการสํารวจจึงอาจเปลี่ยนแปลงได ภายหลังวันดังกลาว ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย
ฟลลิป  )ประเทศไทย   (จํากัด  )มหาชน   (มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาวแต
อยางใดผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 
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กรุงเทพ  
สํานักงานใหญ ชั้น 15 อาคารวรวัฒน  ถ.สีลม โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999  
ศรีนครินทร ชั้น 17 อาคารโมเดอรนฟอรมทาวเวอร ถ.ศรีนครินทร โทร. 0 2722 8344-53 
วิภาวดี ชั้น 15 อาคารเลาเปงงวน 1 ถ.วิภาวดี-รังสิต โทร. 0 2618 8400 
เยาวราช ชั้น 19 อาคารกาญจนทัต  ถ.เยาวราช  โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777  
บางกะป 1 ชั้น 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3263 
บางกะป 2 ชั้น 8 อาคารสํานักงานเดอะมอลล  บางกะป ถ.ลาดพราว  โทร.  0 2363 3469 
หัวลําโพง ชั้น 4  อาคารต้ังฮั้วปก ถ.พระราม 4 โทร.  0 2639 1200   
รังสิต ชั้น G ศูนยการคาฟวเจอรพารค รังสิต  ปทุมธานี 12130 โทร. 0 2958 5040 
สินธร ชั้น 19 อาคารสินธรทาวเวอร 3  ถ.วิทยุ โทร. 0 2650 9717 
สยามดิสคัฟเวอร่ี ชั้น 11 อาคารสยามทาวเวอร  ถ.พระราม โทร. 0 2658 0776 

ตางจังหวัด  
ขอนแกน ชั้น 4 อาคารโควยูฮะ ถ.มิตรภาพ  โทร 0 4332 5044-8  
ขอนแกน - ริมบึง ชั้น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบึง โทร. 0 4322 6026 
เชียงใหม                313/15 ม.6  ถนนเชียงใหมลําพูน  โทร. 0 5314 1969  
พิษณุโลก ชั้น 2  อาคารไทยศิวารัตน   ถ.บรมไตรโลกนารถ โทร.  0 5524 3646 
หาดใหญ ชั้น 4  อาคารเซาทแลนดรับเบอร  ถ.ราษฎรยินดี  โทร.  0 7423 4095-99 
หาดใหญ-เพชรเกษม ชั้น 3  อาคารเรดารกรุป 607ถ.เพชรเกษม  โทร.  0 7422 3044 
สุราษฎรธานี 62/9  ถ.ดอนนก  โทร 077 206 131  
แหลมฉบัง 53/112, 114 หมูท่ี 9 ต. ทุงสุขลา โทร. 0 3849 0669  
ชุมพร อินเวสเตอร เซ็นเตอร 25/45 ถ.กรมหลวงชุมพร  โทร.  0 7757 0652-3  

ตางประเทศ  
SINGAPORE   Phillip Securities Pte Ltd Raffles City Tower Tel : (65) 6533 6001 www.poems.com.sg 
HONG KONG   Phillip Securities (HK) Ltd 11/F United Centre 95 Queensway, Tel (852) 22776600  www.phillip.com.hk 
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FRANCE  King & Shaxson Capital Limited 3rd Flr, 35 Rue de la Bienfaisance Tel (33-1) 45633100 
  www.kingandshaxson.com 
UNITED KINGDOM  King & Shaxson Capital Limited 6th Flr, Candlewick House, Tel (44-20) 7426 5950 www.kingandshaxson.com 
UNITED STATES Phillip Futures Inc The Chicago Board of Trade Building Tel +1.312.356.9000  
AUSTRALIA  PhillipCapital Australia Level 37, Collins Street, Melbourne, Tel (613) 96298380 Fwww.phillipcapital.com.au 
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บทวิเคราะหฉบับน้ีจัดทําขึ้นโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือเปนการเผยแพรขอมูลใหกับนักลงทุน โดยมิไดมีเจตนาเปนการนําเสนอหรือเชิญชวนใหซื้อหรือขายหลกัทรัพย 
ซึ่งผูจัดทําได แสดงความคิดเห็นตามขอมูลท่ีเชื่อถือได อยางไรก็ตาม ผูจัดทําไมสามารถรับประกันความสมบูรณและถูกตองของขอมูลซึง่ อาจมีการเปล่ียน แปลง
ไดบริษัทจะไมรับผิดชอบตอ ความเสียหายใดๆ อันเกิดจากการใชบทวิเคราะหน้ี ไมวาโดยทางตรงหรือทางออม ดังน้ันการตัดสินใจในการลงทุนจึงขึน้อยูกบั 
วิจารณญาณของผูลงทุนเปนสําคัญ 


