
รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

DRT
ผลิตภัณฑ์ตราเพชร

ภาพรวมก าไรสุทธิ 1H/64 
คาด +8% อยู่ท่ี 380 ล้านบาท

คาดเงินปันผล 1H/64
0.20 – 0.22 บาท/หุ้น 

“ ซ้ือ ”

• คาด 2Q/64 ก าไรสุทธิ 180 – 185 ล้านบาท ทรงตัว yoy (2Q/63 มีก าไรขายที่ดิน ~ 10 ล้านบาท) แม้เผชิญกับ
สถานการณ์ Covid-19 รอบใหม่เมื่อ เม .ย.  ที่ผ่านมา แต่ยอดขายกลุ่ม  Modern Trade (16%ของรายได้ขาย) 
และโครงการ  ( 10- 12%ของรายได้ขาย)  ยัง เติบ โตมากกว่า  10% ขณะที ่ลูกค้าก ลุ่ม  Agent (50-55%ของ
รายได้ขาย) ยังดีต่อเนื่อง พร้อมกับ Utilization Rate ที่สูงเกือบ 90% และสายการผลิต NT11 (55,000 ตัน/
ปี COD กลางธ .ค . ’63)  คาดรายได้ขาย 1 ,270 ล้านบาท  เพิ ่มขึ ้น  ~7%yoy และคาด Gross Profit Margin
เฉลี่ย 30% แต่เมื่อ เทียบ 1Q/64 คาดชะลอตัวบ้างผลกระทบจากฤดูกาล ซึ่ง ไตรมาสดังกล่าวมีรายได้ขายและ
ก าไรสุทธิ 1 ,330 ล้านบาท และ 196 ล้านบาท ตามล าดับ

• คาด 1H/64 มีรายได้ขายและก าไรสุทธิ ~2,600 ล้านบาท และ ~380 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 7% และ 8% ตามล าดับ 
หรือคิดเป็น 0.44 บาท/หุ้น (ค านวณจากจ านวนหุ้นหลังลดทุน ที่  855 ล้านหุ้น) คาด 1H/64 จ่ายปันผล 0.20 –
0.22 บาท (ภายใต้การค านวณ Payout 45-50%)

• คาด 2H/64 มีแนวโน้มชะลอตัวจาก 1H/64 หลังมีมาตรการเข้มงวดเพิ่มขึ้น เพื่อควบคุมสถานการณ์ Covid-19
โดยเฉพาะการปิด  Camp คนงาน  และหยุดงานก่อสร้าง  ซึ ่งอาจส่งผลกระทบต่อยอดขาย โดยเฉพาะจาก
โครงการ ที่คาดชะลอออกไป นอกจากนี้คาดเริ่ม ได้รับผลกระทบจากราคาวัตถุดิบ เช่น  เ ยื่อกระดาษ ปรับขึ้น 
YTD ไม่ต ่ากว่า 20% และอาจส่งผลต่อต้นทุนการผลิตเพิ่มขึ้นจาก 7-8% เป็น 1 1% พร้อมกับ Utilization Rate 
ลดลงมาอยู่ที่  80% ท าให้คาด Gross Profit Margin ปรับลดลงจาก ~30% เมื่อ 1H/64 แต่คาดยังอยู่ ในกรอบ 
27-29% โดยคาด DRT ยังสามารถบริหารจัดการต้นทุนดังกล่าวได้ จาก Product Mixed เน้นผลิตภัณฑ์ที่มี  
Margin สูง พร้อมกับการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตในช่วงที่ผ่านมา คาดช่วยชดเชยราคาวัตถุดิบที่สูงขึ้น 
ท าให้คาด DRT ยังสามารถรักษาความสามารถในการท าก าไรที่ ดีไว้ ได้

• ปรับประมาณการปี ’64 ให้สอดคล้อง 2H/64 ที่มีแนวโน้มชะลอตัว ท า ให้คาดรายได้ขาย เติบโตลดลงจากเดิม 
7% เป็น 5.15% คาดอยูที่  4,607 ล้านบาท และคาด Gross Profit Margin เฉลี่ย 28 – 29% ท าให้คาดก าไร
สุทธิ 580 ล้านบาท ลดลง 8%จากประมาณการเดิม

• คงราคาเป้าหมายปี ’64 ที่  8.00 บาท อิง PE 11 .7 เท่า (เดิม 10.5X หลังปรับก าไรสุทธิลง) และยังแนะน า “ซื้อ” 
ภายใต้เงินปันผลที่จ่ายประจ า 2 ครั้ง/ปี คาด Div.Yield ปี’64 ที่  6%

Target 8.00 บาท
ทีม่า : DRT and Aira Estimates 
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