
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

DRT
ผลิตภัณฑ์ตราเพชร

1Q/65 คาดก าไรสุทธิ
เพ่ิมเท่าตัว qoq แต่ -8%yoy

อยู่ท่ี ~180 ล้านบาท

“ ถือ ”

• ภายใต้ปัจจัยกดดันทั้งจาก (1) การแพร่ระบาดเช้ือ Omicron ต้ังแต่ต้นปีที่ ผ่านมา และ (2) สงครามรัสเซีย-
ยูเครน ต้ังแต่ปลายเดือนก.พ. คาดผลการด าเนินงาน 1Q/65 ยังอยู่ในระดับที่น่าพอใจ โดยได้รับปัจจัยหนุนจาก
กลุ่ม Project (10%ของยอดขาย) หลังชะลอเปิดโครงการเมื่อปีที่ ผ่านมา คาดเติบโตได้ >10% พร้อมความ
ต้องการลูกค้ากลุ่ม Agent (58%ของยอดขาย) และ Modern trade (16%ของยอดขาย) จากช่วง High
Season ขณะที่คาดส่งออก (16%ของยอดขาย) ลดลง โดยเฉพาะกัมพูชา (50%ของส่งออก) ได้รับผลกระทบ
จากนักลงทุนจีนชะลอตัวจาก Covid-19 โดย DRT สามารถทยอยปรับเพิ่มราคาขาย เพื่อชดเชยต้นทุนที่ สูงขึ้น
(Cement และ Gas) ท าให้คาดรายได้ขายเติบโต 3-4%yoy และ 24%qoq คาดอยู่ที่ 1 ,380 ล้านบาท

• ขณะที่คาด GPM เฉล่ีย 28% ดีขึ้นจาก 23% ส่วนหนึ่งคาดได้รับประโยชน์ Economy of Scale จาก
Utilization เพิ่มขึ้นจาก 70% เมื่อ 4Q/64 โดยคาดต้นทุนการผลิตส่วนใหญ่ทรงๆ qoq แต่คาด GPM ลดลง
จาก 30% เมื่อ 1Q/64 หลังได้รับผลกระทบจาต้นทุนที่ เพิ่มขึ้น ท าให้คาดก าไรสุทธิ อยู่ที่ ~180 ล้านบาท เพิ่มขึ้น
เท่าตัว qoq แต่ลดลง 8%yoy

• สงครามรัสเซีย-ยูเครน คาดส่งผลต่อการน าเข้าแร่ใยหินและเยื่อกระดาษของ DRT ซึ่งปกติน าเข้าจากรัสเซีย
อย่างไรก็ตามปัจจุบัน DRT ยังมี Stock เพียงพอต่อการผลิต ~6 เดือน พร้อมกับการหาแหล่งใหม่ เ ช่น Brazil
และคาด 2Q/65 เริ่ม Test แร่ใยหินจากคาซัคสถานและจีน และคาดใช้เยื่อกระดาษจากแหล่งญี่ปุ่นทดแทน
ขณะที่คาดส่งผลต่อต้นทุนการผลิตจากราคาแร่ใยหินและเย่ือกระดาษ เพิ่มขึ้น ~30%จากปี ’64

• แม้ปี ’65 เผชิญแรงกดดันต้นทุนทั้งเย่ือกระดาษและใยหิน (@7-8%ของต้นทุนการผลิต) ที่คาดเริ่มรับรู้ ต้นทุน
ใหม่ช่วง 2H/65 เป็นต้นไป รวมถึงราคา Cement (10-13%ของต้นทุนการผลิต) ที่ สูงขึ้นตามต้นทุนพลังงาน
แต่คาด DRT สามารถควบคุมและบริหารจัดการ และรักษา Gross Profit Margin อยู่ในเป้าหมาย 27-29%
ผลจากการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตต่อเนื่อง และการปรับ Product Mixed รวมถึงปรับราคาขายเพื่อ
สะท้อนต้นทุนที่ สูงขึ้น ท าให้คาดรายได้และก าไรสุทธิปี ’65 เพิ่มขึ้น 4% และ 4.2% อยู่ที่ 5,009 ล้านบาท และ
610 ล้านบาท หรือ 0.7 1 บาท/หุ้น

• ณ ระดับราคาปัจจุบัน ใกล้ราคาเป้าหมายปี ’65 ที่ 8.20 บาท อิง PE 11 .5 เท่า ท าให้ยังคงค าแนะน า “ถือ” ภายใต้
เงินปันผลที่จ่ายประจ า 2 ครั้ง/ปี คาด Div.Yield ปี ’65 ที่ ~6%

Target 8.20 บาท
ทีม่า : DRT และประมาณการโดย Aira  
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