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ราคาปัจจบุนั 6.30 บาท คาํแนะนํา ซื�อ Target Price 6.85 บาท 
 

ความเหน็ : แนะนํา “ซื�อ” ราคาเป้าหมายปี’55 ที � 6.85 บาท อิง PE 12X ภายใต้ภาพรวมผลการดาํเนินงานปี’55 ที �คาดยงัสามารถ
เติบโตต่อเนื�อง และเงินปันผลที �จ่ายเป็นประจาํ 2 ครั �ง/ปี คิดเป็น Div.Yield ประมาณ 8 – 9%  แต่มลูค่าการซื�อขายที �ไม่มาก เฉลี �ย 12 
ล้านบาท/วนั และ Free Float ประมาณ 25% ทาํให้เหมาะสาํหรบัการลงทุนในระยะยาว ขณะที �ในระยะสั �นคาดได้รบัปัจจยับวกจาก 
เงินปันผล 1H/55 ประมาณ 0.25 – 0.27 บาท/หุ้น คิดเป็น Div.Yield (6 เดือน) ประมาณ 4% คาดประกาศจ่ายกลางเดือน สค.  
 
 

แนวโน้ม 2Q/55 ชะลอตวั qoq....แต่คาด 1H/55 เติบโตได้ดี 
 ภาพรวมผลการดําเนินงานใน 2Q/55 มแีนวโน้มชะลอตวั qoq สว่นหนึ%งคาดไดร้บัผลกระทบจากฤดกูาล รวมถงึความตอ้งการลูกคา้ในกลุ่ม
ที%ไดร้บัความเสยีหายจากเหตุการณ์นํ2าท่วมยงัไมก่ลบัมาเตม็ที% และราคาสนิคา้เกษตรที%ผนัผวน ทําใหกํ้าลงัซื2อลดลง ซึ%งไมเ่ป็นไปตามเป้าหมายของ 
DRT ก่อนหน้านี2 อย่างไรกต็ามยงัสามารถเตบิโตต่อเนื%อง yoy ประมาณ 5 – 10% หลกัๆ จากการสง่ออกไปยงัประเทศเพื%อนบา้น (กมัพูชา พมา่ และ
ลาว เป็นตน้) ทําใหส้ดัสว่นการสง่ออกดขีึ2นจากประมาณ 10%ในปี’54 เป็นประมาณ 12 – 15%ใน 2Q/55 และกลุ่ม Modern Trade (สยามโกลบอล 
และไทวสัด)ุ ที%เพิ%มขึ2นจากประมาณ 2 – 3% เป็นประมาณ 10% ผลจากการที% DRT มผีลติภณัฑห์ลากหลายมากขึ2น ทําใหย้อดขายส่วนหนึ%งเตบิโต
ตามการขยายสาขาของ Modern Trade 
 เบื2องตน้คาดรายไดข้ายและกําไรสุทธ ิใน 2Q/55 ประมาณ 960 - 980 ลา้นบาท และ 130 – 140 ลา้นบาท ชะลอตวัจาก 1,051 ลา้นบาท 
และ 192 ลา้นบาท (รวมกําไรจากการขายที%ดนิ ประมาณ 57 ลา้นบาท) ตามลําดบั ขณะที%คาด 1H/55 มรีายไดข้ายและกําไรสทุธ ิประมาณ 1,900 – 
2,000 ลา้นบาท และ 330 – 340 ลา้นบาท หรอื 0.30 – 0.33 บาท/หุน้ และคาดเงนิปนัผล 1H/55 ภายใตส้ดัส่วนเดยีวกบัที%จา่ยในปีที%ผา่นมา 
ประมาณ 0.25 – 0.27 บาท/หุน้ 
 

DRT คาดเติบโตต่อเนื8องในปี’55…..อีก 13 – 15% 
DRT คาดผลการดาํเนินงานในปี’55 ยงัเตบิโตต่อเนื%อง โดยมปีจัจยัสนบัสนุนจาก (1) กําลงัการผลติใหมใ่นกลุ่มไมส้งัเคราะห ์ (NT-10) 

จาํนวน 72,000 ตนั/ปี หรอืเพิ%มขึ2น 11% จากกําลงัการผลติเดมิ 680,000 ตนั/ปี (แบ่งเป็น กลุ่ม Fiber Cement 350,000 ตนั กระเบื2องคอนกรตี 
245,000 ตนั และกลุ่มไมส้งัเคราะห ์ 85,000 ตนั) โดยคาดเริ%มผลติใน 3Q/55 คาดช่วยใหร้ายไดเ้พิ%มขึ2น 200 – 300 ลา้นบาท (2) การขยายช่อง
ทางการจําหน่ายไปยงักลุ่ม Modern Trade เช่น ไทวสัด ุที%มแีผนขยายสาขาต่อเนื%องอกี  จากปจัจบุนัที%มอียู ่19 สาขา โดยมเีป้าหมายที% 24 สาขา ซึ%ง 
DRT คาดสดัส่วนเพิ%มขึ2นจากเดมิ 2 – 3% ของรายไดข้าย เป็น 7 – 10% ในปี’55 (3) ความสามารถทํากําไรที%คาด Gross Profit Margin มแีนวโน้มดี
ขึ2น คาดเฉลี%ย 32 – 35% จากสดัส่วนรายไดข้องผลติภณัฑก์ลุ่มไมส้งัเคราะห ์ซึ%งม ีMargin เฉลี%ย 40% สงูกวา่ Fiber Cement และกระเบื2องคอนกรตี 
ที%ม ีMargin 35% และ 25 – 30% ตามลําดบั (4) ประโยชน์จากอตัราภาษทีี%ลดลงจาก 30% เป็น 23% หรอืคาดประหยดัภาษไีดป้ระมาณ 60 ลา้น
บาท ซึ%งสามารถชดเชยคา่แรงที%คาดเพิ%มขึ2น ประมาณ 31 ลา้นบาท/ปี  
 เบื�องต้นคาดรายได้ขาย 4,000 – 4,300 ล้านบาท และกาํไรสทุธิ 600 – 650 ล้านบาท หรือ 0.57 – 0.62 บาท/หุ้น คาดเงินปันผล 0.50– 
0.55 บาท/หุ้น 
 

 
ที �มา : DRT และประมาณการโดย AIRA 
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รายงานฉบบันี! จดัทาํในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จาํกดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพืBอเป็นขอ้มูลให้กบัลูกคา้ของไอร่าเท่านั!น มิไดเ้ป็นการชี!นาํหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพืBอการซื!อหรือขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซื!อหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั!งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงาน
นี!  ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทั!งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเชืBอถือไดข้องขอ้มูลในรายงานนี!    ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนักงาน ทีB
เกีBยวขอ้งอาจมีความสัมพนัธ์กบั หรืออาจให้บริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอืBนๆ  กบับริษทัทีBกล่าวถึงในรายงานฉบบันี!    ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปลีBยนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบันี! ใช้ภายในไอร่าเท่านั!น มิไดจ้ดัทาํขึ!นสาํหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือสืBออืBนๆ แต่อยา่งใด 
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