
 

 

 

ประเมินกำไรสุทธิ 2Q67 ที่ 152 ล้านบาท (-9%YOY) สาเหตุหลักเกิดจากยอดขาย
โดยรวมท่ีลดลง 7%YOY ตามราคาขายที่ปรับลดเพื่อจูงใจลูกค้า ประกอบลูกค้า
กลุ่มโครงการและกลุ่ม AGENT ที่มียอดขายลดลงตามกำลังซื้อ แม้จะได้อานิสงส์
จากต้นทุนวัตถุดิบทีป่รับลดลงและการหาแหล่งวัตถุดิบทดแทน แต่ยอดขายที่ลดลง
ถึง 7%YOY ส่งผลให้ GROSS MARGIN อยู่ท่ี 26% ใกล้เคียงกับปีก่อน 

ฝ่ายวิจัยยังให้น้ำหนักกับปัจจัยบวกหลายด้าน ได้แก่ ต้นทุนโดยรวมลดลง กิจกรรม
การตลาดเชิงรุกรูปแบบต่างๆ รวมถึงการจ่ายเงินปันผลที่เป็นจุดเด่นมาตลอดแม้จะ
มีปัจจัยลบจากสภาวะตลาดที่ซบเซาก็ตาม ประเมิน FAIR VALUE อิง DDM ได้
ราคาเหมาะสม 9.40 บาท มี UPSIDE 18.2% และ DIVIDEND YIELD 6.5% ให้
คำแนะนำการลงทุน OUTPERFORM 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโน้มราคา : Sideway 
แนวรับ : 7.40/7.65 บาท 
แนวต้าน : 8.55 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแล้วเหน็ว่าราคาหุ้นบรษิัทที่ทำการวิเคราะห์มโีอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่ชนะคา่เฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นกัวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแล้วเหน็ว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะหม์ีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่พอๆกบัค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเหน็ว่าราคาหุ้นบรษิัทที่ทำการวิเคราะห์มโีอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่แย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

ยอดขายหด กำไรหด 18 กรกฎาคม 2567 

DRT 
Outperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 7.95 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 9.40 
Upside (%) 18.24 
Dividend yield (%) 6.54 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ที่มา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ที่มา: SET, SEC  

 

EARNING PREVIEW 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล, CISA, CFA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 025917 

อนุชิต เอื้ออารักษ ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย ์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 128103 
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ยอดขายหด กำไรหด 
ฝ่ายวิจัยประเมินกำไรสุทธิงวด 2Q67 ที่ 152 ล้านบาท (-9%YoY) โดยสาเหตุ
หลักที่กำไรลดลงเกิดจากยอดขายที่ลดลงเนื่องจากราคาขายที่ปรับลดลงราวๆ 
3%YoY ประกอบกับยอดขายที่ลดลงของ 2 กลุ่มลูกค้าหลัก ได้แก่ ลูกค้ากลุ่ม
โครงการที่มียอดขายปรับลด 10 – 20% เนื่องจากได้รับผลกระทบจากความ
เข้มงวดของการปล่อยสินเชื ่อของสถาบันการเงินและลูกค้ากลุ ่ม Agent ที่มี
ยอดขายปรับลด 5 – 10% ตามกำลังซื้อของผู้บริโภคที่ลดลง ขณะที่ลูกค้ากลุ่ม 
Export เติบโตเพียง 3 – 5% จากฐานต่ำในปีก่อน และกลุ่ม Modern Trade 
เติบโตราวๆ 5-6 % ตามการขยายสาขาของคู่ค้า แม้ด้านการบริหารต้นทุนทำได้
ดีเพราะต้นทุนวัตถุดิบปรับลดจากช่วงเดียวกันของปีก่อนประกอบกับการหา
แหล่งวัตถุดิบทดแทน แต่ด้วยยอดขายที่ปรับลดลงไปถึง 7%YoY ทำให้ไม่เกิด
ความประหยัดต่อขนาดจากการผลิต ปัจจัยดังกล่าว ส่งผลให้ gross margin 
งวด 2Q67 อยู่ที่ 26.0% ปรับเพิ่มจาก 2Q66 เพียงเล็กน้อยที่ 25.2% เท่านั้น 
ด้าน SG&A ประเมินที่ 176 ล้านบาท ใกล้เคียงกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ทำให้
กำไร 2Q67 ลดลงมาเหลือ 152 ล้านบาท (-9%YoY) 

ราคาปูนซีเมนต์ในประเทศ  ราคาเยื่อกระดาษ 

 

 

 
ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม    ที่มา: สำนักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม   

ครึ่งปีหลัง กำไรลดลงตามปัจจัยฤดูกาล 
ฝ่ายวิจัยประเมินว่ากำไร 2H67 จะปรับลดลงจาก 1H67 ตามปัจจัยฤดูกาล ด้าน
ยอดขายอาจได้รับผลกระทบจากหลายปัจจัย ไม่ว่าจะเป็น 1) การปรับลดราคา
สินค้าบางชนิดลงเล็กน้อยเพื่อจูงใจลูกค้า 2) กำลังซื้อของผู้บริโภคที่ลดลงและ
ความเข้มงวดของการปล่อยสินเชื่อของสถาบันการเงิน 3) ค่าเงินกีบที่ผันผวนและ
อ่อนค่าอย่างหนัก อาจส่งผลกระทบต่อการส่งออกไป สปป. ลาว อย่างไรก็ตาม
ด้าน gross margin ปี 2567 คาดว่ายังรักษาในกรอบเป้าหมายที่ 25 – 27% ได้
เนื่องจากได้อานิสงส์จากงวด 1Q67 ที่สูงถึง 28%, ราคาปูนซีเมนต์ที่ลดลงจาก
ช่วงเดียวกันของปีก่อนและความสามารถในการการหาแหล่งวัตถุดิบทดแทน 
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ไม่นิ่งนอนใจ 
ด้วยสถานการณ์ที่ซบเซาลง แต่ DRT พยายามหากลุ่มลูกค้าใหม่ๆ เสมอ ไม่ว่าจะ
เป็นการเน้นหลังคา solar roof ที่เริ ่มเป็นที่นิยมหลังจากค่าไฟมีแนวโน้มสูงขึ้น 
ประกอบกับบอร์ดและไม้สังเคราะห์ซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์กลุ่มลูกค้าคอนโดมิเนียมแทน
กลุ่มแนวราบ นอกจากนี้ยังมีโรงงานผลิตกระเบื ้องหลังคา CT-6 และโรงงาน 
Truss แห่งใหม่ที่พร้อมดำเนินการผลิตแล้วโดยฝ่ายวิจัยคาดหวังว่าจะมี pent-up 
demand ที่เกิดการเบิกจ่ายงบประมาณภาครัฐที่ล่าช้าจากปีก่อนเข้ามาในช่วง 
4Q67 – 2568 ได้ ด้านธุรกิจอิฐมวลเบายังคงดำเนินไปได้ดี ปัจจุบันอัตรากำไร
ขั้นต้นอยู่ในระดับสูงราวๆ 30% ต่างจากช่วง 2-3 ปีก่อนท่ียังขาดทุน, ส่วนประเด็น
การปรับค่าแรงขั้นต่ำ หากปรับเพิ่มขึ้นเป็น 400 บาท/วัน ประเมินผลกระทบจำกัด 
เนื่องจากการปรับค่าแรงจะเริ่มขึ้นช่วง 4Q67 อย่างเร็วที่สุดและค่าแรงคิดเป็น
สัดส่วนเพียง 10% ของต้นทุน 

ยังให้คำแนะนำ outperform 
ฝ่ายวิจัยยังให้น้ำหนักกับปัจจัยบวกหลายด้าน ไม่ว่าจะเป็น ต้นทุนโดยรวมลดลงที่
ส่งผลบวกต่อ gross margin, กิจกรรมการตลาดเชิงรุกรูปแบบต่างๆ รวมถึง 
pent-up demand จากการเบิกจ่ายงบประมาณภาครัฐล่าช้าที่มีโอกาสเขา้มา
ในช่วง 4Q67 – 2568 แม้จะมีปจัจยัลบจากสภาวะตลาดที่ซบเซา แต่ด้วยวัฏจักร
ของธุรกิจ DRT ที่จะมีแนวโน้มกำไรลดลงในช่วงครึง่หลังของทุกๆ ปี โดยกำไร 
1H67 คิดเป็นสัดส่วน 54% ของที่ฝ่ายวิจัยประมาณการในปีน้ี ฝ่ายวิจัยยังคง
ประมาณการกำไรปี 2567 เท่าเดิมที่ 657 ล้านบาท ด้านเงินปันผลที่เป็นจุดเด่น
ยังคงจ่ายต่อเนื่อง โดยฝ่ายวิจัยคาดเงินปนัผล 1H67 ที่อัตรา 0.26 บาท/หุ้น 
เท่ากับงวด 1H66 และ 2H66  ประเมิน Fair Value โดยใช้วิธี DDM ให้ราคา
เหมาะสม 9.40 บาท คิดเป็น upside 18.2% และ dividend yield 6.5% ให้
คำแนะนำการลงทุนที่ Outperform 
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การดำเนนิการด้าน ESG ของ DRT 
มติดิา้นสิง่แวดลอ้ม : มีการจัดการน้ำเพื่อไม่ให้กระทบชุมชน โดยใช้อย่างคุ้มค่า มี
การบำบัดแล้วนำมาใช้ซ้ำ ประกอบกับมีการจัดการของเสยีโดยใช้แนวคิด 
CIRCULAR ECONOMY และกลยุทธ์ 3R เพื่อลด ใช้ซ้ำ และนำกลับมาใช้ใหใม่ เพื่อ
ลดต้นทุน และลดผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อม 

มติดิา้นสงัคม : ร่วมมือกับหน่วยงานต่างๆ ในการพัฒนาชุมชน, กำหนดให้มี
มาตรการป้องกัน และแก้ไขผลกระทบท่ีเกิดขึ้นต่อชุมชนและสังคมอันเน่ืองมาจาก
การดำเนินงานของบริษัท 

มติดิา้นธรรมภบิาล : มีการกำหนดนโยบายการต่อตา้นการธุจริตคอรัปชั่นกับ
พนักงานทุกระดับ 

ESG Comment: DRT มแีนวทางชัดเจนเกี่ยวกับการลดพลังงาน ลด CO2 ที่
ทำลายชั้นบรรยากาศและสภาพแวดล้อม รวมไปถึงกลยุทธ์ 3R เพื่อใช้ซ้ำและนำ
กลับมาใช้ใหม่ ซึ่งจะช่วยลดปญัหาด้านสิ่งแวดล้อมและมีต้นทุนการผลิตที่ลดลง 
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คาดการณผ์ลการดำเนินงานงวด 2Q67 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

ผลประกอบการย้อนหลังรายไตรมาส  สัดส่วนยอดขายแต่ละช่องทาง 1H67 

 

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

ประวัติการจ่ายเงินปันผลของ DRT   ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. หากต้นทุนวัสดุต่างๆ เช่น ปูนซีเมนต์ ต้นทุนพลังงาน เย่ือ
กระดาษ ปรับเพิ่มมากกว่าราคาขายที่ DRT สามารถปรับ
เพิ่มได้ จะกดดันให้อัตรากำไรขั้นต้นต่ำกว่าเป้าที่ตั้งไว้ที่ 25-
27% 

2. ความเสี่ยงจากการออกมาตรการควบคุมการใช้แร่ใยหิน
ของภาครัฐ ซ่ึงอาจกระทบต่อยอดขายสินค้าในกลุ่มกระเบื้อง
หลังคาของ DRT ที่ปัจจุบันมีสัดส่วนสินค้าที่มีใยหินประมาณ 
30% ของยอดขายทั้งหมด 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ DRT 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบก ำไรขำดทุน  ( ล้ ำนบำท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดข ย 5,631 5,888 6,065 6,368

ต      ข ย 4,175 4,357 4,488 4,712

ก  ไรขั ้ต   1,456 1,531 1,577 1,656

ค ่ใช  จ ่ยใ ก รข ย 693 736 758 796

ดอกเ ีย้จ ่ย 10 9 8 7

ค ่ใช  จ ่ยอื ่ -                    -                    -                    -                    

ร ยได  อื ่ 16 10 10 10

ก  ไรส  ธกิ่อ  กัภ ษี 770 796 821 863

ภ ษีเง ิได  132 139 144 151

สว่ ของผู  ถือ    ร ยย่อย 0 0 0 0

ร ยก รพเิศษอื ่ ๆ 0 0 0 0

ก  ไรส  ธิ 638 657 677 712

ก  ไรจ กก รด  เ  ิง  638 657 677 712

Norm EPS 0.75                   0.77                   0.79                   0.83                   

ก รเต ิโตของยอดข ย 8% 5% 3% 5%

ก รเต ิโตของก  ไรจ กก รด  เ  ิง  1.9% 3.0% 3.1% 5.1%

อัตร สว่ ก  ไรขั ้ต    25.9% 26.0% 26.0% 26.0%

อัตร สว่ ก  ไรจ กก รด  เ  ิง  12.0% 11.3% 11.2% 11.2%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส ( ล้ ำนบำท )
2Q66 3Q66 4Q66 1Q67

ยอดข ย 1,516 1,373 1,193 1,486

ต      ข ย 1,135 991 884 1,066

ก  ไรขั ้ต   382 382 310 419

ค ่ใช  จ ่ยใ ก รข ย 176 171 184 166

ดอกเ ีย้จ ่ย 3 2 2 0

ค ่ใช  จ ่ยอื ่ 0 0 0 0

ร ยได  อื ่ 3 1 7 1

ก  ไรส  ธกิ่อ  กัภ ษี 206 211 131 255

ภ ษีเง ิได  39 42 7 51

สว่ ของผู  ถือ    ร ยย่อย 0 0 0 0

ร ยก รพเิศษอื ่ ๆ 0 0 0 0

ก  ไรส  ธิ 167 169 125 204

ก  ไรจ กก รด  เ  ิง  167 169 125 204

Norm EPS 0.20                   0.20                   0.15                   0.21                   

ยอดข ย (QoQ) -2.1% -9.4% -13.1% 24.5%

ก  ไรขั ้ต    (QoQ) -0.2% 0.2% -19.0% 35.3%

ก  ไรจ กก รด  เ  ิง   (QoQ) -5.9% 1.1% -26.1% 63.5%

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อัตร สว่ สภ พคลอ่ง (เ  ่) 1.88                   2.35                   2.82                   3.36                   

อัตร สว่ สภ พคลอ่ง ม  เร็ว (เ  ่) 0.70                   0.97                   1.02                   1.42                   

อัตร สว่  ม  เวยี ลกู  ีก้ รค    (เ  ่) 9.48                   9.09                   9.09                   9.09                   

อัตร สว่  ม  เวยี ส ิค   คงเ ลอื (เ  ่) 4.14                   4.11                   3.36                   3.36                   

อัตร สว่  ม  เวยี เจ     ีก้ รค    (เ  ่) 10.96                 12.33                 12.33                 12.33                 

  ีส้ ิตอ่สว่ ผู  ถือ    0.46                   0.39                   0.35                   0.32                   

Net Gearing 0.19                   0.13                   0.11                   0.01                   

ผลตอ แ  จ กส ิ รัพย์เฉลีย่ 16.9% 16.9% 16.5% 16.4%

ผลตอ แ  จ กผู  ถือ    เฉลีย่ 24.7% 23.5% 22.4% 21.6%



  

                                                  - 7 - 

 

 

ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ DRT 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเงินสด ( ล้ ำนบำท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
กระแสเง ิสดจ กก รด  เ  ิง  

ก  ไรก่อ ภ ษีเง ิได  638                 657                 677                 712                 

ร ยก รเปลีย่ แปลง ีไ่ม่กระ  เง ิสด 14                  -                 -                 -                 

ค ่เสืม่ร ค และตัดจ    ่ ย 283                 360                 380                 400                 

ก  ไร/ข ด   จ ก Fx  ีไ่ม่ได  รั รู  (1)                   -                 -                 -                 

อื ่ๆ

เพิม่/ลด จ กกจิกรรมก รด  เ  ิง  1,069              1,156              1,201              1,263              

กระแสเง ิสดจ กก รด  เ  ิง  ส  ธิ 1,150              868                 773                 1,029              

กระแสเง ิสดจ กก รลง   

เพิม่/ลด จ กก รลง   ระยะสั ้ 0                    -                 -                 -                 

เพิม่/ลด จ กก รลง    ีเ่กีย่วข  อง

เพิม่/ลด จ กส ิ รัพย์ถ วร (429)                (300)                (300)                (300)                

กระแสเง ิสดจ กก รลง   ส  ธิ (445)                (300)                (300)                (300)                

กระแสเง ิสดจ กก รจัด  เง ิ

เพิม่/ลด เง ิกู  (253)                (40)                 (40)                 (40)                 

เพิม่/ลด    และสว่ เก ิมูลค ่    -                 -                 -                 -                 

ลด จ ่ยปั ผล (445)                (445)                (445)                (445)                

กระแสเง ิสดจ กก รจัด  เง ิส  ธิ (703)                (485)                (485)                (485)                

เพิม่/ลด เง ิสดส  ธิ 3                    83                  (12)                 244                 

งบดุล  ( ล้ ำนบำท )
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
เง ิสดและเ ยี เ  ่เง ิสด 15 98 87 331

ลกู  ีก้ รค   594 648 667 700

ส ิค   คงเ ลอื 1,009 1,060 1,334 1,401

ส ิ รัพย์ ม  เวยี อื ่ 6 6 6 6

 ีด่ ิ อ ค ร และอ ปกรณ์ ส  ธิ 1,993 1,933 1,852 1,752

ส ิ รัพย์รวม 3,777 3,893 4,099 4,349

เจ     ีก้ รค   381 353 364 382

  ีส้ ิ ีม่ภี ระดอกเ ีย้ ระยะสั ้ 373 333 293 253

  ีส้ ิ ีม่ภี ระดอกเ ีย้ ระยะย ว 119 119 119 119

  ีส้ ิ ม  เวยี อื ่ 112 83 86 91

  ีส้ ิรวม 1,197 1,100 1,073 1,057

    ีช่  ระแล  ว 855 855 855 855

สว่ เก ิมูลค ่    167 167 167 167

ก  ไรสะสม 1,288 1,501 1,733 2,001

สว่ ของผู  ถือ    2,580 2,792 3,025 3,292

สว่ ของผู  ถือ    ร ยย่อย

  ีส้ ิและสว่ ของผู  ถือ    3,777 3,893 4,099 4,349

สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F

ปรมิ ณก รข ย ( ตั  ) 762,307 762,707 762,307 762,307

Utilization rate 90.0% 90.0% 90.0% 90.0%

Gross margin เฉลีย่ 25.9% 26.0% 26.0% 26.0%

%SG&A/Sale 12.3% 12.5% 12.5% 12.5%

 Effective tax rate 17.2% 17.5% 17.5% 17.5%


