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BUY 

(Maintained) 

Share Price Bt5.85

Target Price Bt7.00

Upside +19.7%

(Previous TP Bt7.20)

COMPANY DESCRIPTION 
The country's third largest producer of roof tiles, 
ceiling & siding boards and accessories. It also 
provides roof design and installation services. 

STOCK DATA 
GICS sector Materials

Bloomberg ticker: DRT TB

Shares issued (m): 948.0

Market cap (Btm): 5,545.6

Market cap (US$m): 173.6

3-mth avg daily t'over (US$m): 0.1

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt6.50/Bt5.55

1mth 3mth 6mth 1yr YTD

3.5 1.7 (4.1) 1.7 2.6

Major Shareholders %

Srivikorn and Pradipasen families & 
management 

66.1

Bualuang Open-ended Funds 7.0

UOBAM Open-ended Fund 0.7

FY18 NAV/Share (Bt) 2.02

FY18 Net Debt/Share (Bt) 0.48

PRICE CHART 

80

90

100

110

120

130

4.50

5.00

5.50

6.00

6.50

7.00

(%)(lcy)
DIAMOND BUILDING PRODUCTS PC

DIAMOND BUILDING PRODUCTS PC/SET INDEX

0

10

20

30

Jan 17 Mar 17 May 17 Jul 17 Sep 17 Nov 17 Jan 18

Volume (m)

Source: Bloomberg 

ANALYST(S) 
Kowit Pongwinyoo 
+662 659 8304 
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บมจ. ผลิตภณัฑต์ราเพชร (DRT) 

ผลประกอบการน่าประทบัใจ ผลตอบแทนจากเงินปันผลสดใส           

ท่ามกลางสภาวะเศรษฐกิจในเขตต่างจงัหวดัท่ีดีข้ึนเพียงเล็กน้อย แต่ดว้ยกลยุทธท่ี์ดีของ DRT ทาํให้

บริษัทยงัสามารถท่ีจะรกัษาการเติบโตของผลประกอบการในระดบัท่ีดีได ้ดว้ยการฟ้ืนตวัดงักล่าว และ

นโยบายของ DRT เราเช่ือวา่ผลประกอบจะยงัคงเติบโตไดอ้ยา่งแข็งแกร่งในปี 2560-61 สนันสนุนโดย

ผลตอบแทนจากเงินปันผลในระดบั 6% คงคาํแนะนํา ซ้ือ ดว้ยมลูค่าพ้ืนฐาน 7.00 บาทต่อหุน้  

เหตกุารณใ์หม่ 

 มุ่งเนน้ช่องทางโมเดิลเทรด ในการขาย ถึงแมก้ารเติบโตของกาํลงัซ้ือในต่างจงัหวดัจะฟ้ืนตวัอยา่ง

เช่ืองชา้ ยอดขายของ DRT ในปี 2560 ยงัคงรกัษาระดบัไดท่ี้ 4.2 พนัลา้นบาท เป็นผลมาจากกล

ยุทธ ์ ท่ีมุ่งเน้นไปยงัช่องทางการขายผ่านโมเดินรเ์ทรด ซ่ึงบริษัทโมเดินรเ์ทรดหลายรายอยูใ่นช่วง

ของการขยายสาขาไปยงัต่างจงัหวดั ดงัน้ันการท่ีไดเ้ขา้ไปขายในช่องทางโมเดินรเ์ทรดหมายถึงการ

ขยายจุดจดัจาํหน่ายของ DRT โดยในปี 2560 เราเช่ือวา่สดัส่วนของช่องทางการขายผ่านโมเดิลเท

รด จะเพ่ิมมาอยูใ่นระดบั 15% จากระดบั 13% ในปี 2559 ถึงอยา่งไรก็ตาม เราเช่ือวา่การเติบโต

ของยอดขายดงักล่าวจะอยูต่ํา่กวา่ประมาณการเดิมของเราในปี 2560 เป็นผลมาจากการฟ้ืนตวัใน

พ้ืนท่ีต่างจงัหวดัท่ียงัคงไม่เด่นชดัมากนัก   

 ขยายไปมุ่งเนน้ลูกคา้โครงการ เน่ืองจากสภาวะเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตวัดีข้ึนในคร่ึงปีหลงั 

2560 และ GDP มีโอกาสข้ึนไปถึงในระดบั 4% ตามแผนการกระตุน้เศรษฐกิจของรฐับาล รวมถึง

การใชจ้า่ยของงบประมาณในโครงสรา้งพ้ืนฐาน การท่องเท่ียว และการส่งออก รวมถึงการลงทุนของ

ภาคเอกชนท่ีเร่ิมมีความมัน่ใจกลบัมา ตั้งแต่ 3Q60 และแนวโน้มยงัคงสดใสต่อเน่ืองไปในปี 2561 

ซ่ึงส่งผลต่อการเปิดตวัของโครงการบา้นจดัสรรภาคเอกชนต่างๆ ในขณะเดียวกนัก็มีสญัญาณท่ีดี

ของยอดขายในปีน้ีจากตวัแทนจดัจาํหน่ายของ DRT ท่ีไดเ้ร่ิมมีคาํสัง่ซ้ือสินคา้มากข้ึนเพ่ือเป็นสินคา้

คงคลงั ในขณะท่ี DRT มีเป้าหมายท่ีจะเพ่ิมสดัส่วนของยอดขายลกูคา้โครงการใหม้าอยูใ่นระดบั 

13% เปรียบเทียบกบั ปีก่อนในระดบั 10% ทั้งน้ี DRT เป็นคู่คา้ท่ีมีความสาํคญักบั Golden Land ท่ี

มีการเปิดตวัโครงการหลายโครงการในปีน้ี 

คาํแนะนาํ 

 ราคาพื้ นฐาน 7.00 บาทตอ่หุน้ สอดคลอ้งกบัประมารการของเราท่ีผลประกอบการแมจ้ะยงัคงดี

อยูแ่ต่น้อยกวา่ท่ีเราคาดการณไ์ว ้ และมีการปรบัราคาเป้าไปยงัปี 2561 เราไดป้รบัลดราคา

เป้าหมายของเราลงมาอยูใ่นระดบั 7.00 บาท อิงจากวธีิการประเมินมลูค่าแบบ DCF ดว้ยอตัราคิด

ลด 7% ทั้งน้ี DRT ยงัคงมี upside เหลือในระดบั 20%    

 เราคงคาํแนะนาํ ซ้ือ ตามภาพของเศรษฐกิจท่ีกาํลงัฟ้ืนตวั และกลยุทธก์ารมุ่งเน้นช่องทางการขาย

ท่ีมีประสิทธิภาพ ร่วมกนักบัการควบคุมตน้ทุน เราเช่ือวา่ผลประกอบการของ DRT จะเติบโตอยา่ง

ต่อเน่ืองตามแผนการขยายกาํลงัการผลิต และมุ่งเน้นในการเพ่ิมสดัส่วนการขายสินคา้ท่ีมีมลูค่าเพ่ิม

สงู ทั้งน้ี DRT ยงัมีผลตอบแทนจากเงินปันผลท่ีน่าประทบัใจอยูใ่นระดบั 6% และเราเช่ือวา่ราคาหุน้

ท่ีอยูต่ํา่กวา่มลูค่าพ้ืนฐานจะมีการปรบัตวัดีข้ึนในไม่ชา้   

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2015 2016 2017F 2018F 2019F

Net turnover  4,165 4,118 4,150 4,357 4,659
EBITDA  756 766 775 835 909
Operating profit  442 471 520 569 631
Net profit (rep./act.)  331 392 410 457 511
Net profit (adj.)  331 361 410 457 511
EPS (Bt) 0.3 0.4 0.4 0.5 0.5
PE (x) 18.5 15.4 13.5 12.1 12.0
P/B (x) 2.6 3.2 3.1 2.9 2.2
EV/EBITDA (x) 8.0 7.9 7.8 7.2 6.7
Dividend yield (%) 4.3 5.1 5.3 6.0 6.7
Net margin (%) 7.9 9.5 9.9 10.5 11.0
Net debt/(cash) to equity (%) 35.9 48.4 33.5 23.6 (6.7)
Interest cover (x) 22.2 40.3 51.5 73.0 130.3
ROE (%) 14.5 18.6 21.1 22.2 20.8
Consensus net profit  - - 410 480 601
UOBKH/Consensus (x)  - - 1.00 0.95 0.85
Source: DRP, Bloomberg, UOB Kay Hian 
 

 

 


