
   
 

ขอ้มลูในเอกสารฉบบันีÊ รวบรวมมาจากแหลง่ขอ้มลูทีÉน่าเชืÉอถือ อย่างไรก็ดี บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่สามารถทีÉจะยืนยนัหรือรบัรองความถกูตอ้งของขอ้มลูเหล่านี Êได ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะหใ์นเอกสารนี Ê จดัทาํขึ Êนโดยอา้งอิง
หลกัเกณฑท์างวิชาการเกีÉยวกบัหลกัการวิเคราะห ์และมิไดเ้ป็นการชี Êนาํ หรือเสนอแนะใหซ้ื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ การตดัสินใจซื Êอหรือขายหลกัทรพัยใ์ดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี Êหรือไม่ก็ตาม ลว้นเป็นผลจากการใช้
วิจารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีสว่นเกีÉยวขอ้งหรือพนัธะผกูพนัใดๆ กบั บรษัิทหลกัทรพัย ์เอเซีย พลสั จาํกดั ไม่ว่ากรณีใด  

 
Company Update 

CG Score : N/R  = ไมป่รากฎชืѷอในรายงาน CGR
Anti-corruption Indic. = 0

 

         
สภาพคล่องเพ่ิมข้ึน เตรียมความพร้อมเข้าคำนวณ SET50 ในอนาคต 

มูลค่าการซื Êอขาย (AOM) ของหุ้น STARK เพิÉมขึ Êนอย่างมีนัยฯจาก ŚŚŜ ลบ.ในเดือน 
เม.ย. มาอยู่ทีÉเกือบ ŝŘŘ ลบ.ในเดือน พ.ค. ซึÉงเป็นระดบัทีÉมากกว่า ŚŘ% ของ AOM SET 
Index รวมถึง market cap. ก็อยู่ในระดบัสงูถึง ŝ.Ŝ หมืÉนลบ. ซึÉงถือเป็นหนึÉงในเกณฑน์าํ
หุน้เขา้ SET50/SET100 อีกทัÊงเมืÉอ 28 พ.ค. ไดเ้พิÉมสภาพคล่องในตลาดผ่านการทาํ Big 
Lot ใหก้ับนักลงทุนสถาบนัและลูกคา้รายใหญ่ ส่งผลใหส้ดัส่วนผูถื้อหุน้รายย่อย (Free 
Float) เพิÉมมาทีÉ řř.Ŝ% จากเดิม š.şř% (เกณฑ ์SET ขัÊนตํÉา řŝ%) และคาดจะเพิÉมขึ Êน
ตอ่เนืÉองตามเปา้หมาย ซึÉงทัÊงหมดเพืÉอเตรยีมพรอ้มเขา้คาํนวณ SET50 / MSCI ในอนาคต 

ปี 2563 ฐานกำไรยกระดับสู่ฐานใหม่จาก M&A เวียดนาม 

คาดกาํไรสทุธิปี ŚŝŞś จะเติบโตมีนยัฯถึง ŞŜş.Ŝ%yoy มาอยู่ทีÉ šŚŞ ลา้นบาท เพราะไม่มี
ค่าใชจ้่ายปรบัโครงสรา้งธุรกิจเหมือนปี ŞŚ อีกทัÊงจะเริÉมรบัรูร้ายไดจ้ากเวียดนาม Thipha 
และ Dovina เขา้มา š เดือนปีนี Ê รวมถึง PDITL มีแผนขยายลกูคา้เชิงรุกทัÊงรฐัและเอกชน 
ควบคู่กับการลดตน้ทุน ขณะทีÉปี ŚŝŞŜ คาดกาํไรโตต่อ şŘ%yoy มาอยู่ทีÉ ř.Ş พันลา้น
บาท จากการรบัรู ้Ś บรษัิทใหม่เต็มปี และการเพิÉมยอดขายสายไฟจากลกูคา้เดิมและใหม่  

หาจังหวะเข้าซื้อรับทิศทางกำไรเติบโตก้าวกระโดด 

ฝ่ายวิจยัประเมิน FV ณ สิ Êนปี ŚŝŞŜ เท่ากบั Ś.ŝŚ บาท/หุน้ อิง PER śŠ เท่า แนะนาํ “ซื Êอ” 

(ภายใตส้มมติฐานมีโอกาสเติบโตทาํ M&A เพิÉมเติมและตอ้งไม่มีการเพิÉมทนุจากนีÊ) 

 ราคาปัจจุบัน (บาท) 2.22 

 ราคาเป้าหมาย (บาท) 2.52 

 Upside (%) 13.4% 

 Dividend Yield (%) 0.9% 

 Total Return (%) 14.3% 

 มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 54,293 

   

 Technical Chart 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

  
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2561 2562 2563 2564 2565
รายได้รวม 12,008          11,760          21,754          28,853          31,193          
กาํไรสทุธิ (ลา้นบาท) 362               124               926               1,578            1,777            
Norm Profit (ลา้นบาท) 290               241               926               1,578            1,777            
EPS(บาท) 36,200.2       0.011            0.039            0.066            0.075            
PER (x) 0.0                202.5            57.1              33.5              29.7              
DPS (บาท) N/A N/A 0.019            0.033            0.037            
Dividend Yield (%) N/A N/A 0.9% 1.5% 1.7%
BVS (บาท) 181763.9 0.20 0.12 0.15 0.19
จาํนวนหุ้น (ลา้นหุ้น) 0.01              11,305          23,813          23,813          23,813          

STARK 

แนะนำ:
 

ซื้อ  เข้าสู่ช่วงเติบโตในฐานะผู้ผลิตสายไฟชั้นนำ 
ทิศทางกำไรปี 2563 จะเติบโตกว่า 6 เท่าตัวอยู่ที่ 926 ล้านบาท หลังจาก
สามารถเข้าทำ M&A กิจการเวียดนามได้สำเร็จ ส่งผลให้เกิด Synergy 
ร่วมกัน และด้วย Market Cap. ขนาดใหญ่ หากระดับ Free Float และ 
Turnover เข้าเกณฑ์ก็มีสิทธ์ิลุ้นเข้า SET50 

29 พฤษภาคม 2563 |

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 018350

เวทิต ตั้งจินดากุล
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านปัจจัยพื้นฐาน

เลขทะเบียนนักวิเคราะห:์ 1115980



Research Division
 

 
 

EQUITY TALK 
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โครงสร้างธุรกิจของ STARK 
 

ทีÉมา: STARK 
 

รายได้และกำไรสุทธิของ PDITL ปี 2559-62  รายได้และกำไรสุทธิของ Adisorn ปี 2559-62 

 

 

 

ทีÉมา: STARK  ทีÉมา: STARK 
 

ราคาทองแดงและอลูมิเนียมตลาดโลก LME ปี 2560-ปัจจุบัน  ประเด็นความเส่ียงที่สำคัญ 
 

 

1. ความผนัผวนของราคาทองแดงและอลมิูเนียม ซึÉงเป็นวตัถดิุบ
สาํคญัทีÉใชใ้นการผลิตสายไฟฟ้าและเคเบิ Êลของ PDITL 

2. การแข่งขนัทีÉสงูในอตุสาหกรรมอาจทาํให ้PDITL สญูเสียสว่น
แบง่ทางการตลาดทีÉปัจจบุนัมีอยู่ราว Śŝ% ใหก้บัลกูคา้ได ้

3. ความเสีÉยงจาก Fx เนืÉองจากวตัถดิุบหลกัของ PDITL ซื Êอขาย
ในรูปสกลเุงิน USD 

ทีÉมา :  Bloomberg / ฝ่ายวิจยั ASPS  ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั  
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ประมาณการผลการดำเนินงาน562-65 ของ STARK 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 

 
  

งบกาํไรขาดทนุ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F
รายไดห้ลัก 10,150     20,234     27,333     29,673     

ตน้ทุนขาย (8,905)      (17,612)    (23,474)    (25,455)    

กําไรข ัҟนตน้ 1,244       2,621       3,859       4,218       

รายไดอ้ ืѷนๆ 1,458       1,520       1,520       1,520       

ตน้ทุนอ ืѷนๆ (1,456)      (1,747)      (1,924)      (1,983)      

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร (349)         (749)         (957)         (1,039)      

EBIT 890          1,649       2,501       2,720       

ดอกเบีѸยจ่าย (487)         (456)         (474)         (436)         

EBT 403          1,193       2,027       2,283       

ภาษีเงนิได ้ (145)         (263)         (446)         (502)         

กําไรปกติ 241          926          1,578       1,777       

กําไร/ขาดทุนจาก Fx 152          -          -          -          

ผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย 118          5             3             4             

รายการพเิศษอืѷน ๆ (178)         -          -          -          

กําไรสุทธ ิ 124          926          1,578       1,777       

การเตบิโตของรายได ้ -2.6% 99.4% 35.1% 8.6%

การเตบิโตของกําไรสุทธ ิ -65.8% 647.4% 70.4% 12.6%

อัตราส่วนกําไรขั Ѹนตน้ 12.3% 13.0% 14.1% 14.2%

อัตราส่วนกําไรสุทธ ิ 1.1% 4.3% 5.5% 5.7%

งบกาํไรขาดทนุรายไตรมาส (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2Q62 3Q62 4Q62 1Q63
รายไดห้ลัก 86           2,455       7,529       2,668       

ตน้ทุนขาย (118)         (2,112)      (6,487)      (2,277)      

กําไรข ัҟนตน้ (32)          342          1,042       391          

ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร (27)          (79)          (224)         (75)          

EBIT (68)          82           1,006       455          

ดอกเบีѸยจ่าย (6)            (114)         (363)         (97)          

รายไดอ้ ืѷนๆ 1             6             1,450       356          

EBT (74)          (32)          644          342          

ภาษีเงนิได ้ (2)            (32)          (73)          (79)          

กําไรปกติ (75)          56           343          151          

กําไร/ขาดทุนจาก Fx -          42           110          -          

ผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย (0)            1             117          2             

รายการพเิศษอืѷน ๆ -          (178)         -          -          

กําไรสุทธ ิ (75)          (81)          454          261          

การเตบิโตของรายได ้ 6.6% 2763.6% 206.7% -64.6%

การเตบิโตของกําไรสุทธ ิ -56.6% 7.8% -659.5% -42.5%

อัตราส่วนกําไรขั Ѹนตน้ -37.7% 14.0% 13.8% 14.7%

อัตราส่วนกําไรสุทธ ิ -86.6% -3.2% 5.0% 8.6%

อัตราส่วนทางการเงนิ

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F
Current Ratio (เท่า) 1.07         1.20         1.27         1.27         

อัตราส่วนหมุนเวยีนลูกหนีѸการคา้ (เท่า) 2.42         4.75         4.60         4.16         

อัตราส่วนหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เท่า) 2.5          4.4          4.6          4.2          

อัตราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนีѸการคา้ (เท่า) 1.58         3.50         3.81         3.47         

Debt to Equity Ratio 4.47         5.38         4.78         3.79         

Net Gearing ratio (%) 152.8% 306.8% 263.2% 205.1%

ROAA (%) 1.0% 5.2% 7.6% 8.3%

ROAE (%) 5.4% 33.3% 44.2% 39.8%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2562-65 (ต่อ)  

 

ทีÉมา: สายงานวิจยั บล. เอเซีย พลสั 
 

 
 
 
 

งบกระแสเงนิสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F
กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
กําไรก่อนภาษีเงนิได ้ 387          1,193       2,027        2,283        

รายการเปลีѷยนแปลงทีѷไม่กระทบเงนิสด
ค่าเส ืѷอมราคาและตัดจําหน่าย 193          202          219          237          

กําไร/ขาดทุนจาก Fx ทีѷไม่ไดรั้บรู ้ (2)             -           -           -           

อ ืѷนๆ 977          1,193       2,027        2,283        

เพิѷม/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 814          (439)         764          2,035        

กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ 676          (702)         318          1,532        

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
เพิѷม/ลด จากการลงทุนระยะสั Ѹน 12            -           -           -           

เพิѷม/ลด จากการลงทุนทีѷเก ีѷยวขอ้ง (154)         -           -           -           

เพิѷม/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (478)         (3,832)      (400)         (400)         

กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (620)         (3,832)      (400)         (400)         

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิѷม/ลด เงนิกู ้ (431)         4,116       367          (760)         

เพิѷม/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 1,323       -           -           -           

อ ืѷนๆ (172)         -           -           -           

เพิѷม/ลด จ่ายปันผล -           (463)         (789)         (889)         

กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 720          3,653       (421)         (1,649)       

เพิѷม/ลด เงนิสดสุทธ ิ 776          (880)         (504)         (517)         

งบดลุ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F
เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 1,431       551          47            469-          

ลูกหนีѸการคา้ 3,465       5,058       6,833        7,418        

สนิคา้คงเหลอื 3,671       4,403       5,869        6,364        

สนิทรัพย์หมุนเวยีนอ ืѷน 101          101          101          101          

ทีѷดนิ อาคาร และอุปกรณ์ 2,604       6,234       6,415        6,578        

สนิทรพัยร์วม 12,655      17,735      20,653      21,379      

เจา้หนีѸการคา้ 4,788       5,284       7,042        7,637        

หนีѸสนิหมุนเวยีนอ ืѷน 19            19            19            19            

หนีѸสนิการเงนิระยะสั Ѹน 3,331       3,191       3,058        2,933        

หนีѸสนิการเงนิระยะยาว 1,793       6,050       6,550        5,916        

หนีҟสนิรวม 10,341      14,954      17,080      16,914      

ทุนทีѷชําระแลว้ 14,050      14,050      14,050      14,050      

ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 1,711-       1,711-       1,711-        1,711-        

กําไรสะสม 965          1,428       2,217        3,105        

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 2,313       2,781       3,573        4,465        

หนีҟสนิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 12,655      17,735      20,653      21,379      

สมมติฐานในการทาํประมาณการ

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2562 2563F 2564F 2565F
Capacity (เมตริกตัน/ปี) (PDITL) 1.2           1.2           1.2           1.2           

Utilization rate PDITL 70% 77% 79% 80%

Capacity (แสนตัน/ปี) (ThiPha) 1.2           1.2           1.2           1.2           

Utilization rate ThiPha 42% 47% 52% 55%

Capacity (แสนตัน/ปี) (Dovina) 1.48         1.48         1.48         1.48         

Utilization rate Dovina 48% 50% 55% 55%

GPM ธุรกจิขายสายไฟฟ้าและเคเบิѸล (PDITL, ThiPha, Dovina) 12.3% 13.0% 14.1% 14.2%

GPM ธุรกจิใหบ้ริการทรัพยากรบุคคล (อดสิรสงขลา) 12.6% 13.0% 13.0% 13.0%

SG&A/Sales 3.4% 3.7% 3.5% 3.5%

จํานวนหุน้ (ลา้นหุน้) 11,305      23,813      23,813      23,813      


