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ศรีตรังแอโกรอินดัสทรี (STA)  19 กุมภาพันธ ์2567 
 

 
XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

- 18/04/24 1.00 
01/01/22-31/12/22 19/04/23 0.28 
01/01/22-31/12/22 19/04/23 0.72 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ถือ 
ราคาเป้าหมาย 16 บาท 

Upside/Downside -4% 

Median Consensus 16 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 16.60 บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 26/12.10 บาท 

มลูค่าตลาด 25,497 ล้านบาท 
ปริมาณหุ้น (พาร์ ř) 1,535.9 ล้านหุ้น 

Free Float 55.51% 

Foreign Limit/Available 49%/31.68% 
NVDR in hand (% of share) 8.94% 

ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 5,986.49 
Anti-corruption: ได้รับการรับรอง  

CG Score:   

ยังคงรายงานขาดทุน จาก Gross Margin ทีÉลดลง 
 รายงานขาดทนุสุทธิ 4Q66 ทีÉ 422 ลา้นบาท ขาดทุนเพิÉมขึÊนจาก 410 ล้านบาทใน 

3Q66 และพลกิจากกาํไรสุทธิทีÉ 988 ล้านบาทใน 4Q65 
 รายงานขาดทนุสุทธิปี 2566 ทีÉ 434.4 ลา้นบาท ขาดทนุสูงกวา่ทีÉเราคาดการณก์าํไร

สุทธทิีÉ 190 ล้านบาท เนืÉองจาก Gross Margin ในปี 2566 อยู่ทีÉ 9.7% ตํÉากว่าทีÉเรา
คาดการณ ์ ในขณะทีÉรายได้จากการขายอยู่ทีÉ 8.42 หมืÉนลา้นบาท ปรับตัวลดลง 
24% YoY 

 ยังคงคาดการณก์าํไรปี 2567 ทีÉ 2.0 พนัล้านบาท โดยคาดกลุ่มลูกค้ายางลอ้กลับมา
สัÉงสินค้าเพิÉม 

 แนะนํา “ถือ” ราคาเป้าหมายปี 2567 ทีÉ 16.00 บาท จากวธิี SOTP 
4Q66 Earnings Review 
 รายงานขาดทนุสทุธิ 4Q66 ทีÉ 422 ล้านบาท ขาดทนุเพิÉมขึ Êนจาก 410 ล้านบาทใน 3Q66 

และพลิกจากกําไรสทุธิทีÉ 988 ล้านบาทใน 4Q65  
 รายงานรายได้จากการขายใน 4Q66 ทีÉ  2.17 หมืÉนล้านบาท ปรับตวัสงูขึ Êน 28.6% QoQ แต่

ปรับตัวลดลง 14.3% YoY  
 รายได้จากการขายยางธรรมชาติใน 4Q66 อยูท่ีÉ 1.64 หมืÉนล้านบาท ปรับตวัสงูขึ Êน 34.3% 

QoQ แต่ปรับตวัลดลง 20% YoY โดยมีปริมาณการขายยางธรรมชาติอยู่ทีÉ 3.13 แสนตนั 
ปรับตัวสงุขึ Êน 26% QoQ แต่ปรบัตวัลดลง 18.7% YoY และมี ASP ปรับตวัสงูขึ Êน 3.7% 
QoQ  

 รายได้จากการขายถงุมือยางใน 4Q66 อยู่ทีÉ 5.24 พนัล้านบาท ปรับตวัสงูขึ Êน 14.4% QoQ 
และ 13.6% YoY โดยมีปริมาณการขายถงุมือยาง 8.84 พนัล้านชิ Êน ปรับตวัสงูขึ Êน 16.4% 
QoQ และ 28% YoY ซึÉงเป็นระดบั New High รายไตรมาส  

 รายงานขาดทนุสทุธิปี 2566 ทีÉ 434.4 ล้านบาท ขาดทนุสงูกวา่ทีÉเราคาดการณ์กําไรสทุธิทีÉ 
190 ล้านบาท เนืÉองจาก Gross Margin ในปี 2566 อยู่ทีÉ 9.7% ตํÉากว่าทีÉเราคาดการณ์ 
ในขณะทีÉรายได้จากการขายอยู่ทีÉ 8.42 หมืÉนล้านบาท ปรับตวัลดลง 24% YoY จากปริมาณ
การขายทีÉลดลง ซึÉงเป็นผลมาจากการขาดแคลนวตัถดุิบในช่วง 1H66 และเป็นช่วง 
Destocking ของกลุ่มผู้ผลิตยางล้อ ส่งผลให้มียอดออเดอร์ทีÉลดลง  

ยังคงคาดการณ์กาํไรปี 2567   
 ปี 2567 คาดยอดขายยางธรรมชาติทีÉ 1.5 ล้านตนั โดยขึ Êนอยูก่บัปริมาณการกรีดยาง หาก

ยงัได้รับผลกระทบจาก El Nino จะส่งผลให้มชี่วงปิดกรีดยาวนานกว่าปกติ และม ี Raw 
Material ในการผลิตน้อยลง ส่งผลให้มี downside ต่อเป้า 1.5 ล้านตนั 

 คาดมาตรฐาน EUDR จะเริÉมบงัคบัใช้ชว่งปลายปี 2567 ซึÉงจะเป็นประโยชน์ต่อ STA 
เนืÉองจากยางของ STA ผ่านมาตรฐาน EUDR และคาด STA จะสามารถเพิÉม Market share 
จากกลุ่มผู้ขายยางทีÉไม่ผ่านมาตรฐาน 

 การ Destocking ของกลุ่มลกูค้ายางล้อเริÉมลดลง แตเ่นืÉองจาก Demand ยงัอ่อนไหวต่อ
สภาพเศรษฐกิจ ส่งผลให้ยอดขายยางธรรมชาติยงัคงมี Downside   

แนะนํา “ถือ” ราคาเป้าหมาย 16.00 บาท 
เรายงัคงแนะนํา “ถือ” ทีÉราคาเป้าหมายปี 2567 ทีÉ 16.00 บาท โดยทีÉ ASP และปริมาณการ
ขาย มี Downside Risk จากกลุ่มผู้ผลิตยางล้อทีÉอยูใ่นชว่ง Destocking และมีความกงัวล
ต่อการชะลอตวัของเศรษฐกิจ ทั Êงนี Ê STA ประกาศจ่ายเงินปันผล 1.0 บาท XD วนัทีÉ 18 เม.ย. 
2567 

Financial Highlights 
Year End: 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 

Revenue (Btmn)  118,275   110,657   84,245   94,457   102,298  

EBITDA(Btmn)  33,042   8,628   2,650   6,344   7,456  

Net Profit (Bt mn)  15,847   4,795   (434)  2,008   2,572  

EPS (Bt)  10.32   3.12   (0.28)  1.31   1.67  

EV/EBITDA (x)  1.65   3.63   14.54   8.39   6.74  

PER(x) 3.10 7.46 -58.70 12.70 9.92 

P/BV (x)  1.05   0.70   0.50   0.56   0.54  

DPS(Bt)  4.15   2.00   1.00   0.39   0.50  

Div Yield (%) 13% 9% 6% 2% 3% 

ROE (%) 24% 7% -1% 3% 4% 

Source: Trinity Research and Company Data 
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ความเสีÉยง: เศรษฐกจิทีÉชะลอตวัลงอาจส่งผลกระทบต่อ Demand ยางธรรมชาติทีÉใช้ใน
อุตสาหกรรม และการระบาดของ COVID-19 ทีÉส่งผลต่อความผนัผวนของ Demand การใช้ถงุ
มือยาง 
 
การประเมินมูลค่าหุ้น 

เราใช้วิธีประเมินมูลค่าหุ้ นด้วยวิธี SOTP จากการอิง P/E Ratio และคํานวณราคา
เป้าหมายปี 2567 เท่ากับ 16.00 บาทต่อหุ้น โดยเราเลือกใช้ P/E Ratio ทีÉ 12X สําหรับกลุ่ม
ยางธรรมชาติ และอิง P/E ทีÉ 12X สําหรับกลุ่มถงุมือยาง และจาก EPS ปี 2567  

 
STA: Financial Statement 
 

 
Source: Trinity Research 
 

 
 
 
 
 
 

 

STA's quarterly income statement (Bt mn)

(Unit: Bt mn) 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 %QoQ %YoY

Revenues

Sales 25,325      24,426     21,227      16,882      21,709      28.6% -14.3%

COGs 22,180      21,694     19,258      15,403      19,727      28.1% -11.1%

Gross profits 3,144        2,732       1,969        1,479        1,982        34.0% -37.0%

Other income 577           210         447           99             146           47.5% -74.7%

SG&A 2,486        2,122       1,953        1,703        2,285        34.2% -8.1%

EBITDA 2,052        1,638       1,330        779           742           N/A N/A

Depreciation&Amortisation 817           819         866           903           899           N/A N/A

Interest expense 359           380         348           352           341           -3.2% -4.8%

Income tax 9              55           0              (55)            (72)            -31.1% N/A

Equity from subsidiary 115           (37)          (15)            10             (67)            N/A N/A

Minority interest (5)             59           (9)             (2)             (71)            -4274.8% -1342.9%

Net profit before extra item 988           288         110           (410)          (422)          -2.9% N/A

Extra ordinary gain (loss) -            -          -            -            -            - -

Net profit (loss) 988           288         110           (410)          (422)          -2.9% N/A

EPS (Bt) before extra item 0.64 0.19 0.07 -0.27 -0.27 -2.9% N/A

EPS (Bt) 0.64 0.19 0.07 -0.27 -0.27 -2.9% N/A
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ESG  
 

 
Source: Settrade   
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

55.57     -    - 

69.35 54.00 
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SRI TRANG AGRO INDUSTRY 
Income statement

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Sales 118,275 110,657 84,245 94,457 102,298

Cost of good sold (80,216) (94,851) (76,082) (83,647) (90,315)

Gross Profit 38,059 15,806 8,163 10,810 11,983

SG&A (7,927) (10,248) (8,063) (7,277) (7,584)

EBITDA 33,042 8,628 3,586 6,344 7,456

Depreciation & Amortization (2,910) (3,070) (3,486) (2,810) (3,057)

EBIT 30,132 5,558 100 3,534 4,399

Equity Shares 241 336 (107) 50 120

Financial Costs (829) (1,222) (1,422) (1,256) (1,385)

Other Income (826) 1,496 902 500 600

Other Expenses 0 0 0 0 0

Pretax Profit 28,718 6,167 (527) 2,828 3,734

Tax (2,542) (650) 71 (556) (723)

Net Profit before minority 26,177 5,518 (456) 2,272 3,012

Less Minority Interest (10,330) (723) 22 (264) (440)

Net Profit before Extra. 15,847 4,795 (434) 2,008 2,572

Impairment loss on assets 0 0 0 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 15,847 4,795 (434) 2,008 2,572

EPS (Bt) 10.32 3.12 (0.28) 1.31 1.67

Core (EPS) 10.32       3.12         (0.28)       1.31         1.67         
Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

  Cash in hand & at banks 22,810 22,500 6,986 3,623 7,678

  Short term investment 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 8,946 8,192 7,293 6,470 5,605

  Inventories 32,578 25,261 26,959 24,362 26,297

  Other current assets 3,452 3,210 7,114 8,127 8,545

Total Current Assets 67,787 59,164 48,353 42,582 48,126

Investments 1,022 1,154 764 759 754

Property, Plant & Equipment 40,002 50,667 52,932 58,122 57,065

Good will 3,175 3,175 3,175 3,175 3,175

Intangible assets 461 457 427 427 427

Deferred tax assets          617 486 324 324 324

Others 1,463 1,980 5,764 5,764 5,764

Total Assets 114,527 117,084 111,737 111,152 115,634

  Loans and O/D from banks 21,640 5,890 5,495 6,594 6,726

  Account payable-trade 5,322 5,058 3,979 4,429 4,781

  Current portion 1 yr L/T loans 2,288 3,155 4,810 5,532 5,808

  Other current liabilities 1,560 360 482 491 501

Total Current Liabilities 30,810 14,463 14,766 17,046 17,816

Long-term debt 7,368 5,697 3,791 4,359 4,882

Other 11,300 27,738 25,035 26,138 27,086

Total Liabilities 49,479 47,897 43,591 47,543 49,785

  Paid-up share capital 1,536 1,536 1,536 1,536 1,536

  Premium on share capital 10,852 10,852 10,852 10,852 10,852

  Legal reserve 154 154 154 154 154

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0

  Unappropriated  24,742 27,130 25,382 26,788 28,588

  Others 9,369 11,717 12,765 6,209 6,209

Total Equity before MI 46,652 51,388 50,689 45,538 47,339

Minority Interest 18,396 17,798 17,806 18,070 18,510

Total Equity 65,049 69,186 68,495 63,609 65,849

Total Liabilities & Equity 114,527 117,084 112,086 111,152 115,634



 

 

5 

STA: 19 กุมภาพันธ ์2567 

 
SRI TRANG AGRO 
Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Pre-tax profit 19,217 6,667 916 3,820 4,679

Depreciation 2,910 3,070 3,486 2,810 3,057

Chg in working capital (2,542) (650) 71 (556) (723)

Tax paid 0 0 0 0 0

Other operating activities (13,752) 6,971 (9,651) 2,970 (1,179)

CF from Operating 5,834 16,058 (5,178) 9,044 5,835

Capital expenditure (13,095) (13,731) (5,720) (8,000) (2,000)

Change in investments (430) (1) 553 5 5

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (13,525) (13,732) (5,168) (7,995) (1,995)

Capital Increase 0 0 0 0 0

Debt Financing 9,101 (736) (3,141) 3,389 1,932

Dividend (incl. tax) (8,064) (2,534) (1,536) (602) (771)

Other financing activities 3,017 635 (493) (7,199) (945)

CF from Financing 4,054 (2,636) (5,169) (4,412) 215

Change in Cash (3,637) (309) (15,514) (3,363) 4,055

Beginning Cash 26,447 22,810 22,500 6,986 3,623

Ending Cash 22,810 22,500 6,986 3,623 7,678

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Per Share (Bt)

EPS 10.32 3.12 -0.28 1.31 1.67

DPS 4.15 2.00 1.00 0.39 0.50

BV 30.37 33.46 33.00 29.65 30.82

CF 3.80 10.45 -3.37 5.89 3.80

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 2.20 4.09 3.27 2.50 2.70

Quick Ratio 1.14 2.34 1.45 1.07 1.23

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 30% 12% 6% 8% 9%

EBITDA Margin 28% 8% 4% 7% 7%

EBIT Margin 25% 5% 0% 4% 4%

Net Margin 13% 4% -1% 2% 3%

ROE 24% 7% -1% 3% 4%

Efficiency Ratio

ROA 13.84% 4.10% -0.39% 1.81% 2.22%

ROFA 39.61% 9.46% -0.82% 3.46% 4.51%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 0.67 0.29 0.28 0.36 0.37

Net Debt to Equity 0.18 -0.15 0.14 0.28 0.21

Interest Coverage Ratio 36.36 4.55 0.07 2.81 3.18

Growth      

Sales Growth 57% -6% -24% 12% 8%

EBITDA Growth 59% -69% -56% 52% 18%

Net Profit Growth 66% -70% -109% N.A. 28%

EPS Growth 66% -70% -109% N.A. 28%

Valuation

PER (x) 3.10 7.46 -58.70 12.70 9.92

P/BV (x) 1.05 0.70 0.50 0.56 0.54

EV/EBITDA (x) 1.65 3.63 11.51 8.39 6.74

Dividend Yield (%) 13% 9% 6% 2% 3%

Dividend Payout Ratio (%) 40% 64% N/A 30% 30%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


