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Flash Poin ts  
• แนวโน้มผลประกอบการ 3Q68 ยังเห็นการเติบโตต่อเนื่องเทียบกับฐานกำไรที่ต่ำมากใน  

ปีก่อน รับผลบวกจากต้นทุนวัตถุดิบโดยเฉพาะเศษกระดาษที่ลดลงและโครงการลด
ต้นทุนต่างๆส่งผลบวกชัดเจนขึ้นเรื่อยๆ อย่างไรก็ตาม กำไรชะลอตัวเล็กน้อยเทียบกับ 
2Q68 เพราะธุรกิจเยื่อและกระดาษ (Fibrous Business) เผชิญแรงกดดันหนักจากราคา
สินค้าที่ลดลง ประเมินกำไรสุทธิ 3Q68 อยู่ที่ 959 ล้านบาท (-5%QoQ,+66%YoY)  

• แม้ 3Q68 ธุรกิจในอินโดนีเซีย (Fajar) จะมี EBITDA เป็นบวกติดต่อกันเป็นไตรมาสที่ 2 
จากการเพ่ิมสัดส่วนการใช้เศษกระดาษในประเทศ และการบริโภคภายในประเทศที่ดีขึ้น 
แต่มีความเป็นไปได้ว่า Fajar จะมีผลขาดทุนเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับ 2Q68 เนื่องจากราคา
กระดาษในอินโดนีเซียปรับตัวลดลง หลังคู่แข่งอันดับ 1 คือ APP เปิดโรงงานใหม่ในเดือน 
ก.ค 68 และมีการดัมพ์ราคาสินค้าเกรดต่ำออกมาสู่ตลาด ในขณะที่จีนยังคงลดการ
นำเข้ากระดาษบรรจุภัณฑ์ ทำให้เกิดภาวะอุปทานล้นตลาดในอินโดนีเซีย   
Impact  Ins ight  

• กำไร 3Q68 ที่ไม่เติบโตเทียบกับ 2Q68 จากปัจจัยการแข่งขันด้านราคา เป็นสิ่งที่ไม่ได้อยู่
เหนือความคาดหมายมากนัก ฝ่ายวิจัยเช่ือว่า SCGP จะกลับมาทำกำไรเติบโตแบบ QoQ 
ได้อีกครั้งใน 4Q68 เพราะเป็นช่วงเทศกาลจับจ่ายใช้สอย หลายประเทศมีมาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจ หนุนความต้องการใช้บรรจุภัณฑ์ อีกทั้งธุรกิจบรรจุภัณฑ์ในเวียดนามก็
เติบโตดีตามภาวะเศรษฐกิจ นอกจากนี้แรงกดดันด้านราคาขายเริ่มผ่อนคลายลง โดย
ราคา Short Fiber และ Dissolving Pulp ผ่านจุดต่ำสุดในเดือน ส.ค 68 และราคากระดาษ          
บรรจุภัณฑ์ในอินโดนีเซียน่าจะเพ่ิมขึ้น หลังโรงงานใหม่ของ APP ผ่านช่วง 
Commissioning เครื่องจักร ทำให้มีสินค้าเกรดต่ำที่ปั่นป่วนราคาตลาดออกมาน้อยลง   

Execution  
• ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรปี 2568 ไว้ที่ 3,873 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 5%YoY ประเมิน

ราคาเหมาะสมวิธี DCF ได้ที่ 25.00 บาท ให้น้ำหนักลงทุน Neutral มองความเสี่ยงหลัก
คือ แรงกดดันของราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ในอินโดนีเซียที่ตกต่ำยาวนาน อาจให้
เป้าหมายในการพลิกฟื้นให้ Fajar กลับมาทำกำไรภายใน 4Q68 ต้องล่าช้าออกไปเป็นปี 
2569 แทน ซ่ึงจะเป็น Downside Risk ต่อประมาณการกำไรปี 2569 ที่อาจถูกปรับลดลง     
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แนวโน้มราคา : SIDEWAYS UP 
แนวรับ : 14.30-16.90 บาท 
แนวต้าน : 22.40 บาท 

 
 

 
ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.90 0.88 3%
2569F 1.29 1.08 19%

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

SCG PACKAGING PC 20.07 16.76 0.99 0.96
AMCOR PLC-CDI 11.06 9.94 1.66 1.53
HUHTAMAKI OYJ 11.51 10.97 1.47 1.37
AMCOR PLC 11.02 9.91 1.65 1.52
NINE DRAGONS PAP 15.61 8.91 0.48 0.45
LEE & MAN PAPER 7.80 7.40 0.43 0.42
BILL HOLDINGS IN 24.61 24.34 1.41 1.37
INTL PAPER CO 27.72 15.42 1.36 1.36
PACKAGING CORP 20.75 18.00 3.91 3.50
MONDI PLC 13.11 11.22 0.90 0.86

PE PBV

ส้ิ น สุด 31 ธ.ค . 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ 5,248 3,699 3,873 5,536 6,966
Norm Profit 5,146 3,876 3,873 5,536 6,966
EPS (บำท) 1.22 0.86 0.90 1.29 1.62
DPS (บาท) 0.55 0.55 0.55 0.60 0.75
Norm PER (เท่ำ) 14.4 20.4 19.5 13.6 10.8
Dividend Yield (%) 3.13% 3.12% 3.13% 3.41% 4.26%
BVS (บำท) 18.0 17.9 18.2 18.9 19.8
PBV (เท่า) 0.98 0.99 0.97 0.93 0.89
EV/EBITDA 5.9 7.1 6.6 5.8 5.2

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดทำโดย : ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุนและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 
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คาด 3Q68 กำไรจากการดำเนนิงาน 959 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 66%YoY 
ภาพรวมผลประกอบการ 3Q68 ยังอยู่ในเกณฑ์ด ีฝ่ายวิจัยประเมนิกำไรสุทธทิี่ 959 ลา้นบาท เพิ่มขึ้น 66%YoY 
จากฐานกำไรทีต่่ำมากในปีกอ่น แต่ลดลง 5% เทียบกับ 2Q68 โดย SCGP ยังคงรักษาโมเมนตัมในการใช้กำลัง
การผลิตของเคร่ืองจักรได้ในระดบัสูงตอ่เนื่อง มอีัตราการใช้กำลังการผลิตราว 90% ใกลเ้คียงกับงวด 2Q68 บ่งช้ี
ว่าการเร่งผลติสนิค้าของประเทศในกลุ่มประเทศอาเซียนช่วง 2Q68 ก่อนภาษีนำเข้าของสหรัฐจะมีผลบังคับใช ้
หรือ “Front Loading” ไม่ได้มี impact อย่างที่เคยกังวล เนื่องจากสนิค้าส่วนใหญ่ของ SCGP ผลติเพื่อรองรับการ
บริโภคภายในประเทศ นอกจากนี ้ SCGP ยังได้รับผลบวกจากการย้ายฐานการผลติของโรงงานในประเทศจีนเข้า
มาในประเทศไทย ทำให้ SCGP มียอดขายบรรจุภัณฑ์ในกลุม่สินค้าอิเล็กทรอนิกส์และเคร่ืองใช้ไฟฟ้ามากขึ้น 
รวมถึงการเข้าซือ้หุ้นเพิ่มเติมอีก 30% ใน Duy Tan Plastics ซึ่งประกอบธุรกิจบรรจุภัณฑ์พลาสติกชนิดคงรูป 
ตั้งแตเ่ดอืน มิ.ย 68  ปัจจัยที่กดดันให้ผลประกอบการ 3Q68 ออกมาต่ำกว่างวด 2Q68 มาจากปัจจัยด้านราคา
ขายเปน็หลัก เนื่องจากสภาพเศรษฐกิจโดยรวมของโลกที่ฟื้นตัวช้า รวมถึงเศรษฐกิจจีนที่ได้รับผลกระทบจาก
สงครามการค้ากับสหรัฐ ทำให้จีนลดการนำเขา้กระดาษบรรจุภัณฑ์จากอาเซียนลงอย่างมนีัยสำคัญ ตั้งแต่เดือน 
มิ.ย 68 เป็นต้นมา ส่งผลให้ราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ (Testliner Paper Price) ในภมูิภาคอาเซียนปรับตัวลดลง 
2%QoQ นอกจากนี้ธุรกิจบรรจุภัณฑ์ในอนิโดนเีซีย ก็ได้รับผลกระทบค่อนข้างรุนแรงจากภาวะอุปทานลน้ตลาดที่
เกิดขึ้น เนือ่งจากโรงงานผลิตกระดาษในอนิโดนีเซียพึ่งพิงการส่งออกกระดาษบรรจุภัณฑ์ไปประเทศจีนเป็นหลกั  
บวกกับคู่แข่งอนัดบั 1 คือ APP ได้เปิดโรงงานใหม่กำลังการผลิตรวม 1 ล้านตนั ( กระดาษบรรจุภัณฑ์ 7 แสนตนั + 
โรงผลิตกลอ่ง 3 แสนตัน ) ในเดอืน ก.ค 68 และมีการดัมพ์ราคาสนิค้าเกรดต่ำออกมาสูต่ลาด ทำให้บริษัทลูกของ 
SCGP ในอินโดนีเซียคือ Fajar ตอ้งปรับลดราคาลงมาแข่งขันเพือ่รักษาส่วนแบ่งการตลาด จึงมีความเปน็ไปไดว้่า 
Fajar จะมีผลขาดทนุเพิม่ขึ้นเมือ่เทียบกับ 2Q68 แม้ยังคงรักษา EBITDA เป็นบวกได้กต็าม สว่นธุรกิจเยื่อและ
กระดาษ (Fibrous Business) ถูกกดดันหนักจากราคาเยือ่ใยสัน้ (Short Fiber Pulp) และเยื่อเคมีละลายนำ้ได ้
(Dissolving Pulp) ที่ปรับตัวลดลงอย่างรุนแรงเมื่อเทยีบกับงวด 2Q68  

ราคาผลิตภัณฑ์กระดาษและเศษกระดาษ  ปริมาณการนำเข้า CONTAINER BORAD ของจีน 
 

 

 

  

 

ท่ีมา : SCGP  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

ลุน้ทำกำไรสูงสดุของปใีน 4Q68  
ฝ่ายวิจัยเช่ือวา่ SCGP จะกลบัมาทำกำไรเติบโตแบบ QoQ ไดอ้ีกคร้ังใน 4Q68 เพราะเปน็ช่วงเทศกาลจับจ่ายใช้
สอย ทำให้มีการเร่งผลิตสินค้าสะสมสตอ็กตั้งแต่ช่วงปลายไตรมาส 3 ถึงกลางไตรมาส 4 และปนีี้มีมาตราการ
กระตุ้นเศรษฐกิจอยา่ง มาตรการ “คนละคร่ึงพลสั” มาช่วยหนุนการอุปโภคบริโภคในประเทศเพิ่มเติม  หลาย
ประเทศก็ใช้นโยบายการเงนิผ่อนคลายดว้ยการลดดอกเบีย้นโยบาย ส่วนธุรกิจบรรจุภัณฑ์ในเวียดนามเตบิโตไดด้ี
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ตามภาพรวมเศรษฐกิจของประเทศ นอกจากนี้แรงกดดันด้านราคาขายเร่ิมผอ่นคลายลง โดยราคา Short Fiber 
และ Dissolving Pulp ได้ผ่านจุดต่ำสดุไปในเดอืน ส.ค 68 ส่วนราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ในอนิโดนเีซียก็น่าจะปรบั
เพิ่มขึน้ได้ หลังโรงงานใหม่ของ APP ผ่านช่วง Commissioning เคร่ืองจักร ทำให้มีสินค้าเกรดตำ่ที่ปั่นปว่นราคา
ตลาดออกมานอ้ยลง ในขณะที่ Fajar จะได้รับผลบวกจากค่าใช้จ่ายทางการเงินที่ลดลงอย่างมนีัยสำคัญ หลังนำ
เงินเพิม่ทนุจำนวน 8,000 ล้านบาท ไปชำระคืนหนี้ ตั้งแตเ่ดอืน ก.ค 68 ส่งผลดอกเบีย้จ่ายลดลงประมาณ 500 
ล้านบาท/ปี รวมถึงโอกาสการเพิม่ Integration Level ด้วยการทำดลีซือ้กิจการโรงกล่องในประเทศอินโดนีเซีย
เพิ่มเตมิ และมีการเพิ่มปริมาณส่งออกกระดาษบรรจุภัณฑ์ไปทีเ่วยีดนาม ซึ่งมีราคาขายสูงกวา่ราคาในประเทศ
อินโดนีเซียมากขึ้น 

กำไรปนีีห้ายหว่ง แตป่ ี2569 เริม่เหน็ Downside Risk ของประมาณการ 

หาก SCGP ทำกำไร 3Q68 ได้ตามที่คาด จะทำให้กำไร 9M68 คิดเป็นสัดส่วน 74% ของประมาณการกำไรทั้งปี 
โดยงวด 4Q68 คาดจะเปน็ไตรมาสที่ SCGP ทำกำไรสูงสุดของปี ฝ่ายวิจัยจึงคงประมาณการกำไรปี 2568 ไว้เท่า
เดิมที่ 3,873 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 5%YoY อย่างไรก็ตาม ฝ่ายวิจัยเร่ิมมองเหน็ Downside Risk ตอ่ประมาณการ
กำไรปี 2569 ที่อาจถูกปรับลง จากเดิมที่คาดไว้ว่า SCGP จะเติบโตก้าวกระโดด 43%YoY มาอยูท่ี ่5,536 ล้าน
บาท ปัจจัยสำคัญมาจากความลา่ช้าในการพลิกฟื้น Fajar ให้กับมาทำกำไรไดอ้ีกคร้ัง จากเดมิที่ผูบ้ริหาร SCGP 
เคยตั้งเป้าไวว้่าภายใน 4Q68 เนื่องจากแรงกดดันของราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ในอินโดนีเซียที่ตกต่ำยาวนานกวา่
ที่คาด ฝ่ายวิจัยยังคงให้น้ำหนักลงทุน  Neutral ประเมินราคาเหมาะสมวิธี DCF ไดท้ี่ 25.00 บาท  

ESG 

Environment (E) 
• มีการกำหนดเป้าหมายดา้นสิ่งแวดล้อมอย่างชัดเจน เช่นการปลอ่ยก๊าซเรือนกระจกเป็นศูนย์ (NET 

ZERO) ภายในปี 2593 การลดใช้พลังงานร้อยละ 13 ภายในปี 2568 เทียบกับกรณีปกต ิณ ปีฐาน 2550 
การจัดการผลกระทบจากมลภาวะด้านอากาศและกลิ่น การบริหารจัดการน้ำโดยลดใช้นำ้จาก
ภายนอกร้อยละ 35 ภายในปี 2568 เทียบกับฐานกรณีปกติ ณ ปฐีาน 2557 

Social (S) 

• มีการกำหนดเป้าหมายดา้นสุขภาพและความปลอดภัย รวมถึงการดำเนินงานด้านสิทธมินุษยชนและ
การพัฒนาและมีสว่นร่วมกบัชุมชนที่ชัดเจนโดยมีแนวทางในการดำเนินงานและวัดผลทีเ่ปน็รูปธรรมที่
ชัดเจน 

Governance (G) 
• กำหนดนโยบายและแนวปฏิิบัตัิิที่่เก่่ียวข้้องกัับการกำกับัดููแลกิิจการ รวมถึึงจรรยาบรรณเอสซีีจี ี

แพคเกจจ้้ิง โดยมุ่่งให้้สอดคล้้องกัับวิิสัยัทััศน์์ของ SCGP ในด้้านการดำเนินิธุุรกิิจที่่ยั่่งยืืน และรวบรวมไว้้
ในคู่่มือ บรรษััทภิิบาลเอสซีีจีี แพคเกจจ้้ิง เพื่่อให้้กรรมการผู้้บริิหาร และพนัักงานเกิิดความชััดเจนและ
สามารถนำไปปฏิบิััติติามได้้ เป็็นไปในแนวทางเดีียวกัันในทุุกหน่่วยงานของ SCGP และบริิษััทย่อ่ยทั้้งใน
และต่า่งประเทศ 

ESG Comment: ผลติภัณฑ์ส่วนใหญ่ของ SCGP ทำจากกระดาษจึงเป็นวัสดุที่สามารถ RECYCLE ได ้ จึง
ตอบโจทย์ TREND ของโลกมุ่งสู่สนิค้ารักษ์โลก นอกจากนี้ SCGP ยังมีความมุ่งมั่นในการใช้เช้ือเพลงิทดแทน แทน
การใช้ถ่านหินซึ่งจะส่งผลบวกในแง่ต้นทนุการผลติทีล่ดลงและสร้างภาพลักษณอ์งค์กรให้ดีขึ้น 
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
โครงสรา้งรายไดข้อง SCGP แยกตามประเทศ  โครงสรา้งรายไดข้อง SCGP แยกตามกลุม่ลกูคา้ 

 

  

 
ท่ีมา : SCGP  ท่ีมา : SCGP 

 
  

EBITDA รายไตรมาสของ Fajar  กำไรรายไตรมาสของ SCGP และ FAJAR 

 

 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

  

Key Data (ล้านบาท ) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 3Q68F %QoQ %YoY 9M68F 9M67 %YoY
ยอดขาย 33,948 34,235 33,370 31,231 32,209 31,557 31,324 -1% -6% 95,090 101,553 -6%

ก าไรขัน้ตน้ 6,802 6,121 5,184 4,296 5,798 5,737 5,295 -8% 2% 16,830 18,106 -7%

คา่ใชจ้า่ยในการขาย -4,294 -4,120 -4,140 -3,764 -4,046 -3,950 -3,821 -3% -8% -11,817 -12,554 -6%

ดอกเบีย้จา่ย -523 -611 -628 -667 -645 -654 -550 -16% -12% -1,849 -1,762 5%

ก าไรจากการด าเนนิงาน 1,686 1,479 677 34 916 993 959 -3% 42% 2,868 3,842 -25%

ก าไรสทุธิ 1,725 1,454 577 -57 900 1,010 959 -5% 66% 2,869 3,756 -24%

รายการพเิศษ 39 -25 -100 -91 -16 17 0 1 -86

EPS ( บาท/หุน้ ) 0.40 0.34 0.13 -0.01 0.21 0.24 0.22 -5% 66% 0.67 0.87 -24%

Gross Margin 20.0% 17.9% 15.5% 13.8% 18.0% 18.2% 16.9% 17.7% 17.8%

SG&A/Sale 12.7% 12.0% 12.4% 12.1% 12.6% 12.5% 12.2% 12.4% 12.4%
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ SCGP 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567F 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567F 2568F 2569F 2570F
ยอดขาย 132,784 145,633 158,131 171,428 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน
ต้นทนุขาย 110,381 122,058 131,848 142,702 ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 3,727 3,952 5,649 7,108

ก าไรขัน้ต้น 22,403 23,575 26,284 28,727 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 19,203 15,605 18,672 21,394

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 16,318 17,038 17,758 18,511 ค่าเสืม่ราคาและตดัจ าหน่าย 9,259 9,859 10,459 11,059

ดอกเบีย้จ่าย 2,429 2,885 2,885 2,885 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ 262 0 0 0

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ
รายได้อืน่ 995 1,092 1,186 1,286 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน -522 -1,318 -2,309 -2,493

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 4,552 4,849 6,931 8,722 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 13,754 12,492 13,799 15,674

ภาษีเงนิได้ 825 897 1,282 1,614 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย -28 -79 -113 -142 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 0 0 0 0

รายการพเิศษอืน่ ๆ -211 0 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กี่ยวขอ้ง -485 0 0 0

ก าไรสทุธิ 3,699 3,873 5,536 6,966 เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร -5,387 -12,000 -12,000 -12,000

ก าไรจากการด าเนนิงาน 3,910 3,873 5,536 6,966 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ -510 -12,000 -12,000 -12,000

EPS 0.86           0.90           1.29           1.62           กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิม่/ลด เงนิกู้ 10,796 3,000 0 0

การเตบิโตของยอดขาย 2.6% 9.7% 8.6% 8.4% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ 0 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -24.3% -1.0% 42.9% 25.8% ลด จ่ายปันผล -3,329 -2,361 -2,576 -3,220

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 16.9% 16.2% 16.6% 16.8% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ -13,181 639 -2,576 -3,220

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 2.9% 2.7% 3.5% 4.1% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 62 1,131 -777 454

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567F 2568F 2569F 2570F

ยอดขาย 33,370 31,231 32,209 31,557 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 9,849 10,980 10,203 10,657

ต้นทนุขาย 28,186 26,935 26,411 25,820 ลกูหนี้การค้า 23,551 25,486 27,673 30,000

ก าไรขัน้ต้น 5,184 4,296 5,798 5,737 สนิค้าคงเหลอื 19,027 19,952 21,664 23,486

ค่าใชจ่้ายในการขาย 4,140 3,764 4,046 3,950 สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 443 291 316 343

ดอกเบีย้จ่าย 628 667 645 654 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 91,014 93,155 94,696 95,638

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0 สนิทรพัยร์วม 188,580 194,804 199,717 205,527

รายได้อืน่ 230 153 259 285 เจ้าหนี้การค้า 15,678 17,767 19,292 20,914

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 557 -63 1,362 1,387 หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 4,293 3,637 3,753 3,852

ภาษีเงนิได้ 65 -77 303 283 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 36,632 36,632 36,632 36,632

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 85 -70 -160 -94 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 12,761 15,761 15,761 15,761

รายการพเิศษอืน่ ๆ 101 118 18 65 หนี้สนิรวม 93,293 97,926 99,767 101,688

ก าไรสทุธิ 577 -57 900 1,010 ทนุทีช่ าระแลว้ 4,293 4,293 4,293 4,293

ก าไรจากการด าเนนิงาน 677 34 916 993 สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 21,532 21,532 21,532 21,532

Norm EPS 0.22           0.01           0.29           0.32           ก าไรสะสม 59,600 61,112 64,072 67,819

สว่นของผู้ถอืหุน้ 76,678 78,190 81,151 84,897

ยอดขาย (QoQ) -2.5% -6.4% 3.1% -2.0%

ก าไรขัน้ต้น (QoQ) -15.3% -17.1% 35.0% -1.1% สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 18,608 18,687 18,800 18,942

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) -54.2% -95.0% 2594.1% 8.4% หนี้สนิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 188,580 194,804 199,717 205,527

อัตราส่วนทางการเ งิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567F 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567F 2568F 2569F 2570F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 0.98           1.02           1.04           1.09           รายได้ธุรกจิบรรจุภณัฑ์ครบวงจร 100,229 109,157 118,611 128,577

อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 0.59           0.62           0.62           0.65           รายได้ธุรกจิ Fibrous Chain 25,327 27,860 30,646 33,710

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (เทา่) 5.64           5.71           5.71           5.71           รายได้ธุรกจิ Recycle 8,206         8,616         8,875         9,141         

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (เทา่) 6.98           7.30           7.30           7.30           Gross margin ธุรกจิบรรจุภณัฑ์ครบวงจร 17.0% 16.6% 17.0% 17.3%

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 8.47           8.20           8.20           8.20           Gross margin ธุรกจิเยือ่กระดาษ 17.0% 14.0% 14.0% 14.0%

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ 1.22           1.25           1.23           1.20           Gross margin เฉลีย่ 16.9% 16.2% 16.6% 16.8%

Net Gearing 0.55           0.56           0.55           0.53           SG&A/Sale 12.3% 11.7% 11.2% 10.8%

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 1.9% 2.0% 2.8% 3.4% Effective tax rate 18.1% 18.5% 18.5% 18.5%

ผลตอบแทนจากผู้ถอืหุน้เฉลีย่ 4.8% 5.0% 6.9% 8.4%


