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ก ำไรปกติ 4Q/67 โต 19.6% yoy แต่ย่อตัว 37.5% qoq 
จำกฤดูกำล

• SAPPE รายงานงบ 4Q/67 ก าไรปกติ 180 ล้านบาท แม้ย่อตวั 37.5% qoq จากปัจจัยฤดูกาลที่มีแนวโน้มอ่อนตัวช่วงหน้า
หนาว อย่างไรก็ดีเติบโต 19.6% yoy โดยเป็นผลจากยอดขายที่ปรับตัวดีขึ้น 13.9% yoy  แบ่งเป็นการเติบโตจากตปท.
+11.6% yoy แม้ยุโรปติดลบ High Single Digit yoy จากปัญหาสต็อกสินค้าใน UK และฝรัง่เศส แต่ได้รับชดเชยจาก
Middle East ที่เติบโตแรง และเอเชียที่ยังโตต่อเนื่อง yoy และในประเทศ +21.3% yoy ส่วนหนึ่งจากออกสินค้าใหม่ กอปร
กับต้นทุน PET Resin และราคาน ้าตาลท่ีชะลอตัวลงแม้เงินบาทแข็งค่าข้ึนเล็กน้อย ส่งผลให้ GPM อยู่ที่ 46.4% เพ่ิมข้ึนจาก
4Q/66 ที่ 45.3% และ 3Q/67 ที่ 46.0% หักลบ SG&A/Sales ขยับขึ้น yoy และ qoq ที่ 34.5% หลักเป็นผลจากค่าใช้จ่าย
ตลาดตปท.และการขยายฐานผู้บริโภคในตปท.เพ่ิมข้ึน รวมถึงค่าใช้จ่ายส่งออกจากสถานการณ์ตู้คอนเทนเนอร์ขาดแคลน
โดยสามารถเรียกเก็บจากลูกค้าได้ภายหลังและรับรู้เข้ามาเป็นรายได้อื่นแทน และบันทึกส่วนแบ่งขาดทุนจากบ.ร่วมมากขึน้
yoy และ qoq ที่ 3 ล้านบาท แต่ยังดีเริ่มใช้สิทธิ BOI ท าให้อัตราภาษีจ่ายลดลงเหลือที่ 13.5%

• เรามีแนวโน้มปรับประมาณการปี 68 ลงเล็กน้อยหลังงาน Analyst Meeting ต้นเดือน มี.ค. แต่อย่างไรก็ดีแนวโน้ม 1Q/68 
คาดกลับมาเติบโต yoy และ qoq ส าหรับค่าเส่ือมท่ีคาดจะเพ่ิมข้ึนจากขยายก าลังการผลิตช่วง 2Q/68 จะถูกทอนบางส่วน
จากต้นทุน PET และราคาน ้าตาลท่ีชะลอตัวลงต่อเน่ือง รวมถึงได้สิทธิ BOI ช่วยลดภาษีเต็มปี

• เบื้องต้นแนะน า “ซ้ือเมื่อย่อตัว” ราคาพ้ืนฐานปี 68 อยู่ระหว่างปรับ
• แนวปฏิบัติด้าน ESG: พัฒนาธุรกิจแบบใหม่, จ้างงานท่ีมีคุณค่า, จัดการขยะพลาสติก & ลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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ที่มา : SAPPE และประมาณการโดย AIRA Research

SET ESG Rating : BBB

“Buy on Weakness”
Financial Results

Income Statement ('000) 4Q/24 3Q/24 2Q/24 1Q/24 4Q/23 %qoq %yoy

Sale 1,377          1,566          1,996          1,836          1,209          -12% 14%

Cost of Sale 739             846             1,056          991             661             -13% 12%

Gross Profit 638             720             940             845             548             -11% 16%

SG&A 475             422             499             459             403             12% 18%

Operating Profit 164             298             441             387             145             -45% 13%

EBITDA 252             346             488             433             192             -27% 31%

Net profit 189             300             411             352             168             -37% 12%

Gross Profit Margin (%) 46% 46% 47% 46% 45%

EBITDA Margin (%) 18% 22% 24% 24% 16%

Net Profit Margin (%) 14% 19% 21% 19% 14%
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