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1Q25 นำ้มนัยงัชว่ยผลักดันก ำไร 
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Fair price: Bt 28.20 

Upside (Downside): +27% 
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Earnings Review  
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รำคำนำ้มันปำล์มท่ีมำเลเซยีและนำ้มันถ่ัวเหลืองโลก 

 

รำคำถ่ัวเหลืองและรำคำกำกถ่ัวเหลืองโลก 

 

รำยได้และก ำไรขั้นต้นรำยไตรมำส ก ำไรสุทธแิละก ำไรปกติรำยไตรมำส 

รำยได้และก ำไรสุทธริำยป ี

 

เงนิปันผลและอัตรำผลตอบแทนเงนิปันผล 
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Summary financials 

Balance Sheet (Bt  m) 2023 2024 2025E 2026E Cashflow Statement (Bt  m) 2023 2024 2025E 2026E

Cash & equivalents 637 3,060 2,760 2,516 CF from operation 1,287 4,917 1,996 1,936
Accounts receivable 1,587 1,313 1,331 1,440 CF from investing (297) (3,498) (800) (239)
Inventories 6,626 5,310 5,355 5,626 CF from financing (916) (1,329) (1,496) (1,380)
Other current assets 37 51 31 33 Net change in cash 75 90 (299) 317
Total current assets 8,887 9,734 9,478 9,616
Invest. in subs & others 312 354 354 354 Valuation 2023 2024 2025E 2026E

Fixed assets - net 3,688 4,630 5,119 5,579 EPS (Bt) 0.82 2.36 2.00 2.08
Other assets 190 179 181 182 Core EPS (Bt) 0.26 2.26 2.00 2.08
Total assets 13,076 14,898 15,131 15,731 DPS (Bt) 0.81 1.73 1.60 1.67
Short-term debt 5 4 4 4 BVPS (Bt) 11.8 12.7 13.0 13.3
Accounts payable 2,055 2,787 2,786 3,051 EV per share (Bt) 24.8 18.6 19.2 19.5
Other current liabilities 338 557 552 595 PER (x) 31.1 9.3 11.2 10.7
Total current liabilities 2,398 3,348 3,342 3,650 Core PER (x) 97.8 9.8 11.2 10.7
Long-term debt 5 1 1 1 PBV (x) 2.2 1.7 1.7 1.7
Other liabilities 205 216 216 216 EV/EBITDA (x) 29.5 5.8 6.7 6.4
Total liabilities 2,608 3,565 3,559 3,867 Dividend Yield (%) 3.2 7.8 7.2 7.5
Paid-up capital 889 889 889 889
Premium-on-share 2,475 2,475 2,475 2,475 Profitability Ratios  (%) 2023 2024 2025E 2026E

Others 229 263 263 263 Gross profit margin 3.4 10.7 9.6 9.3
Retained earnings 6,477 7,291 7,530 7,822 EBITDA margin 2.2 9.4 8.3 8.0
Non-controlling interests 397 414 414 414 EBIT margin 1.0 7.9 6.7 6.5
Total equity 10,468 11,332 11,571 11,864 Net profit margin 2.1 6.9 5.7 5.5
Total liabilities & equity 13,076 14,898 15,131 15,731 ROA 5.6 14.1 11.7 11.8
Income Statement (Bt  m) 2023 2024 2025E 2026E ROE 7.0 18.6 15.4 15.6
Revenue 34,195 30,596 30,955 33,488
Cost of goods sold (33,045) (27,319) (27,971) (30,373) Financial Strength Ratios 2023 2024 2025E 2026E

Gross profit 1,149 3,277 2,984 3,115 Current ratio (x) 3.7 2.9 2.8 2.6
SG&A (818) (868) (898) (938) Quick ratio (x) 0.9 1.3 1.2 1.1
Other income / (expense) Int.-bearing Debt/Equity (x) 0.0 0.0 0.0 0.0
EBIT 332 2,409 2,087 2,178 Net Debt/Equity (x) (0.1) (0.3) (0.2) (0.2)
Depreciation 296 303 316 340 Interest coverage (x) 16.8 209.8 182.0 174.8
EBITDA 747 2,877 2,568 2,690 Inventory day (days) 73 34 34 34
Finance costs (20) (11) (11) (12) Receivable day (days) 17 53 53 53
Non-other income / (expense) 119 165 165 173 Payable day (days) 23 59 59 59
Earnings before taxes (EBT) 431 2,563 2,240 2,338 Cash conversion cycle (days) 67 28 28 28
Income taxes (179) (503) (426) (444)
Earnings after taxes (EAT) 251 2,060 1,815 1,894 Growth (%, YoY) 2023 2024 2025E 2026E

Equity income - - - Revenue (12.6) (10.5) 1.2 8.2
Non-controlling interests (20) (48) (37) (40) EBITDA (72.2) 285.3 (10.7) 4.7
Core Profit 232 2,012 1,778 1,853 EBIT (85.1) 626.4 (13.4) 4.4
FX Gain/Loss & Extraordinary items 498 92 - - Core profit (88.0) 768.3 (11.6) 4.3
Net profit 730 2,103 1,778 1,853 Net profit (57.9) 188.3 (15.5) 4.3
EPS (Bt) 0.82 2.36 2.00 2.08 EPS (57.9) 188.3 (15.5) 4.3
Source : Company Data, Pi Research
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CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD)

 
Stock Rating Definition 
BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good 

fundamentals and attractive valuations. 
HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 

fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 
SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 

negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 
 
The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price and excludes dividend 
yields. 

ช่วงคะแนน สัญลักษณ์ Description ความหมาย
90-100 Excellent ดีเลิส
80-89 Very Good ดีมาก
70-79 Good ดี
60-69 Satisfactory ดีพอใช้
50-59 Pass ผ่าน
< 50 No logo given na. na.

Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2024 
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SET ESG RATING 2024 (As of 14 January 2025)

ACE AJ AMATA BANPU BAY BBL BCPG BEM BGC BGRIM BKIH
BPP BTG CENTEL CKP CPALL CPF CPN DITTO GPSC GULF IVL
KBANK KTB KTC MC M-CHAI MFEC MTC NOBLE OR ORI PB

PR9 PTT PTTGC RATCH SABINA SCC SCGP SIRI SJWD STA STGT
TEGH TFMAMA THCOM TISCO TMT TOP TPBI TPIPP TTB TVO WHA
WHAUP

ADB ADVANC AKP AMATAV AP ASW AWC BAM BBGI BCH BJC

BLA BRI BTS CBG CK COM7 CPAXT CRC DMT DRT EASTW
EGCO EPG ETC FPI FPT GLOBAL GUNKUL HANA HENG HMPRO HTC
III ILM INTUCH KKP LH MAJOR MINT MTI NRF NYT OSP

PLANB PPS PSH PSL PTTEP** QTC S S&J SAT SAWAD SC
SCB SCCC SCG SGP SHR SMPC SNP SSP STECON SUTHA SVOA
SYNEX TASCO TCAP TFG TGH THANI TPAC PTPIPL TRUBB TTA TTW

VGI WICE ZEN

AH ALLA AOT ASK BDMS CFRESH CHASE CM CLOLOR DELTA GCAP
HARN ICHI ILINK IRC IT ITEL JMART JTS KCE KCG KUMWEL
LHFG LOXLEY MBK MEGA MFC MODERN MOONG MOSHI MSC NER NVD

PCC PCSGH PHOL PM RBF RS SAK SAPPE SCGD SELIC SFLEX
SGC SICT SITHAI SNC SNNP SPALI SPI SSSC TGE THIP THREL

UAC UBE VIH WACOAL XO

AKR BA BLC DEMCO GABLE INSET JMT MICRO PDJ PRIME Q-CON
QLT SENA SKR SO SUN SYMC THANA UPF UPOIC VIBHA  

   SET ESG Ratings

  ข้อมูลท่ีปรากกฏในเอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือเป็นการให้ข้อมูลแก่ผู้ลงทุนเท่านัน้ มิใช่การให้ค าแนะน าด้านการลงทุนหรือความเห็นด้านกฏหมาย
  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมิได้ให้การรับรองในความถูกต้องของข้อมูลหรือในเร่ืองของการใช้งานท่ีตอบสนองวัตถุประสงค์เฉพาะอ่ืนใด รวมทัง้ไม่รับผิดชอบ
  ต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึน อันเน่ืองมาจากการน าข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมดไปใช้หรืออ้างอิงหรือเผยแพร่ไม่ว่าในลักษณะใดๆ นอกจากน้ีตลาด
  หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลง แก้ไข เพ่ิมเติมข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมด รวมทัง้เปล่ียนแปลงผล SET ESG Rating 
  ตามหลักเกณฑ์ท่ีก าหนด
  หมายเหตุ :  ** ผู้ใช้ SET ESG Ratings ควรตรวจสอบข้อมูลในประเด็นด้านส่ิงแวดล้อม สังคม หรือบรรษัทภิบาลของบริษัทเป็นการเพ่ิมเติม
  แหล่งท่ีมา : SET ESG RATINGS : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย - ศูนย์พัฒนาธุรกิจเพ่ือความยั่งยืน (Setsustainability.com)

80 - 89
65 - 79

50 - 64

   AAA
   AA
   A

  BBB

90 - 100

Ratings  :  AAA

Ratings  :  AA

Ratings  :  A
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ระดับคะแนน


