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มองการฟ้ืนตัวใน 1Q24F – คาดว่าความเชื่อมั่นจะเพิ่มขึน้ 
การประกาศผลประกอบการใน 1Q24F ของ SCGP ท่ีก าลงัจะเกิดขึน้อาจเพิ่มความตื่นเต้นให้กับหุ้นในระยะสัน้ ซึ่งเราคาดว่าก าไรจะ
ขยายตวัทัง้ QoQ และ YoY การเพิ่มประสิทธิภาพควรครอบคลมุทัง้ห่วงโซ่บรรจุภณัฑ์แบบครบวงจร (IPC) และธุรกิจเยื่อและกระดาษ
ซึง่ได้รับแรงหนุนจากทัง้ปริมาณท่ีเพิ่มขึน้ และการฟืน้ตวัของราคา ทัง้นี ้เราคาดการณ์ก าไร 1Q24F ของ SCGP จะอยู่ท่ี 1.46 พนัล้าน
บาท เพิ่มขึน้ 20% ทัง้ QoQ และ YoY 
 
อินโดนีเซียเป็นผู้น าในการฟ้ืนตัว 
ศกัยภาพในการฟืน้ตวัของธุรกิจในอินโดนีเซียมีความโดดเด่นในฐานะตวัขบัเคลื่อนการเติบโตท่ีส าคญัของกลุ่ม IPC ใน 1Q เนื่องจาก
ความต้องการท่ีเพิ่มขึน้ทัง้ในตลาดภายในประเทศ และตลาดส่งออก ราคากระดาษบรรจุภัณฑ์ (ต้นน า้) ในอินโดนีเซียจึงมีแนวโน้ม
เพิ่มขึน้อย่างต่อเน่ืองใน 1Q24F อย่างไรก็ตาม ราคาได้เพิ่มขึน้แล้วประมาณ 8-9% จากจุดต ่าสดุในเดือนตุลาคม 2023 โดยเร่งตวัจาก
การฟืน้ตวัในเดือนพฤศจิกายน-ธันวาคม 2023 นอกจากนี ้คาดว่าปริมาณจะแข็งแกร่งส าหรับผลิตภณัฑ์ทัง้ต้นน า้และปลายน า้ การ
เพิ่มขึน้อย่างรวดเร็วนีไ้ด้รับแรงผลักดันจากการบริโภคภายในประเทศท่ีแข็งแกร่งและจ านวนนักท่องเท่ียวท่ีเข้ามาในประเทศไทย
เพิ่มขึน้อย่างต่อเนื่อง พร้อมด้วยไตรมาสท่ีแข็งแกร่งขึน้ตามฤดกูาลในฟิลิปปินส์ ในทางกลบักนัอินโดนีเซียและเวียดนามอาจประสบกับ
ความอ่อนแอตามฤดูกาลเน่ืองจากผลกระทบจากเทศกาลตรุษจีนและเดือนรอมฎอน ในธุรกิจเยื่อและกระดาษ การด าเนินงานอาจ
ได้รับประโยชน์อย่างมีนัยส าคัญจากราคาเยื่อกระดาษท่ีสูงขึน้ (รวมถึงเยื่อกระดาษท่ีละลาย) โดยได้รับแรงหนุนจากอุปสงค์และ
อปุทานในภมูิภาคท่ีแข็งแกร่งขึน้ซึง่เป็นผลมาจากการหยดุงานประท้วงในฟินแลนด์ 
 
ต้นทุนท่ีสูงขึน้แต่ยังคงจัดการได้ 
เราเชื่อว่าต้นทนุท่ีเพิ่มขึน้ทัง้กระดาษรีไซเคิลน าเข้า (RCP) และค่าขนส่งจะยงัคงบริหารจดัการได้ส าหรับ SCGP ใน 1Q24F ด้วยการใช้
ประโยชน์จากเครือข่ายท่ีแข็งแกร่งของแหล่งท่ีมา RCP ในท้องถิ่น SCGP ได้เพิ่มการใช้ RCP ท่ีมาจากในประเทศ ซึ่งมีความคุ้มค่า
มากกว่า และมีความผันผวนของราคาน้อยกว่าเป็นประมาณ 60% ของการใช้ RCP ทัง้หมดใน 1Q24F เพิ่มขึน้จากปกติ 55% 
นอกจากนี ้บริษัทยังมีทางเลือกในการบรรเทาผลกระทบจากค่าระวางท่ีสูงขึน้ อัตราในเส้นทางยุโรป -เอเชีย โดยจัดหา RCP จาก
ภมูิภาคอื่นๆ เช่น ญ่ีปุ่ น โอเชียเนีย และสหรัฐอเมริกาซึง่ผลกระทบจากอตัราค่าระวางเรือท่ีสงูขึน้มีน้อย ผลกระทบของอตัราค่าระวางท่ี
สูงขึน้ต่อการด าเนินการบรรจุภัณฑ์ส าหรับบริการอาหาร โดยเฉพาะ Go-Pak น่าจะมีผลกระทบเพียงเล็กน้อยเมื่อเทียบกับการ
ด าเนินงานโดยรวมของ SCGP 
 
Downside มีจ ากัด; “ซือ้”  
เราคงค าแนะน า “ซือ้” ส าหรับ SCGP โดยให้มลูค่าท่ีเหมาะสมเท่ากับ 39.00 บาท เราเชื่อว่าผลประกอบการท่ีตกต ่าของ SCGP ได้
ข้อสรุปแล้ว และความกงัวลเก่ียวกบัการลงทุนเพิ่มเติมใน Fajar ก็เป็นปัจจยัส าคญัต่อราคาหุ้นในปัจจุบนั ซึ่งความเสี่ยงท่ีส าคญั ได้แก่ 
สภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจ และความผนัผวนของราคาผลิตภณัฑ์ และวตัถดุิบ ◼ 
 
 
 
 

 

• SCGP : 1Q24F จะเพิ่มความตื่นเต้นให้กับหุ้น 
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