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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้ เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้น
ทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆกบับรษิัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการ
ปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น 
(Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมิน
จงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : AA 

CG Rating :    
 

Year to Dec 65A 66A 67A 68E 69E 
Net Profit (Mb) 1,934 2,402 1,638 3,386 3,370 
Core EPS (Bt.) 0.64 0.80 0.55 1.12 1.12 
EPS Growth (%) -41 24 -32 105 0 
P/E (x) 22.06 17.76 26.04 15.08 15.15 
DPS (Bt) 1.10 1.65 0.75 0.75 1.12 
Yield (%) 7.7 11.6 4.3 4.4% 6.6% 
BVPS (Bt.) 6.1 5.5 5.3 5.8 5.8 
P/BV (x) 2.3 2.6 2.7 2.9 2.9 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,176.36  
Market Cap. Bt 51,063 m 
Total Shares 3,003.75 m common share Par Bt 1.00 
Major Shareholders as of Mar 28, 2025 
นายนิต ิโอสถานเุคราะห ์ 24.07% 
BANK JULIUS BAER & CO. LTD, SINGAPORE 8.69% 
บรษัิท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 3.44% 
% Free Float 52.24% 

 

Source: SETSMART 

  
Source: SET 
Analyst: Nuttawut Wongyaowarak 

02-672-5805 
nuttawut@globlex.co.th 

(Btm.) 1Q68 4Q67 %YoY 1Q67 %QoQ 66 67 %YoY 
Sales 6,831 6,422 6.4% 7,260 -5.9% 26,062 27,069 3.9% 
NetProfit 1,265 567 123% 828 52.7% 2,402 1,638 -31% 
EPS 0.42 0.19 123% 0.28 52.7% 0.80 0.55 -31% 

%GPM 40% 38% 1.8% 36% 3.8% 1.38 1.49 7.9% 
%NPM 18% 9% 8.8% 11% 6.3% 0.36 0.23 -37% 

 

ปัจจัยเส่ียง 
i) แนวโนม้การแข่งขนัทีรุ่นแรงขึน้ในอตุสาหกรรมเครือ่งดืม่ชูก าลงั 
ii) เกิด Price war ระหว่างเครือ่งดืม่ชูก าลงัจากการออกผลิตภณัฑ์

ใหม่ของโอสถสภา 
iii) ราคาน า้ตาลปรบัตวัขึน้กดดนัตน้ทนุการผลติ 
  

ก าไร 1Q68 ดกีว่าคาดพร้อมปรับเพิม่คาดการณก์ าไรปี 68 
 

Investment Highlight  
 รายงานก าไร 1Q68  +53%YoY และ +123%QoQ 

 คาดรายได้ 2Q68 ยงัเติบโต QoQ แต่อ่อนตวั YoY 

 ปรับเพิ่มประมาณการปี 68 และ 69 เพิ่มขึน้ 12% และ 7% 
จากประมาณการเดิมตามล าดบั 

 ปรับเพิ่มค าแนะน าเป็น “ซือ้” ราคาเหมาะสมที่ 20.10 บาท 
 

รายงานก าไร 1Q68  +53%YoY และ +123%QoQ  

บริษัทรายงานก าไร 1.27 พนัลบ. เติบโต 53%YoY และเติบโต 123%QoQ 
โดยไดแ้รงหนนุจาก 1) ก าไรจากการขายเงินลงทนุในธุรกิจแกว้ในพม่า 295 
ลบ. 2) GPM ปรบัตวัขึน้จาก 38.5% ในไตรมาสก่อนหนา้สู ่40.3% จากตน้ทนุ
วตัถดุิบที่ปรบัตวัลงและการใชก้ าลงัการผลติที่เพิ่มขึน้ และ 3) รายไดจ้ากการ
ขายในตา่งประเทศเติบโต 56%QoQ สู ่2.27 พนัลบ. ขณะที่ค่าใชจ้่ายในการ
ขายและบรหิารตอ่ยอดขายปรบัตวัลงจาก 28.3% เป็น 24.1% เนื่องจากการ
ควบคมุค่าใชจ้่าย ทัง้นี ้ก าไร 1Q68 คิดเป็น 42% ของประมาณการเดิมที่ 
3.03 พนัลบ. 
คาดรายได้ 2Q68 ยงัเติบโต QoQ แต่อ่อนตวั YoY 
คาด 2Q68 ยอดขายมีโอกาสเติบโตจากแรงหนนุ 1) โมเมนตมัเชิงบวกจาก
ยอดขายในตา่งประเทศที่ยงัคงอยู่โดยคาดวา่จะออ่นตวัลงใน 2H68 2) บรษัิท
ไดท้ าสญัญาซือ้วตัถดุิบลว่งหนา้ไปถึงปลายปี 68 และอตัราการใชก้ าลงัการ
ผลติที่อยูใ่นระดบัสงูสง่ผลให ้GPM ทรงตวัในระดบัสงูใกลเ้คียง 40% และ 3) 
การขยายตลาดของ M150 ฝาเหลอืงในภาคอีสานไดผ้ลตอบรบัดีตามคาด 
ปรับเพิ่มประมาณการปี 68 และ 69 เพิ่มขึน้ 12% และ 7% จาก
ประมาณการเดิมตามล าดับ 
เราปรบัเพิ่มก าไรปี 68 และ 69 เพิ่มขึน้จาก 3,030 ลบ. และ 3,144 ลบ.สู ่3,386 
ลบ. และ 3,370 ลบ. เพิ่มขึน้ 12% และ 7% ตามล าดบั เนื่องจากบรษัิทสามารถ 
ท า GPM ไดด้ีกว่าที่เราคาด เราจึงปรบัเพิ่มสมมติฐาน GPM ปี 68 และ 69 
เพิ่มขึน้จาก 37% และ 37% สู ่38.5% และ 38.0% ตามล าดบั เนื่องจากบริษัท
สามารถท าสญัญาซือ้ลว่งหนา้วตัถดุิบไปจนถึงปลายปี 68 และราคาน า้ตาลที่
ปรบัตวัลงสง่ผลบวกต่อ GPM ปี 69 อย่างไรก็ตามเราคงคาดการณร์ายไดปี้ 68 
และ 69 ที่ 2.84 หมื่นลบ.และ 2.93 หมื่นลบ. เติบโต 5% และ 3% ตามล าดบั 
ปรับเพิ่มค าแนะน าเป็น “ซือ้” ที่ราคาเหมาะสม 20.10 บาท  
เราประเมินราคาเหมาะสม OSP โดยอิง Prospective P/E Ratio ที่ 18x โดยใช้
ค่าเฉลี่ย 3 ปีปรบัลดดว้ย 2 S.D. และคาดการณก์ าไรสทุธิต่อหุน้ปี 68 ที่ราว 1.12 
บาทต่อหุน้ ค านวณเป็นราคาเหมาะสมปี 68 ที่ 20.10 บาทเพิ่มขึน้จากครัง้ก่อนที่ 
17.20 บาท โดยราคาหุน้มีอัพไซตจ์ากราคาปัจจุบันราว 20% และจ่ายปันผลใน
อตัราเฉลีย่ 5.8% ตอ่ปี เราจึงปรบัเพิ่มค าแนะน าจาก “ถือ” เป็น “ซือ้” 

 
 

http://www.cgthailand.org/


 26 พฤษภาคม 2568   OSOTSPA PLC. (OSP)   

 
 

 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไป
ใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่
เก่ียวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการ
ประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

 
 
 
 
 
 

 

Balance Sheet (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Cash 1,087 1,339 2,190 2,345 2,093

Receivables 4,051 4,390 4,993 4,364 4,474

Inventory 3,147 3,627 3,696 3,055 3,173

Other current assets 16 21 16 30 30

Current assets 8,301 9,376 10,895 9,794 9,770

Non-current assets 17,853 15,026 14,240 14,735 14,648

Total assets 26,154 24,402 25,135 24,529 24,418

Current liabilities 6,064 6,852 8,193 6,951 7,091

Long-term liabilities 1,635 1,040 1,150 1,171 920

Total liabilities 7,699 7,892 9,343 8,122 8,011

Paid-up, prem share & others 14,910 14,900 14,714 14,714 14,714

Retained earnings 2,400 2,218 1,602 2,218 2,218

Other Components Of Equity 1,153 -792 -824 -824 -824

Monorities interest -9 184 299 299 299

Equity 18,455 16,510 15,792 16,407 16,407

P&L (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Sales 27,266 26,062 27,069 28,423 29,276

Cost of sales -18,915 -17,059 -16,966 -17,480 -18,151

Gross profit 8,350 9,003 10,103 10,943 11,125

Other Revenues 216 582 -1,086 315 287

Selling & admin exp. -6,500 -6,769 -6,952 -7,293 -7,465

EBIT 2,067 2,816 2,065 3,965 3,946

Interest exp. -89 -108 -118 -118 -118

Share Of Profit Using The Equity Method 315 146 208 208 208

EBT 2,293 2,854 2,156 4,055 4,037

Taxes -369 -431 -398 -689 -686

Non-Controlling Interests -10 21 120 -20 -20

Net profit 1,934 2,402 1,638 3,386 3,370

EBITDA 3,618 4,314 3,500 5,369 5,339

Fully Diluted EPS (Bt) 0.64 0.80 0.55 1.12 1.12

Cashflow projection (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

EBIT(1-t) 1,698         2,385         1,667         3,275         3,260         

Dep. & Amortization 1,551         1,498         1,435         1,405         1,393         

Change in net working capital (915)           (1,138)        918            72              (132)           

Capital expenditure (824)           2,711         (119)           (1,925)        (1,281)        

Firm free cashflow 1,510         5,456         3,901         2,827         3,240         

Cashflow projection (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Gross profit margin 30.6% 34.5% 37.3% 38.5% 38.0%

Net profit margin 7.1% 9.2% 6.1% 11.9% 11.5%

Current ratio (x) 1.4             1.4             1.3             1.4             1.4             

Times interest earned (x) 40.8           40.1           29.8           45.7           45.4           

Debt to Equity (x) 0.4             0.5             0.6             0.5             0.5             

ROA 7% 10% 7% 14% 14%

ROE 10% 15% 10% 21% 21%

Trends (%) 66A 67A 68F 69F

Sales growth -4% 4% 5% 3%

Expense growth 4% 3% 5% 2%

EBIT growth 36% -27% 92% 0%

Net Profit growth 24% -32% 107% 0%

EBITDA Margin 19% -19% 53% -1%

EPS  growth 24% -32% 105% 0%

Quarterly performance (Btm) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68

Sales 6,277 6,530 7,260 6,422 6,831

Cost of sales 4,058 4,213 4,613 3,950 4,080

Selling & admin exp. 1,624 1,782 1,797 1,818 1,692

Interest exp. -26 -34 -29 -35 -36

Taxes -96 -171 -82 -114 99

Net profit 642 433 828 591 1,331

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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