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XD - Date 

Period X-Date DPS(Bt) 

01/01/25-31/12/25 18/03/26 0.50 
01/01/25-30/06/25 26/08/25 0.40 
01/01/24-31/12/24 12/03/25 0.50 
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Upside/Downside +71% 

Median Consensus 16 )�* 

1M price direction:   

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Stock information 


������ 10.50 ��� 

���������/����� 1 �� 18.20/9.90 ��� 
�� ���� �� 6,720  #����� 
�
���$%&#� ((�
) 0.5) 640  #��%&#� 
Free Float 17.98% 
Foreign Limit/Available 49%/31.93% 
NVDR in hand (% of share) 0.93% 
�
���$%&#�CD ��E/FG�(H000) 714.52 
Anti-corruption: n/a 
CG Score:   

ก>?��@*A
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 ก�<
 1Q26 �7��G/��
� ���
��<;�H9กก;;7�+�ก����#���G/���� I;� SAV 
�����
ก�<
*.��� 143.1 -���#�� �8���GL�� 1.0% YoY �O�-;-� 2.0% QoQ ก�<
*.���H9ก
ก;;7��8����O��+�กก�
O7�� Deferred tax 
�� 8 -���#�� 
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��ก�
 one-time 
����� core profit �7���ก�
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 ���I��� 2Q26 ��+:�-�O7�O��W;9ก�- �O�X�8�7�����7���/�#�ก +�กก�
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Result review 
SAV �����	ก���
���� 1Q26 ��� 143.1 ���	��� ���� !"�	��#ก	�$� 1.0% YoY )*��+�� 2.0% 
QoQ ,+�����+��- $�.���� 491.0 ���	��� �+�� 1.7% YoY )�1 3.2% QoQ ) �2�	-	
�����-��	�- ���� !"�	�3#	 33,801 �����-��	 ���� !"�	 9.7% YoY )�1 1.2% QoQ )*�����+����	
���6.กก++7	2�ก8�����	���)!#�8�� !91�������+�:	�.3+$����;�7����� !"�	 5.6% YoY �3#	 
15.5 ���	�=���>? *� ก��@A�	*7-!$������-��	:		��	@��ก7 �.B� ,+��C��1 Overflight ���
���� !" �	 12.5% YoY $������ก#*�  QoQ ����+�$�$	*7-2�ก Overflight ����+����#ก	�$� 

7+
�-	�8�A �$���	!	�+:=>��� � � Tariff 
.��+�� )�1P�ก�1��2�ก8-� *"��8���+:	
*1-7	$$กก��� !91���ก���!7�	*�	$�.���� 259.1 ���	��� )�1�7��7กQ� GPM �+�
.���� 52.8% 
�7��	�� ก���
����6.กก++7	���� �*� 2�กก��*7�� Deferred tax ��- 8 ���	��� X"���3#	���ก�� 
one-time ��:=� core profit �7� �ก���*��,*�7�� YoY, QoQ  
Outlook 2Q2569 
)	-,	� P�3�1ก$�ก�� SAV :	 2Q26 8�+ �,$ก�
B1�$*7-2�ก 1Q26 2�ก37227�^+.ก��
����!��
.�B�-� Low Season !$�ก���+�	��� !91���*�$�*�+*� P�ก�1��2�ก8-� � �
��:	
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7>>�9-��
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Vietnam Airlines )�1 VietJet Air  �ก��3�7��+�����-��	2�กP�ก�1��!$���8�	�� 7	���
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ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2566A 2567A 2568A 2569F 2570F 

Sales(Bt mn) 1,644 1,756 2,071 2,365 2,772 

EBITDA(Bt mn) 579 710 826 1,005 1,162 

Net Profit (Bt mn) 272 464 546 635 667 

EPS (Bt) 0.42 0.73 0.85 0.99 1.04 

EV/EBITDA (x) 10.74 8.38 7.31 5.99 5.59 

PER(x) 24.75 14.47 12.31 10.59 11.13 

PBV(x) 5.27 4.41 4.88 4.47 4.53 

DPS(Bt) 0.75 0.30 0.90 0.79 0.83 

Div Yield (%) 7% 3% 9% 8% 7% 

ROE (%) 34% 33% 38% 44% 42% 

Source: Company Data, Trinity Research 
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SAV Quarterly Result 

 
Source: Company Data, Trinity Research 

 
 
 
  

Samart Aviation Solutions Public Company Limited

STATEMENT OF PROFIT & LOSS (CONSOLIDATED)

(Unit : Btm) 1Q67 2Q67 1Q68 2Q68 3Q68 4Q68 1Q69 QoQ YoY 2568 2569 YoY

Revenues

Sales 408 440 499 476 590 506 491 -3.0% -1.7% 2,071 2,365 14.2%

COGS -205 -210 -246 -231 -353 -237 -231 -1,068 -1,096

Gross margin 203 229 253 245 237 268 259 -3.5% 2.3% 1,003 1,269 26.5%

General administrative expenses -61 -68 -61 -63 -62 -64 -61 4.4% 0.2% -250 -331 -32.6%

EBITDA 159 179 208 211 191 216 213 -1.5% 2.4% 826 1,005 21.7%

Depreciation & Amortization -17 -17 -16 -29 -16 -12 -15 -73 -67

EBIT 142 161 192 182 175 205 198 -3.2% 3.1% 753 938 24.5%

Interest expense -3 -0 4 4 4 2 2 13 7

Other income (expenses) -10 -13 -14 -13 -13 -19 -15 -59 -99

Pretax profit 129 148 182 172 166 188 185 -1.4% 1.8% 708 846 19.6%

Tax -31 -30 -39 -38 -36 -42 -41 -155 -212 -36.8%

Net Profit before equity sharing 98 118 143 134 130 146 144 -1.5% 0.9% 553 635 14.8%

Equity sharing 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Less Minority Interest 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Net Profit before extra item 98 118 143 134 130 146 144 -1.5% 0.9% 553 635 14.8%

Extraordinary Loss (Hedging) -3 -1 -1 -5 -2 0 -1 -7 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0 0 0 0 00 0 0

Impairment Loss on asset 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 94 116 142 130 128 146 143 -2.0% 1.0% 546 635 16.3%

Gross margin with depreciation (%) 49.8% 52.1% 50.7% 51.4% 40.1% 53.1% 52.8% 48.4% 53.7%

EBITDA margin (%) 39.0% 40.6% 41.7% 44.3% 32.3% 42.8% 43.4% 39.9% 42.5%

EBIT margin (%) 34.8% 36.7% 38.5% 38.2% 29.7% 40.5% 40.4% 36.4% 39.7%

Net profit margin before extra items (%) 23.9% 26.7% 28.6% 28.2% 22.0% 28.9% 29.3% 26.7% 26.8%

Net profit margin (%) 23.1% 26.4% 28.4% 27.3% 21.7% 28.9% 29.2% 26.4% 26.8%
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SAV: ��')�' ESG  
SET ESG Ratings N/A 

 
E i Environment 
(;���*�����;-���) 
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��P�:=��+ก��3��$�
8��;�$	�+$$ก�X+; (CO2 Emission) ����3#	37227����
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���$������������  �3#	���  �8���
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6�	3�1ก$�ก�� 2"��+�27+:=� �ก��+.)�
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d��)-+��$ :	ก���o���	��É+� 
�- 6"�ก��3s��7*�*�  กu= ��-��+�-�)����	$�����8���8�7+  �ก��27+�1��
7	�	�ก��
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G i Governance 
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3�1B�ก�!$�3�1��lก7 �.B� )�1�o�:=��l�Qxก�2!$�ก7 �.B��*��,* 
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Samart Aviation Solutions Public Company Limited

Income statement

Year End Dec (Btm) 2566A 2567A 2568A 2569F 2570F

Sales 1,644 1,756 2,071 2,365 2,772

Cost of good sold (866) (843) (1,068) (1,096) (1,289)

Gross Profit 779 913 1,003 1,269 1,483

SG&A (264) (271) (250) (331) (388)

EBITDA 579 710 826 1,005 1,162

Depreciation & Amortization (64) (67) (73) (67) (67)

EBIT 515 642 753 938 1,095

Equity Shares 0 0 0 0 0

Net of Interest received (51) 5 13 7 5

Other Income 3 3 4 3 3

Other Expenses (97) (55) (63) (102) (213)

Pretax Profit 370 596 708 846 889

Tax (90) (129) (155) (212) (222)

Net Profit before minority 280 467 553 635 667

Less Minority Interest 0 0 0 0 0

Net Profit before Extra. 280 467 553 635 667

Impairment loss on assets (8) (3) (7) 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 272 464 546 635 667

EPS (Bt) 0.42 0.73 0.85 0.99 1.04

Core (EPS) 0.44 0.73 0.86 0.99 1.04

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2566A 2567A 2568A 2569F 2570F

  Cash in hand & at banks 520 768 682 705 927

  Loan to related 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 163 196 181 227 266

  Inventories 0 0 0 0 0

  Other current assets 62 143 256 292 342

Total Current Assets 745 1,108 1,118 1,223 1,535

Pledged deposit 0 0 0 0 0

Property, Plant & Equipment 20 19 15 22 29

Good w ill 0 0 0 0 0

Intangible assets 1,116 1,051 1,163 1,096 1,028

Deferred tax assets          0 0 0 0 0

Others 0 0 0 0 0

Total Assets 1,881 2,178 2,297 2,341 2,593

  Loans and O/D from banks 0 0 0 0 0

  Account payable-trade 221 233 247 282 335

  Current portion 1 yr L/T loans 17 0 0 0 0

  Other current liabilities 108 136 148 151 154

Total Current Liabilities 346 369 395 433 489

Long-term debt 1 1 0 0 0

Other 259 283 525 404 466

Total Liabilities 606 653 920 837 955

  Capital 1,483 1,483 1,483 1,483 1,483

  Legal reserve 32 32 32 32 32

  Unappropriated  (181) 90 44 170 304

  Others (58) (79) (181) (181) (181)

Total Equity before MI 1,276 1,525 1,377 1,504 1,637

Minority Interest 0 0 0 0 0

Total Equity 1,276 1,525 1,377 1,504 1,637

Total Liabilities & Equity 1,881 2,178 2,297 2,341 2,593

Assumption

 2566A 2567A 2568A 2569F 2570F

Assumption

Number of Flights

Landing & Take-off  (ในประเทศ) 6,034            5,390            5,929            6,522            7,174            

Landing & Take-off  (ระหวางประเทศ) 23,238          26,509          30,485          35,058          40,317          

Overflight 63,413          71,988          82,786          95,204          109,485        
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Samart Aviation Solutions Public Company Limited

Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2566A 2567A 2568A 2569F 2570F

Pre-tax profit 413 588 687 839 884

Depreciation 64 67 73 67 67

Chg in w orking capital (90) (129) (155) (212) (222)

Tax paid 8 3 7 0 0

Other operating activities 161 (76) (73) (43) (32)

CF from Operating 556 454 540 652 697

Capital expenditure (193) (2) (181) (7) (7)

Change in investments 617 0 0 0 0

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment 424 (2) (181) (7) (7)

Capital Increase 1,195 0 0 0 0

Debt Financing (1,410) (17) 0 (0) (0)

Dividend (incl. tax) (480) (192) (573) (508) (533)

Other financing activities (103) 5 128 (114) 65

CF from Financing (799) (204) (446) (622) (468)

Change in Cash 182 248 (87) 23 222

Beginning Cash 339 520 768 682 705

Ending Cash 520 768 682 705 927

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2566A 2567A 2568A 2569F 2570F

Per Share (Bt)

EPS 0.42 0.73 0.85 0.99 1.04

DPS 0.75 0.30 0.90 0.79 0.83

BV 1.99 2.38 2.15 2.35 2.56

CF 0.87 0.71 0.84 1.02 1.09

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 2.16 3.01 2.83 2.83 3.14

Quick Ratio 1.98 2.62 2.19 2.15 2.44

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 47.4% 52.0% 48.4% 53.7% 53.5%

EBITDA Margin 35.2% 40.4% 39.9% 42.5% 41.9%

EBIT Margin 31.3% 36.6% 36.4% 39.7% 39.5%

Net Margin 16.5% 26.4% 26.3% 26.8% 24.0%

ROE 33.6% 33.2% 37.6% 44.1% 42.5%

Efficiency Ratio

ROA 14.4% 21.3% 23.8% 27.1% 25.7%

ROFA 23.9% 43.4% 46.3% 56.8% 63.1%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 0.47 0.43 0.67 0.56 0.58

Net Debt to Equity Cash Cash Cash Cash Cash

Interest Coverage Ratio 10.06 -131.99 -57.91 -128.05 -237.52

Growth      

Sales Grow th 35.05% 6.77% 17.96% 14.18% 17.22%

EBITDA Grow th 60.19% 22.61% 16.37% 21.67% 15.64%

Net Prof it Grow th 36.08% 70.99% 17.55% 16.30% 5.04%

EPS Grow th 22.48% 70.99% 17.55% 16.30% 5.04%

Valuation

PER (x) 24.75 14.47 12.31 10.59 11.13

P/BV (x) 5.27 4.41 4.88 4.47 4.53

EV/EBITDA (x) 10.74 8.38 7.31 5.99 5.59

P/CF (x) 12.08 14.80 12.45 10.31 10.65

Dividend Yield (%) 7.14% 2.86% 8.53% 7.56% 7.19%

Dividend Payout Ratio (%) 177% 41% 105% 80% 80%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


