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ลุ้นผลการด าเนินงาน 2Q/66 ก าไรท าสถิติสูงสุดใหม่

• โมเมนตัมการด าเนินงาน 2Q/66 คาดก าไรเพ่ิมขึ้น yoy และ สูงขึน้เล็กนอ้ย qoq อยู่ที่ +/- 296 ล้านบาท ท าสถิติสงูสุดใหมอ่ีก
คร้ังจากเป็นช่วง High Season ทั้งในและตปท. โดยเฉพาะฝั่ งยุโรป เช่น ฝร่ังเศส เห็นการเติบโตอย่างมีนัยจากการขยาย
ช่องทางจ าหน่าย Modern Trade (MT) ได้มากขึ้น, ออกแคมเปญกระตุ้นยอดขายต่อเนื่องอย่างเช่น ในแพล็ตฟอร์ม
“ZEPETO” และ ซีรียเ์กาหลี NETFLIX ซึ่งได้การตอบรับดีท าให้สินค้าโดยเฉพาะแบรนด์ Mogu Mogu ซึ่งขายดอียู่แล้วใน
ตลาดตปท. เป็นท่ีรู้จกัในวงกว้างมากขึ้น และ.ในประเทศทยอยออกสินค้าใหม่ๆ ตามเป้าทั้งปี 20 SKUs โดย 1Q/66 ออกไป
แล้ว 7 SKUs อีกท้ังปีน้ีอากาศร้อนมาเร็วและมากกว่าทุกปหีนุนสนิค้าเคร่ืองดื่มยิ่งขายดีมากขึ้น ส่งผลให้ U-Rate คาดขยับ
ขึ้นเป็น 85% จาก 1Q/66 อยู่ที่ 81%

• แม้เดอืน มี.ค.ที่ผ่านมา เร่ิมส่งสินค้าไป OEM 10% ส่งผลให้ต้นทุนถั๋วเฉลี่ยสูงขึ้นเล็กนอ้ย รวมถึงค่าไฟ และราคาน ้าตาลท่ีขยบั
ขึ้นท าให้อาจกดดันมาร์จิ้นกลุ่ม แตอ่ย่างไรกต็ามคาดได้รับการชดเชยทัง้หมดจากต้นทุน Pet Resin ที่ชะลอลง qoq ตั้งแต่
ต้นปี, การปรับราคาขายขึ้นเฉลี่ยที่ราว 3% และ U-Rate ท่ีเพ่ิมขึน้ภายหลังจากขยาย Capacity ใหม่ อกีประมาณ 20% ตั้งแต่
เดือน ก.พ. 66 หนุน GPM ขยับขึ้น yoy และทรงตัวถึงดีขึ้นเลก็น้อย qoq มาที่ราว +/- 43% และยังคุม SG&A/Sales ได้ดี
เราปรับก าไรปี 66 ขึ้นเป็น 990 ล้านบาท เติบโต 51.5% yoy ตามสมมติฐานยอดขาย6,092 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 33.4% yoy

• ตามแผนคาดจะขยายเพ่ิมอีก 1 ไลน์การผลิตใน 1Q/67 และระหว่างปี 68-70 อีกจ านวน 3 ไลน์การผลิต
• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’66 เท่ากับ 78 บาท (อิง P/E 25X) แนะน า “ซื้อเมื่อราคาย่อตวั”

รายงานฉบับนี้จดัท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านั้น มิได้เปน็การช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตดัสินใจซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผดิในความ
เสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกนัความถูกต้องสมบรูณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานที่
เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับ
บริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไมต่้องแจ้ง
ล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านั้น มิได้จดัท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่
อย่างใด
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SAPPE

Recommendation “Buy on Weakness”  Target 78 THB

ที่มา : SAPPE และประมาณการโดย AIRA RESEARCH

Financial Summary

Unit : MB FY20 FY21 FY22 FY23F FY24F

Sale 3,268               3,444               4,566                 6,092                 7,456                 

Growth (%) -0.95% 5.39% 32.58% 33.40% 22.40%

Net Profit 380                  411                  653                   990                    1,237                 

Growth (%) -5.68% 7.98% 59.11% 51.51% 24.99%

EPS (Bt.) 1.25                 1.35                 2.12                  3.21                   4.01                   

BV (Bt.) 9.11                 9.49                 10.56                 12.05                 13.45                 

Dividend (Bt.) 1.02                 1.10                 1.72                  2.62                   3.26                   

PE (x) 60.25               55.74               35.52                 23.44                 18.75                 

PBV (x) 8.26                 7.93                 7.12                  6.24                   5.60                   

Dividend Yield (%) 1.36% 1.46% 2.29% 3.48% 4.34%
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