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แนวโน้มยอดขายในเมียนมาฟื้ นตัวดีขึ้น แต่ยังต้องระวังการแข่งขันที่รุนแรง

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่าน้ัน มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความ
เสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ี
เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับ
บริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้ง
ล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่
อย่างใด
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• เรากลับจากงานประชุมนักวิเคราะห์ด้วยมุมมอง “เป็นกลาง” โดยกลยุทธ์ในปี 69 ของ OSP จะมีจุดมุ่งหมายเพ่ือสร้างการเติบโต

ของรายได้และก าไร ผ่าน 1) Route to Market 2) Brand  Enhancement 3) Market expansion และ 4) Operational 

Excellence โดยคาดการเติบโตของรายได้ใน FY69 ที่ 5%YoY ซึ่งจะเติบโตจากรายไดใ้นส่วนสินค้าประเภทเครื่องดื่มและ

Personal Care ในต่างประเทศ (พม่า จีน และ ตะวันออกกลาง) ที่คาดจะโตได้ใกล้เคียง 10%YoY ขณะที่การขายเครื่องดื่มชู

ก าลังในประเทศใน FY69 จะเป็นการรักษาส่วนแบ่งการตลาดเพ่ือโตในระดับใกล้เคียงอุตสาหกรรม

• ผลประกอบการที่ออกมาใน 3Q/68 นั้นท า GPM เท่ากับ 39% สูงสุดของไตรมาส 3 ในช่วง 3 ปทีี่ผ่านมา โดยที่คาดปีหนา้จะยัง

สามารถรักษา GPM ในระดับดังกล่าวไว้ได้ และอาจมี Up-side อีกราว 1-2% จากการท า Operational Excellence และปรบั

Product Mix  ไปยังสินค้าที่มี Margin สูง

• เราคาดว่าแนวโน้ม 4Q/68 ของ OSP ในส่วนรายได้จากในประเทศจะมีปัจจัยบวกจากโครงการมาตรการคนละครึ่งพลัสที่ช่วย

กระตุ้นการจับจ่ายใช้สอย ขณะทีร่ายได้ต่างประเทศจากเมียนมามแีนวโน้มปรับตัวดีหลังเริ่มเห็นสัญญาณฟื้ นตัวในเดือนกันยายน

68 จากการบริโภคที่ปรับตัวดีขึ้น อีกทั้ง OSP เพ่ิมสินค้าใหม่ไปขายในเมียนมา คือ M150 แบบกระป๋อง ที่เป็นผลิตภัณฑ์ที่มีราคา

ต ่ากว่า Shark ขายอยู่เดิม ทั้งนี้ OSP ยังมีแผนขยายจุดจ าหน่ายสินค้าในเมียนมาให้ครอบคลุมมากขึ้น อย่างไรก็ตามเราคาดว่า

จะเห็นการแข่งขันมากขึ้นในเมียนมาหลังจากการวางขาย M150 ที่เป็นสินค้า Segment เดียวกันกับ CBG ที่มีโรงงานผลิตใน

เมียนมา โดยเรายังคงค าแนะน า “ซื้อ” ราคาเปา้หมายปี 69 ที่ 24.80 บาท โดย OSP มีอัตราปันผลน่าสนใจทีร่าว 7% ขณะที่คาด

ใน 4Q/68 นี้มีโอกาสเติบโตได้ทั้ง QoQ และ YoY 
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