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โมเมนตัมก ำไรปกติ 1Q/67 โตแรง Double Digit yoy และ qoq 
จำกทัง้ยอดขำยและมำร์จิ้นทีดี่ขึน้

• คาดก าไรปกติ 1Q/67 (ไม่รวมปันผล Unicharm) ที ่897 ล้านบาท ดีกว่าคาดก่อนหน้า โต 87.6% yoy และ 51.6% qoq
• ตามยอดขายท่ีเพ่ิมข้ึนสูงเป็นประวัติการณ์ 14.4% yoy และ 14.7% qoq จากเมียนมาร์ที่ดีขึ้นแม้มีความไม่สงบภายในประเทศ

ทัง้ Volume และ Price ท่ีเพ่ิมข้ึน ส่วนหนึ่งจากเป็นฤดูขาย, ได้ Mkt Share เพ่ิมข้ึนจากคู่แข่งยังถูกจ ากัดด้านการขนส่งไป
ยังเมียนมาร์ และตลาดในประเทศที่ดีขึ้นจากกลุ่ม Energy Drink ที่ได้ Mkt Share เพ่ิมข้ึนจาก 45.9% เป็น 46.4% จากลิโพที่
โตได้ดีแม้ M-150 ยังทรงตัวก็ตาม ชดเชยกลุ่ม PC ที่โตหลักเดียว yoy แต่ย่อตัว qoq จากฤดูกาล รวมถึงรายได้ OEM ที่
ชะลอตัวจากปิดโรงแก้ว โดยคาด GPM อยู่ที่ 36.5% เพ่ิมข้ึนจาก 1Q/66 และ 4Q/66 ที่ 33.4% และ 35.5% จากปิดโรงแก้ว
ดังกล่าว, Natural Gas ที่ชะลอตัว >20% yoy และค่าไฟลดลง หักลบราคาน ้าตาลท่ีขยับข้ึน ขณะที่ SG&A คาดไม่มีบันทึก
ขาดทุน FX เข้ามา ท าให้เทียบ SG&A/Sales อยู่ที่ 24.0% ลดลง yoy และ qoq อีกทัง้คาดจะรับรู้ส่วนแบ่งก าไร บ.ร่วม
เพ่ิมข้ึน yoy และ qoq ตาม C-Vitt ที่ค่อยฟื้ นตัวดีขึ้น (ซ่ึงดีกว่า Mkt +0.4% yoy)  

• โมเมนตัมเดือน เม.ย. 67 โตต่อเนื่อง yoy จากยอดขายที่เร่งตัวขึ้นจากทัง้ไทยเข้าสู่หน้าร้อน และเมียนมาร์ยังโตดี รวมถึง
มาร์จ้ินที่ดีขึ้นจาก Nature Gas และค่าไฟท่ียังปรับลง yoy ทัง้นี้เราปรับก าไรปกติทัง้ปีขึ้น เติบโต 45.7% yoy

• แนวปฏิบัติด้าน ESG: บริษัทยดึหลักเศรษฐกิจหมุนเวียน และหลักการ 3Rs เพ่ือลดการใช้น ้า ทรัพยากรธรรมชาติ และ
คาร์บอนฟุตพริ้นท์, สร้างสรรค์สถานท่ีท างานท่ีดีส าหรบัพนักงาน และปฏิบัติตามมาตรฐานจัดการแรงงานท่ีดี

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 34 บาท (อิง P/E 32X)  คงค าแนะน า “ซ้ือ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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ที่มา : OSP และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

Income Statement ('000) 1Q/24F 4Q/23 3Q/23 2Q/23 1Q/23 %qoq %yoy

Sale 7,488            6,530            6,277          6,709         6,545         15% 14%

Cost of Sale 4,757            4,213            4,058          4,428         4,360         13% 9%

Gross Profit 2,731            2,317            2,220          2,281         2,186         18% 25%

SG&A 1,797            1,782            1,624          1,661         1,702         1% 6%

Operating Profit 934               534               596             620            483            75% 93%

EBITDA 1,387            953               967             982            879            46% 58%

Core profit 897               592               562             549            478            52% 88%

Gross Profit Margin (%) 36% 35% 35% 34% 33%

EBITDA Margin (%) 19% 15% 15% 15% 13%

Net Profit Margin (%) 12% 9% 9% 8% 7%
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