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เติบโตไปกับ “เบียร์”;  แนวโน้ม 4Q/66 ดีขึน้ yoy 
และ qoq

• “เบียร์” ได้การตอบรับดีจากตลาดแม้ราคาสูงกวา่คู่แขง่เล็กน้อย 1-2 บาท มีทัง้หมด 5 รสชาตภิายใต้ 2 แบรนด์ คอื
“คาราบาว” กบั “โรงเบยีร์เยอรมันตะวันแดง” เจาะตลาดทัง้ Economy & Standard ซึ่งคิดเป็น 75% และ 20% ของ
ทัง้ตลาด โดยจะกระจายสินค้าไปใหก้ับผูบ้ริโภคผา่น 790 ตัวแทนเบยีร์, 8 หม่ืนร้านค้าปลีก และศูนยก์ระจายสินค้า 31
ศูนย์ อกีทัง้ร้าน CJ & ถกูดี รวมกวา่ 1.2 หม่ืนสาขา เฟสแรกผลิตที่ 200 ล้านลิตร/ปี งบลงทุน 4 พันล้านบาท โดย
คาดหวังปลายปี 67 จะเพ่ิมเป็นราว 400 ล้านลิตร/ปี และลงทุนเพ่ิมอีก 2 พันล้านบาท

• แนวโน้ม 4Q/66 คาดก าไรปรับตัวดีขึ้น yoy และ qoq จากฤดูกาล โดยเฉพาะตปท. คาดดีขึ้น qoq ขณะที่ตลาดใน
ประเทศดีขึ้น yoy และ qoq ตามแนวโน้ม Mkt Share เคร่ืองดื่มคาราบาวแดงท่ีเพ่ิมข้ึน อกีทัง้คาดรับรู้รายได้ขาย
ขวด/กระปอ๋งเบยีร์เขา้มามากขึ้น และเร่ิมรับรู้รายได้ Distributor ขายเบยีร์ แต่มาร์จ้ินต ่า 5-6% แต่ไดอ้านสิงส์ราคา
วัตถดุิบ/บรรจภุัณฑ์ที่ยงัเป็นขาลง yoy แม้ทรงตัว qoq ก็ตาม ชดเชยราคาน ้าตาลท่ีปรับข้ึน ซึง่กระทบจ ากดั คิดเป็น
เพียง 0.6% ของต้นทุนรวม อกีทัง้ SG&A/Sales ชะลอลง yoy และ qoq จากคุมค่าใช้จ่าย และได้ธุรกิจเบยีร์มาชว่ย
จ่ายค่าสปอนเซอร์ EFL 50% โดยเรายงัคงคาดการณ์ก าไรทัง้ปีเดมิ

• ยังไม่มีแผนปรับราคา 12 บาท ส าหรับโรงงานผลิตเคร่ืองดืม่ท่ีพม่า จะเร่ิม Operate 2Q/67 หนุนยอดขายพม่าดขีึ้น
• ราคาเป้าหมายปี ’67 อยู่ที่ 85 บาท (อิง P/E 35X)  แนะน า “ซื้อเมื่อยอ่ตัว”

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 : CBG และประมาณการโดย AIRA RESEARCH

Financial Summary

Unit : MB FY20 FY21 FY22 FY23F FY24F

Sale 17,231             17,364             19,215               18,694                21,629                

Growth (%) 15.39% 0.78% 10.66% -2.71% 15.70%

Net Profit 3,525               2,881               2,286                 1,942                 2,414                 

Growth (%) 40.64% -18.27% -20.65% -15.05% 24.28%

EPS (Bt.) 3.53                 2.88                 2.29                  1.94                   2.41                   

BV (Bt.) 10.16               10.11               10.57                 10.88                 11.91                 

Dividend (Bt.) 2.40                 1.90                 0.75                  0.96                   0.99                   

PE (x) 22.69               27.77               34.99                 41.19                 33.15                 

PBV (x) 7.88                 7.91                 7.57                  7.35                   6.72                   

Dividend Yield (%) 3.00% 2.38% 0.94% 1.20% 1.24%
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