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โมเมนตัมก ำไร 2Q/67 เร่งตัวขึน้ yoy และ qoq
• คาดก าไรสุทธิ 2Q/67 เร่งตัวขึ้น yoy และ qoq โดยเฉพาะจากยอดขายท่ีเพ่ิมข้ึนทัง้ในและตปท.
• จาก i)ยอดขายเคร่ืองดื่มคาราบาวแดงกลับมาเพ่ิมหลังปรับสตอ็กสินค้า Distributor แล้วเสร็จเม่ือ 1Q/67 ขณะที่

Mkt Share เชิง Volume เพ่ิมข้ึนต่อเน่ือง โดย 1Q/67 อยูท่ี่ 23.4% และล่าสุด เดอืน เม.ย. New High ที ่24.1% ทัง้นี้
ผบห.ตัง้เปา้ส้ินปี 26-27% ii)รายไดรั้บจ้างผลิตเบยีร์เพ่ิมข้ึนจากช่วงสงกรานต ์และอาจเพ่ิมตอ่เน่ือง qoq ไปถึงส้ินปี
เพราะขยายชอ่งทางขาย TT, MT มากขึ้น รวมถงึเหล้าข้าวหอม & แทยงัยงัขายดี iii)รายไดอ้ื่นๆ เพ่ิมข้ึนจากกลับมา
ผลิตขวดแกว้ &บรรจุภัณฑ์เบยีร์ ตามยอดขายเบยีร์ทีด่ีขึ้น ขณะที่ตปท. ยงัโตดีจากเวยีดนาม และโดยเฉพาะกัมพูชาที่
คาด 3Q/67 จะกลับมาใกล้เคียงกอ่นโควิด-19 ชดเชยตปท.อืน่ๆ ที่ทรงตัว และเมียนมาร์ชะลอตัวจากการเมืองภายใน

• GPM ยงัทรงตวัสูง yoy และ qoq จากต้นทุนขวดแก้ว & Non-Sugar ปรับลง, ราคาอะลูมิเนียมล็อกไว้จนถงึปลาย
3Q/67 หรือต้น 4Q/67 ชดเชยราคาน ้าตาลท่ีขยบัข้ึน qoq แตย่งัได้ส่วนช่วยจาก SG&A ที่ลดลงมาก yoy จากคู่ค้า
เบียร์ช่วยจ่ายค่าสปอนเซอร์ EFL และจะลดลงอกีเล็กน้อย 3Q/67 จากหมดสัญญาสปอนเซอร์ฯ กับเวียดนาม

• ส าหรับโรงงานผลิตเคร่ืองดืม่ท่ีเมียนมาร์เล่ือนเปิดเปน็ ปลายปี 67 หรือ ต้นปี 68 
• เราปรับประมาณการ และราคาพ้ืนฐานปี’ 67 ขึ้นเป็น 86 บาท (อิง P/E 34X) แนะน า “ซื้อ”
• แนวปฏบิัตดิา้น ESG: บริษัทบริหารจัดการให้เหลือของเสียน้อยทีสุ่ด, สร้างแผนรองรับภาวะฉุกเฉินใหก้ับพนกังาน,

ปฏิบัติตามกฎหมายและมาตรฐานความปลอดภยัทัง้ในระดบัประเทศและระดบัสากล

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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Recommendation “Buy ” Target 86 THB

ที่มา : CBG และประมาณการโดย AIRA RESEARCH

SET ESG Rating : A

Financial Summary

Unit : MB FY21 FY22 FY23 FY24F FY25F

Sale 17,364             19,215             18,853             21,698             23,528             

Growth (%) 0.78% 10.66% -1.88% 15.09% 8.43%

Net Profit 2,881               2,286               1,924               2,532               2,820               

Growth (%) -18.27% -20.65% -15.83% 31.58% 11.37%

EPS (Bt.) 2.88                 2.29                 1.92                 2.53                 2.82                 

BV (Bt.) 10.11               10.57               11.31               12.47               13.48               

Dividend (Bt.) 1.90                 0.75                 0.90                 1.01                 1.22                 

PE (x) 24.56               30.95               36.77               27.94               25.09               

PBV (x) 7.00                 6.70                 6.25                 5.67                 5.25                 

Dividend Yield (%) 2.69% 1.06% 1.27% 1.42% 1.73%
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