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ประกาศก าไร 4Q/66 ฟื้ นตัว yoy, qoq ใกล้เคียง
คาด

• ก ำไรสุทธิ 4Q/66 ที่ 649 ล้ำนบำท เพ่ิมข้ึน 63.6% yoy และ 22.6% qoq ใกล้เคียงคำด
• จำกยอดขำยเพ่ิมข้ึน 18.4% yoy และ 12.9% qoq โดยเฉพำะในประเทศ จำก i)Branded Own +14.4% yoy, แม้ -9.6% 

qoq ii)3rd Party +41.3% yoy, +44.0% qoq จำกจ ำหน่ำยเคร่ืองดื่มแอลกอฮอล์ และ เบยีร์คำรำบำว&ตะวันแดง ซึ่ง
เร่ิมจ ำหน่ำยเม่ือ พ.ย. ทีผ่่ำนมำ iii)รำยได้รับจำ้งผลิตอื่นๆ -31.4% qoq แต่ +56.0% yoy จำกจ ำหน่ำยขวดแกว้/
กระปอ๋งใหก้ับคู่คำ้&คู่ค้ำผลิตเบยีร์ หกัลบรำยได้ OEM -28.0% yoy, -3.3% qoq และตปท. +22.4% qoq แต่ -2.7% 
yoy หลักจำก CLMV -7.0% yoy จำกเศรษฐกิจกัมพูชำ และควำมไม่แน่นอนในกำรอนุญำตน ำเข้ำสินค้ำประเทศเมียน
มำร์ และยอดขำยจีนที่หำยไป รวมถึง ICUK ที่หดตัว yoy และ แต่พอได้ชดเชยบำ้งจำกประเทศอืน่ๆที่ดีขึ้น   

• อย่ำงไรก็ด ีGPM ชะลอที่ 25.2% จำก 4Q/65 และ 3Q/66 ที่ 26.5% และ 26.8% กดดันจำกต้นทุนวัตดุบิ เช่น น ้ำตำล
เศษแกว้ ท่ีเพ่ิมข้ึน และ Product Mix ตำมสัดส่วน 3rd Party ท่ีเพ่ิมข้ึน ซึ่งมีมำร์จ้ินต ่ำ แมร้ำคำวตัถดุิบหลำยชนิด, หีบ
ห่อ ทยอยปรับลงแต่ไม่อำจชดเชยทัง้หมด แต่คุมค่ำใช้จ่ำยได้ดีและคู่ค้ำผูผ้ลิตเบยีร์มำชว่ยจำ่ยค่ำสปอนเซอร์ EFL 
50% จึงท ำให้ SG&A/Sales ลดลง yoy และ qoq ที่เพียง 10.6% หักดอกเบี้ยจ่ำยที่เป็นขำขึ้น

• ประกำศจ่ำยปนัผล 2H/66 0.50 บ./หุ้น XD 29 ก.พ. 67
• คงรำคำเป้ำหมำยปี ’67 ที่ 85 บำท (อิง P/E 35X)  แนะน ำ “ซื้อเมื่อยอ่ตัว”

รำยงำนฉบับน้ีจัดท ำในนำมของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่ำ จ ำกัด (มหำชน) (“ไอร่ำ”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้ำของไอร่ำ
เท่ำนัน้ มิได้เป็นกำรช้ีน ำหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือกำรซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่ำนควรตัดสินใจซ้ือหรือขำย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจำรณญำณของตนเอง ไอร่ำ รวมทัง้พนักงำนของบริษัท ปรำศจำกควำมรับผิดในควำมเสียหำย
อันเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลในรำยงำนน้ี ไม่ว่ำงทำงตรงหรือทำงอ้อม ทัง้หมดหรือบำงส่วน และไม่ถือเป็นกำรรับประกัน
ควำมถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรำยงำนน้ี ไอร่ำ และ/หรือ กรรมกำรบริษัท, พนักงำนท่ีเกี่ยวข้อง
อำจมีควำมสัมพันธ์กับ/หรืออำจให้บริกำรทำงด้ำนวำณิชธนกิจ และ/หรือ บริหำรทำงกำรเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่ำวถึงในรำยงำนฉบับน้ี ไอร่ำขอสงวนสิทธ์ิในกำรเปลี่ยนแปลงควำมคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้ำ
เอกสำรฉบับน้ีใช้ภำยในไอร่ำเท่ำนัน้ มิได้จัดท ำข้ึนส ำหรับกำรลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่ำงใด
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CBG

Recommendation “Buy on Weakness” Target 85 THB

ที่มา : CBG และประมาณการโดย AIRA RESEARCH

SET ESG Rating : A

Financial Results

Income Statement ('000) 4Q/23 3Q/23 2Q/23 1Q/23 4Q/22 %qoq %yoy

Sale 5,316            4,707            4,707          4,124         4,490         13% 18%

Cost of Sale 3,975            3,445            3,447          3,107         3,299         15% 21%

Gross Profit 1,341            1,262            1,260          1,017         1,191         6% 13%

SG&A 564               655               712             729            772            -14% -27%

Operating Profit 777               607               548             288            420            28% 85%

EBITDA 982               811               753             492            627            21% 57%

Net profit 649               530               482             264            396            23% 64%

Gross Profit Margin (%) 25% 27% 27% 25% 27%

EBITDA Margin (%) 18% 17% 16% 12% 14%

Net Profit Margin (%) 12% 11% 10% 6% 9%
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