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เป้ายอดขายปีน้ี โต Mid –single-digit ; ภาพ 5 ปี เพ่ิมข้ึน 
9% CAGR

• ผู้บริหารคงเป้ายอดขายปีนี้ โต Mid-single-digit yoy หลักจาก Core Brand โดยคาดหวัง Energy Drink 
เติบโต Single Digit yoy ขณะทีภ่าพ 2 เดือนแรก (ม.ค. – ก.พ. 67) ตลาดเคร่ืองดื่มชูก าลังขยายตัว 3% yoy 
แต่ OSP ท าได้ดีมากกว่าตลาดโดยเร่ิมเหน็ภาพฟื้ นตัวตัง้แต่เดือน ธ.ค. 66 เป็นต้นมา อีกทัง้ผู้บริหารยังตัง้เป้า
ชิง Mkt Share เพ่ิม 2% ณ 4Q/67 เป็น 47.9% จากส้ินปี 66 ลดลงที่ 45.9%  พร้อมกับเนน้ขยายช่องทาง TT 
มากข้ึน และซี-วิท กลับมาโต Double Digit yoy หลังพ้นชว่งปรับฐานปีก่อนหนา้

• ขณะทีภ่าพอีก 5 ปีข้างหน้า (ปี 23-28) ตัง้เป้ารายได้ 4 หมืน่ล้านบาท หรือเพ่ิมข้ึน 9% CAGR โดยรวม Inorganic 
Growth แล้ว แบ่งเป็นการเติบโตจาก i)เครื่องดื่มในประเทศ +7% ii) Personal Care +10% และ iii)ตลาดตปท.
โต 2X ซึ่งจะท าให้สัดส่วนรายได้ตปท.เพ่ิมข้ึนเป็น 22% จากปี 66 อยู่ที่เพียง 18% หลักจากเมียนมาร์, ลาว และ
ตลาดใหม่อย่างอินโดฯ, เวียดนาม

• โมเมนตมัก าไรปกติ 1Q/67 อาจย่อตัว yoy จากปีก่อนรับรู้เงินปันผล Unicharm เข้ามาสูงถึง 300 ล้านบาท แต่
อย่างไรก็ดีคาดฟื้ นตัวดีข้ึนต่อเนื่อง qoq จากไมม่ีรายการพิเศษ, แนวโนม้ยอดขายเร่งตัวขึ้น บวกกับ Natural 
Gas ยังเป็นขาลง และราคาน ้าตาลเพ่ิมข้ึนอัตราชะลอลง หนุนมาร์จ้ินดีข้ึนตาม

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 31 บาท (อิง P/E 35X)  คงค าแนะน า “ซื้อ”

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 31 THB

SET ESG Rating : AA

ที่มา : OSP และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Summary

Unit : MB FY21 FY22 FY23 FY24F FY25F

Sale 26,762             27,266             26,062             27,052             27,891             

Growth (%) 4.61% 1.88% -4.42% 3.80% 3.10%

Net Profit 3,255               1,934               2,402               2,656               2,894               

Growth (%) -7.12% -40.59% 24.22% 10.58% 8.95%

EPS (Bt.) 1.08                 0.64                 0.80                 0.88                 0.96                

BV (Bt.) 6.63                 6.14                 5.50                 5.54                 5.47                

Dividend (Bt.) 1.10                 0.90                 0.85                 1.04                 1.19                

PE (x) 18.64               31.38               25.25               22.85               20.97               

PBV (x) 3.05                 3.29                 3.68                 3.65                 3.69                

Dividend Yield (%) 5.45% 4.46% 4.21% 5.15% 5.87%
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