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บล.ฟ�ลลิป (ประเทศไทย) : TACC แนะนําซื�อ ปรับใช้ราคาพื�นฐานป� 66 ที� 9.80 บาท
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Key Point : ปรับกําไรขึ�นเล็กนอ้ย

  ทางฝ่ายมมีมุมองเชงิบวกตอ่ผลประกอบการคาดฟื�นตวัขึ�น โดยเฉพาะมารจ์ิ�นคาดกลบัมาฟื�นตวัอยา่งมนัียตั �งแต ่1Q66 เป็นตน้ไปตามราคาวตัถดุบิที�มแีนวโนม้

ชะลอลง อกีทั �งโอกาสการเตบิโตในตปท.มากขึ�น และดลี M&A ทางฝ่ายปรับประมาณการกําไรปี 65-66 ขึ�นเล็กนอ้ย และปรับใชร้าคาพื�นฐานปี 66 อยูท่ี� 9.80 บาท

องิ P/E 22X แนะนํา “ซื�อ”

ยอดขายฟื�นตวัไดด้ี

  แนวโนม้ยอดขาย 4Q65 ฟื�นตวัดขี ึ�น y-y และ q-q ตามการฟื�นตวัของรา้น 7-11 และ Delivery ที�ยงัเตบิโตด ีอกีทั �งออกเครื�องดื�มใหมท่ั �งจากมมุ All Café

Menu และ เครื�องดื�มโถกดเย็นอยา่งละ 1 รสชาต ิรวมถงึขยายตามเขา้ไป 7-11 ที�กมัพชูามากขึ�น ปัจจบุนัเพิ�มเป็น 38 สาขา จากสิ�นปี 64 อยูท่ี�เพยีง 2 แหง่ ,เขา้ไป

Lotus’s Hyper market ไดก้ารตอบรับด ีเป็น 83 สาขา เพิ�มขึ�นจากสิ�นปี 64 ที� 45 สาขา และ Lotus’s go fresh ขยบัขึ�นเป็น 1.78 พันสาขา จากสิ�นปี 64 อยูท่ี� 1.4

พันสาขา และเตบิโตไปกบัรา้นพันธมติรมากขึ�น เชน่ กาแฟพันธุไ์ทย ขยายเป็ น 500 สาขา และ BON CAFÉ เป็นตน้

  อกีทั �งรายได ้Character Business มแีนวโนม้ดขีึ�นจากลกูคา้หนัมาทาตลาดมากขึ�น และไดส้นิคา้ลขิสทิธิ�ใหมเ่ขา้มา เชน่ กลุม่ LINE CREATOR, WARBIE

เป็นตน้ และรายไดส้นิคา้ใหมอ่ยา่ง “Hemp Syrup”

คาดกําไร 4Q65 ที�ราว +/- 64 ลา้นบาท

  แตอ่ยา่งไรกด็แีมย้อดขายฟื�นตวัดขี ึ�น แตย่งัไมอ่าจชดเชยตน้ทนุวตัถดุบิที�ปรับขึ�น ทั �งหมดจากสต็อกไวล้ว่งหนา้แมร้าคาวตัถดุบิปัจจบุนัมแีนวโนม้ทรงตวัถงึยอ่

ตวัลงซึ�งคาดจะเป็นบวกตอ่ตน้ทนุตั �งแต ่1Q66 เป็นตน้ไป ทําให ้GPM ในไตรมาสนี�คาดอยูท่ี� 35.5% นอ้ยกวา่ชว่งเดยีวกนัปีกอ่นมากอยูท่ี� 39.0% แตด่ขี ึ�นจาก

ไตรมาสกอ่นหนา้ที� 35.1% ตามยอดขายที�ฟื�นตวัมากขึ�นจากเป็นชว่ง High Season ทวา่ SG&A/Sales แม ้y-y ชะลอตวั แตข่ยบัสงูขึ�น q-q จากทําโปรโมชั�นรว่

มกบั 7-11 มากขึ�น สง่ผลใหกํ้าไรสทุธ ิ4Q65 คาดที�ราว 64 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 13.4% y-y และดขีึ�นเล็กนอ้ย 2.5% q-q

เป้ารายไดปี้ 66 โตตอ่เนื�อง Double Digit y-y

  ผูบ้รหิารมองเป้ายอดขายปี 66 โตตอ่เนื�อง Double Digit y-y ตามการเตบิโตของรา้น 7-11 (ลาว และกมัพชูา), โอกาสเขา้ไปในรา้น 7-11 ที�มาเลเซยี ซึ�ง

ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งทดลอง เป็นเครื�องดื�มโถกดชาไทยเขา้ไปแลว้ 200 สาขา จากทั �งหมด 2 พันกวา่สาขา และขยายตามรา้นคา้พันธมติรตา่งๆ รวมถงึรายไดส้นิคา้

Character Business ที�ฟื�นตวัตอ่เนื�อง โดยยงัไมร่วมโอกาสทําดลี M&A ตา่งๆ

หทยัชนก มลูวงศ์
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