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 รายงานก าไร 2Q69 ท่ี 736 ลบ. -8%YoY และ +21%QoQ โดยรายไดจ้ากการขายเติบโต 
5%YoY และเติบโต 10%QoQ สู่ 5,829 ลบ. ไดปั้จจัยหนุนจากตลาดในประเทศท่ีโต  
+17%YoY และ +7%QoQ สู่ 4,850 ลบ. ผ่านการคงราคาขายปลีกเครื่องด่ืมชกู าลงั 10 บาท  
และยอดจัดจ าหน่ายกลุ่มแอลกอฮอลท่ี์ขยายตัวอย่างแข็งแกร่ง แมว้่ารายได้ต่างประเทศ 
จะลดลง -31% YoY แต่+24%QoQ จากยอดขายกมัพชูาท่ีหายไป แต่ยอดขายในเมียนม่า 
มีการเติบโต 53%YoY และเติบโต 16%QoQ จากการเริ่มผลิตเต็มก าลังของโรงงานใหม่  
ดา้นอัตราก าไรขั้นตน้ 2Q69 อยู่ท่ี 26% ลดลงเล็กนอ้ยจาก 2Q68 จาก Product Mix  
ท่ีเปล่ียนแปลง และค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อยอดขายอยู่ท่ี 11% ลดลงจาก 1Q69 ท่ี 
12% แต่เม่ือพิจารณาเป็นตัวเงินเพิ่มขึน้ 12 ลบ. สู่ 636 ลบ. ทั้งนี ้รายงานก าไร 1H69 ท่ี 
1,347 ลบ. -14%YoY และคิดเป็น 49% ของประมาณการ 

 ความเห็น เรามีมมุมองบวกต่อการเติบโตของรายไดใ้นประเทศและต่างประเทศ เน่ืองจาก
โรงงานในเมียนม่าสามารถเดินเครื่องไดเ้ต็มก าลังการผลิตช่วยหนุนการเติบโตของรายได ้
อย่างไรก็ตามราคาปิดล่าสุดมี Upside เพียง 4% จากราคาเหมาะสม Bloomberg 
Consensus ท่ี 59.00 บาทเราจงึแนะน าเพียง “ถือ” และคาดหวงัอตัราเงินปันผลราว 3%ต่อปี 
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