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• (+) คาดงวด 2Q67 เติบโต YoY QoQ เข้าสู่ชว่ง High Season ที่มีสภาพอากาศร้อนจัดและโรงเรียนเปดิเทอม ประกอบกับจ ำหน่ำย
เครื่องดื่มแบบโถกดรสชำตใิหม่ Drinking Yogurt (Seasonal Flavor) ได้กระแสตอบรับดีมำก ตลอดจนกำรเติบโตควบคู่กับกำรขยำยสำขำของ  
7-Eleven ซึ่งคำดเปิดใหม่รำว 175 สำขำจำกไตรมำสก่อน ส่วน %GPM คำดทรงตัวใกลเ้คียงกับ 1Q67 ที่รำว 33.5% เนื่องจำกมกีำรล็อครำคำ
วัตถุดิบตั้งแต่ช่วงปลำยปีก่อน 

• (0) ความเห็น เรามีมมุมองเป็นกลางจากการประชมุนกัวิเคราะห์ เนื่องจำกปัจจัยที่คำดไว้ยังเป็นไปตำมเดิม คือ กำรเติบโตจำกธุรกิจกลุม่  
7-Eleven ตำมแผนขยำยสำขำในประเทศและต่ำงประเทศ อำทิ ลำว และ กมัพชูำ และกลุม่ Non 7-Eleven โดยหลกัมำจำกกำรเป็นคู่ค้ำกับกำแฟ
พันธุ์ไทย (สัดส่วน 6-7% ของรำยได้รวม) มีแผนขยำยสำขำเชิงรุกซึ่งปัจจุบันมี 947 สำขำ โดยปนีี้คำดเปิดเพิ่มทั้งหมด 400 สำขำ และแผน 5 ปี จะ
มีทั้งหมด 5,000 สำขำ อย่ำงไรก็ตำม ช่วง 2H67 อำจได้รับผลกระทบจำกรำคำวัตถุดิบบำงรำยกำรที่ปรับตัวข้ึน อำท ิ กำแฟ และน้ ำตำล แต่คำด 
%GPM ยังคงใกล้เคยีงกับประมำณกำรเดิมที่รำว 32-33% จำกกำรควบคุมค่ำใช้จ่ำยและรำคำวัตถุดิบบำงรำยกำรปรับตัวลง อำท ิ ครีมเทยีม และ 
นม ประกอบกับมกีำรปรับรำคำขำยมำตั้งแต่ช่วงกลำงปีก่อน โดยเรายังคงประมาณการรายได้และก าไรปี 67  ราว 1,847 ลบ. +8%YoY และ 
242 ลบ. +16%YoY ตามล าดับ และราคาเหมาะสม 7.60 บาท Upside 55% และจ่ายอัตราเงินปันผล 7-8% ต่อปี แนะน า "ซื้อ" 

• (-) ความเสี่ยงระยะสั้น คอื 1) บริษัทเตรียมจ ำหน่ำยหุ้นซื้อคืนจ ำนวน 8 ล้ำนหุน้ในช่วงวันที่ 17 พ.ค. 67 - 19 พ.ค. 2568 และ 2) ควำมผนัผวน
ของรำคำวัตถุดิบ โดยเฉพำะรำคำกำแฟและน้ ำตำลที่ปรับตัวเพิม่ขึ้น ซึ่งอำจท ำให้ %GPM ต่ ำกว่ำคำดกำรณ์ที่ระดับ 32-33% 
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• Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏ
ในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่
ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือ
ผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้  

• ข้อส าคัญ: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวนี้ ซึ่งถือเป็นส่วนหนึง่ของรายงาน
บทวิเคราะห์ การน ารายงานฉบับนี้ไปใช้ต่อต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวทุก
ประการ  ท้ังนี ้ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้ 

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถงึได้  ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนี้จึงไมไ่ด้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่
ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน   

• ท้ังนี ้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชั่น (Anti-Corruption Progress 
Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจัดท าโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการ
ปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ 
วันท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดงักล่าวหรือเมื่อข้อมูลท่ีเกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง  ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการ
ประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 
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