
   
 
 

 
 
 
 
  

 

 

13 March 2024 Company  

Company Note Osotspa 
Rating Bloomberg SET Exchange Sector 

BUY 

(Unchanged) 

OSP TB OSP SET Food & Beverage 

ตั้งเป้าหมายรายได ้2024 โตประมาณ 

5% (mid single digit)   

 

   
 

12mth price target (THB) 23.50 

(from 27.50) 

Current price (13/03/2024) 20.20 

Upside/Downside 16.3% 

CG rating 5 

ESG rating n.a. 

Thai CAC n.a. 
  
  

Share summary 

Issue shares  : (m shrs) 3,003 
Market capitalization:  (THB bn) 60.7 
                                         (USDbn) 1.7 
Avg. Daily Turnover: (THBm) 265 
 (USDm) 7 
Foreign Limit/Actual  (%) 49/21 
Free Float: (%) 51 
NVDR: (%) 4 
  

 

Share price / rel. to SET 
 

 
 

Source: Bloomberg Finance LP 

Performance (%) 1m 3m 12m 

OSP -3.4 -3.8 -37.9 

SET -0.5 1.9 -12.0 

 

Major Shareholders     % 

Niti Osathanugrah  24.07 
Bank Julius Baer Sin 8.69 
Thai NVDR 6.91 
Source: SET 
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สรุปประชุมนักวิเคราะห ์ 

บริษัทตั้งเป้าหมายรายได ้ 2024 เติบโตประมาณ 5%YoY (mid single digit) และตั้งเป้า

รายได ้4 หม่ินลา้นบาทในปี 2028F หรือเพิ่มข้ึนเฉลี่ยปีละ +9% (CAGR 5Y) การเติบโตจะมา

จากธุรกิจหลกั การขยายตลาดต่างประเทศ และการเขา้ลงทุนกิจการ M&A ท่ีต่อยอดธุรกิจเดิม 

• เครื่องดื่มพลังงานในประเทศตั้งเป้ารายไดเ้พ่ิมข้ึนเฉล่ียปีละ +7% (CAGR5Y) จากจุด

แข็งความเป็นผูน้ าเครื่องด่ืมพลงังานในประเทศรกัษาฐานลูกคา้เดิม เพิ่มฐานลูกคา้ใหม่ขยาย

ตลาด online-offline, การออกสินค้า ใหม่  M-150 Sparkling Energy, การเน้นตลาด 

traditional trade  บริษัทตั้งเป้าส่วนแบ่งการตลาดเครื่องด่ืมพลังงานเพิ่มข้ึน 2% ในสิ้ นปี 

2024F เป็น 47.9% จากแบรนด์ M150 และแบรนด์ลิโพวิตันดีท่ีเพิ่มข้ึนเป็นหลัก (สัดส่วน

รายไดก้ลุ่มเครื่องด่ืมพลงังานในประเทศปี 2023 อยู่ท่ี 63% จะเป็น 56% ในปี  2028F) 

• กลุ่ม Personal care คาดรายไดเ้พ่ิมข้ึนเฉล่ียบปีละ +10% (CAGR5Y) จากแบรนด์หลัก 

Babi Mild, แบรนด์ Twelve Plus และแบรนด ์Exit โรลออน ตอบโจทยก์ลุ่มลูกคา้, ออกสินคา้

ใหม่ท าการตลาดมากขึ้ น (สดัส่วนรายไดปี้ 2023 ท่ี 11% จะเป็น 12% ในปี  2028F) 

• ธุรกิจเครื่องดื่มพลงังานต่างประเทศตั้งเป้าเติบโต 2 เท่า มุ่งเนน้ 4 ประเทศ จากความ

เป็นผูน้ า energy drink อันดับ 1 ในประเทศเมียนมาและประเทศลาว ออกสินคา้ใหม่เจาะ

กลุ่มตอบโจทยฐ์านลูกคา้ใหม่เพิ่มข้ึน  และมุ่งเน้นท าการตลาดในประเทศอินโดนีเซีย และ

ตลาดเวียดนามเพิ่มข้ึน (สดัส่วนรายไดปี้ 2023 ท่ี 18% จะเป็น 22% ในปี  2028F) 

• มุ่งเนน้บริหารจดัการตน้ทุนเพ่ิมประสิทธิภาพมากข้ึน จากเพิ่มประสิทธิภาพโรงขวดแกว้

และบริหารจัดการอัตราการใชก้ าลังการผลิตใหเ้หมาะสมเพิ่มอัตรามาร์จิ้ น บริหารจดัการ

ค่าใชจ้่ายการตลาดใหม้ีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน 

คงประมาณการเดิม คาดก าไรหลกัเพ่ิมข้ึน 13% (CAGR2Y)  

เราคาดรายไดปี้น้ีเติบโต 3.5% ใกลเ้คียงกบับริษัทท่ีคาดเติบโตประมาณ 5% แนวโน้มก าไรสุทธิ 

1Q24F คาดลดลง YoY จาก 1Q23 มีบันทึกเงินปันผลจาก Unicharm แต่ปีน้ีไม่มี แต่คาดก าไร

หลักจะดีข้ึนโดยในช่วง 2 เดือนแรก ตลาด energy drink เติบโต 3% แต่ OSP เติบโตมากกว่า 

ปัจจยับวกปีน้ีมาจากตลาด energy drink อากาศท่ีรอ้นข้ึน และการท่องเท่ียวท่ีกลับมา อัตรามาร์

จิ้ นดีข้ึนจากต้นทุน commodities ท่ีเริ่มปรับลดลง เราคาดก าไรหลักเพิ่มข้ึนเฉลี่ยปีละ 13% 

(CAGR2Y) คาดรายไดก้ลุ่มเครื่องด่ืมเติบโตปีละ 3% จากฐานกลุ่มเครื่องด่ืมพลังงานท่ีใหญ่และ

คาดกลุ่ม functional drink เริ่มดีข้ึน, คาดกลุ่ม Personal Care และรับจ้างผลิต Supply Chain 

เพิ่มข้ึนปีละ 5% โดยคาดอัตรามาร์จิ้ นเพิ่มข้ึนอยู่ท่ี 35.4%-35.6% จากต้นทุนพลังงานและ 

commodities ท่ีเริ่มปรับตัวลดลง คาดค่าใชจ้่ายในการขายอยู่ท่ี 25.1% และ 24.6% ส่งผลให้

คาดอตัราก าไรสุทธิอยู่ท่ี 9.3% และ 10% ตามล าดบั 

เรายงัคงค าแนะน า “ซ้ือ” จากแนวโน้มผลประกอบการธุรกิจหลักกลับมาเพิ่มข้ึนจากส่วนแบ่ง

การตลาดกลุ่มเครื่องด่ืมพลังงานท่ีคาดเริ่มดีข้ึน และ  OSP มีส่วนแบ่งการตลาดมากท่ีสุดใน

ประเทศ เราปรับราคาเป้าหมายใหม่อยู่ท่ี 23.5 บาท อา้งอิง PER-1SD เฉลี่ยยอ้นหลัง 5 ปีของ 

OSP ท่ี 28X จากเดิมอา้งอิง PER เฉลี่ย 33X จากกลุ่มเครื่องด่ืมพลังงานในประเทศและธุรกิจ 

Personal Care มีการแข่งขันสูงและการส่งออกคาดชะลอตัวจากภาพรวมเศรษฐกิจท่ียังซบเซา  

ราคาหุน้ปัจจุบนัมี PER24F อยู่ท่ี 24.1X Dividend Yield 2024F อยู่ท่ี 4.1%  โอกาส : การขยาย

ตลาดส่งออก ความเสี่ยง : ตน้ทุน commodities ท่ีสูงข้ึน, เศรษฐกิจชะลอตวั 


