
Company Background
ผู้ผลิตและจัดจ ำหน่ำยเบียร์และเครื่องดื่มชั้นน ำในเวียดนำมแบรนด์หลักคือ 
Bia Saigon และ  333  Beer Sabeco อีกทั ้ ง เป ็นหนึ ่ ง ในธุ รก ิ จ ใน เคร ื อ 
ThaiBev มีโรงงำนทั้งหมด 26 แห่งทั่วประเทศ มีก ำลังกำรผลิตรำวๆ 2.2
พันล้ำนลิตร/ปี และส่งออกไปกว่ำ 30 ประเทศทั่วโลก

รำยได้ทั้งปี 2022 เติบโตแข็งแกร่ง
ใน 4Q22 ที่ผ่ำนมำยอดขำยสุทธิและก ำไรสุทธิอยู่ที่  VND10tn เพิ่มขึ้น 11.4% 
YoY และ VND1.1tn ลดลง 23% YoY ตำมล ำดับ ซึ่งต ่ำกว่ำที่นักวิเครำะห์จำก
ทำง SSI คำดไว้ก่อนหน้ำนี้ เนื่องจำกรำคำต้นทุนวัตถุดิบเพิ่มสูงกว่ำคำด และค่ำ
โฆษณำส่งเสริมกำรขำยที่เพิ่มมำกขึ้นถึง 93% YoY เพื่อท ำกำรตลำดสู้กับคู่แข่ง
และออกท ำกำรตลำดต่ำงๆเพื่อกระตุ้นยอดขำยส ำหรับช่วงเทศกำลตรุษจี น อีก
ทั้งบริษัทได้มีกำรปรับขึ้นรำคำสินค้ำเพิ่มขึ้นประมำณ 2%-3% เป็นครั้งที่สำม
ของปีในช่วงเดือนตุลำคมที่ผ่ำนมำ

ทั้งนี้  ทั ้งปี  2022 บริษัทมียอดขำยสุทธิและก ำไรสุทธิอยู่ที ่  VND35tn เพิ่มขึ้น 
33%YoY และ VND5.5tn เพิ ่มขึ ้น 40%YoY ตำมล ำดับ แม้ว่ำยอดขำยในปี
2022 ยังคงต ่ำกว่ำก่อนช่วงโควิดในปี 2019 อยู่ประมำณ 8% แต่ก ำไรสุทธิ
เพิ่มขึ ้นอย่ำงมีนัยส ำคัญเนื่องจำกบริษัทมีกำรปรับกลยุทธ์ส ำ หรับกำรเพิ่ม
ประสิทธิภำพกำรผลิตและควำมพยำยำมในกำรปรับโครงสร้ำงโดยรวมของ
บริษัท

มุมมองจำกผู้บริหำร SABECO
ผู้บริหำรมองว่ำต้นทุนกำรผลิตจะเพิ่มขึ้นอย่ำงต่อเนื่องและสูงสุ ดในปี 2023 
สำเหตุมำจำกกำรครบอำยุของสัญญำควบคุมรำคำวัตถุดิบหลักอย่ำงมอลต์ และ
อะลูมิเนียมในช่วงที่ผ่ำนมำ และคำดว่ำจะเริ่มลดลงในปี 2024 ในระหว่ำงนี้ บริษัท
ยังคงต้องพยำยำมควบคุมต้นทุนกำรผลิตอย่ำงต่อเนื่องโดยไม่ให้ส่งผลกระทบ
ต่อคุณภำพของสินค้ำ

อีกทั้งกำรอนุมัติกำรท ำ M&A เพื่อเพิ่มสัดส่วนกำรถือครอง Saigon Binh Tay
Brewery จะท ำให้บริษัทสำมำรถขยำยกลุ่มผลิตภัณฑ์สินค้ำ กระจำยเครือข่ำย
สินค้ำ ควบคุมคุณภำพ ตลอดจนประสิทธิภำพในกำรผลิตได้ในระยะยำว
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Revenue Breakdown

Industry                 
Last Price              
Bloomberg TP      
Upside/Downside 

Consumer Staples 
VND190,200
VND214,658
12.9%

ตำม Annual Report ของบริษัทในปี  2021 สัดส่วน
รำยได้กว่ำ 87.4% มำจำกยอดกำรขำยเบียร์ 11.5% 
มำจำกยอดกำรขำยวัตถุดิบ และ 1.1% มำจำกยอด
กำรขำยเครื่องดื่มอื่นๆเช่น น ้ำอัดลมและไวน์

21 FEB 23

Financial
(VND bn)

21A 22E 23E

Net Revenue 34,979 38,694 40,702

Gross Profit 10,771 12,423 14,687

Net Income 5,500 5,783 6,092

EBIDA 6,404 7,626 9,217

Earning Per Share 7,983 8,522 8,977

Dividend Yield(%) 2.10 1.80 1.80

Sources: investing.com, SSI Research, Reuters, Bloomberg (as of 21/02/2023)

Valuation 21A 22E 23E

P/E (x) 20.91 22.22 21.10

P/B (x) 4.63 4.61 4.07

87.4%

11.5%

1.1%

Beer Raw materials Others
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DISCLAIMER:รำยงำนฉบับนี้จัดท ำโดยบริษัทหลักทรัพย์  ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด ( มหำชน )  “บริษัท” ข้อมูลที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้ถูกจัดท ำขึ ้ นบนพื้นฐำนของ
แหล่งข้อมูลที่ เชื่อว่ำหรือควรเชื่อว่ำมีควำมน่ำเชื่อถือ และควำมถูกต้อง อย่ำงไรก็ตำมบริษัทไม่รับรองควำมถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดั งกล่ำว ข้อมูลและควำมเห็นที่
ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้อำจมีกำรเปลี่ยนแปลง แก้ ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลำโดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบล่วงหน้ำ บริษัทไม่มีควำมประสงค์ ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้
ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ตำมที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้  รวมทั้งบริษัทไม่ ได้รับประกันผลตอบแทนหรือรำคำของหลักทรัพย์ตำมข้อมูล ที่ปรำกฏแต่อย่ำงใด 
บริษัทจึงไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่ เกิดขึ้นจำกกำรน ำข้อมูลหรือควำมเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้ ไม่ว่ำกรณีใดก็ตำม ผู้ลงทุนควร ศึกษำข้อมูลและใช้ดุลยพินิจ
อย่ำงรอบคอบในกำรตัดสินใจลงทุนบริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ ในข้อมูลและควำมเห็นที่ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้  ห้ำมมิให้ผู้ ใดน ำข้อมูลและควำ มเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้
ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท ำซ ้ำ น ำออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสำธำรณชนไม่ว่ำทั้งหมดหรือบำงส่วน โดยไม่ได้รับอนุญำตเป็นลำยลักษณ์อักษรจำก บริษัทล่วงหน้ำ กำร
ลงทุนในหลักทรัพย์มีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลและพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจลงทุน
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