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รายงานฉบบันีจ้ดัทําข้ึนโดยข้อมูลเท่าทีป่รากฏและเชือ่ว่าเป็นทีน่่าเชือ่ถือไดแ้ต่ไม่ถือเป็นการยืนยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของข้อมูลนัน้  ๆโดยบริษัทหลกัทรัพย์ ยูโอบี เคย์ เฮียน (ประเทศไทย) จํากดั (มหาชน) 
ผูจ้ดัทําขอสงวนสิทธ์ในการเปลีย่นแปลงความเห็นหรือประมาณการณ์ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้โดยไม่ตอ้งแจ้งล่วงหนา้ รายงานฉบบันีมี้วตัถปุระสงค์เพือ่ใชป้ระกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุ โดยไม่ไดเ้ป็นการชีนํ้า
ชกัชวนใหน้กัลงทนุทําการซ้ือหรือขายหลกัทรพัย์ หรือตราสารทางการเงินใด  ๆทีป่รากฏในรายงาน 
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 ซ้ือ 

(Maintained) 
 ราคาปัจจุบนั 28.25 บาท 

 ราคาเป้าหมาย 31.00 บาท 

 Upside 
  

+9.7% 

 รายละเอียดบริษทัฯ  

จดัจาํหน่ายผลิตภณัฑย์า ผลิตภณัฑเ์พ่ือสุขภาพและ

สินคา้อุปโภคบริโภค 
 Stock Data 

GICS sector Health Care
Bloomberg ticker: MEGA TB
Shares issued (m): 865.2
Market cap (Btm): 24,443.3
Market cap (US$m): 718.5
3-mth avg daily t'over (US$m): 1.4

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt28.25/Bt16.00

1mth 3mth 6mth 1yr YTD
8.7 6.6 13.0 62.4 11.9

Major Shareholders %
Unistretch Co and Shah family 50.1

Mr Vevek Dhawan 5.3

Mindo Asia Investment 5.0

FY17 NAV/Share (Bt) 6.05

FY17 Net Cash/Share (Bt) 0.55
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นกัวิเคราะห ์

Kowit Pongwinyoo  

02 659 8304 
kowit.p@uobkayhian.co.th

นักลงทนุสามารถดรูายละเอียดเพ่ิมเติมไดใ้นรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 

บมจ. เมกา้ ไลฟ์ไซแอ็นซ ์(MEGA) 

การเตบิโตของกาํไรท่ีดี และ มี upside จากขอ้ตกลง M&A ในอนาคต 

MEGA ไม่ไดร้บัผลกระทบจากการชะลอตวัชัว่คราวของธุรกิจจดัจาํหน่าย เน่ืองจากธุรกิจ Brand ท่ีมี

การเติบโตสูง และมารจ์ิ้ นท่ีดี น้ันมากเพียงพอท่ีจะชดเชยในส่วนการชะลอตัวในธุรกิจจดัจาํหน่าย 

จากการเติบโตท่ีสูง ของ GDP ในหลายๆประเทศท่ีเป็นตลาดใหญ่ของ MEGA จะส่งผลใหก้าํไรของ 

MEGA เติบโตไดอี้กในหลายปีขา้งหน้า คงคาํแนะนํา ซ้ือ พรอ้มๆ กบั upside จาก M&A ในอนาคต

เหตกุารณใ์หม่ 

 ผลการดาํเนินงานในไตรมาส 1/60 อยู่ในระดับดี ในไตรมาส 1/60 แมว้่าธุรกิจจดัจาํหน่ายจะมี

ยอดขายลดลง 4.2% yoy แต่ยอดขายรวมเพ่ิมขึ้ น 7% yoy เป็นจาํนวน 2.1 พนัลบ. จากยอดขายของ

ธุรกิจ Brand ท่ีเพิ่มขึ้ น 14% ส่งผลใหย้อดขายของ Brand เป็น 48% จากยอดขายรวม (เพิ่มขึ้ นจาก 

45% ในไตรมาส 1/59) ส่งผลให  ้EBITDA margin เท่ากับ 12% (เพิ่มขึ้ นจาก 11% ในไตรมาส 

1/59) ส่งผลใหก้าํไรหลกัเติบโต 18% มาอยูท่ี่ 166 ลบ.     

 ธุรกิจหลกัเติบโตต่อเน่ือง จากเศรษฐกิจของประเทศไทย และประเทศในแถบเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้

(นับเป็น 84% ของยอดขายรวมของ MEGA) ท่ีคาดว่าจะเติบโตอย่างต่อเน่ือง จะส่งผลใหธุ้รกิจ Brand 

ของ MEGA จะมีผลการดาํเนินงานท่ีดีต่อไปอีก 2 ปีขา้งหน้า หากรวมถึงยอดขายเต็มปีของ Bio-Life ใน

ประเทศมาเลเซีย เราคาดว่ายอดขายของธุรกิจ Brand จะเติบโต 25% ในปีน้ีและ 11% ในปีถัดไป 

อย่างไรก็ตาม เราคาดว่ายอดขายในธุรกิจจดัจําหน่ายจะคงท่ีในปีน้ี และเติบโตขึ้ น 14% ในปีถัดไป 

เน่ืองจากตอ้งใชเ้วลาสกัระยะหน่ึงในการปรบัตัวสําหรบัสําหรบัลูกคา้ใหม่ก่อนท่ียอดขายในธุรกิจจดั

จาํหน่ายจะกลับมาเติบโตอีกครั้งหน่ึง เพราะฉะน้ันสัดส่วนยอดขายของธุรกิจ Brand จะเพ่ิมขึ้ นจาก 

48% ในปีท่ีแลว้เป็น 54% และ 53% ในปี 60-61 ตามลําดับ และส่งผลให ้EBITDA ในปี 60-61 

เพิ่มขึ้ นเป็น 14% จาก 13% ในปีท่ีแลว้    

 คาดกาํไรสุทธิไตรมาส 2/60 270 ลบ. และกาํไรสุทธิทั้งปีเพิ่มข้ึน 12-14% และคาดหวัง

ขอ้ตกลง M&A ในอนาคต จากเศรษฐกิจของประเทศไทย และประเทศในแถบเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้

ท่ีเติบโตขึ้ นซ่ึงส่งผลใหย้อดขายของ MEGA เพิ่มขึ้ น เราประมาณการณใ์หก้าํไรสุทธิธุรกิจหลกัในไตรมาส 

2/60 เท่ากบั 258 ลบ. เม่ือรวมกบักาํไรจากส่วนต่างค่าเงินจะเท่ากบั 270 ลบ. ส่วนกาํไรหลกัสาํหรบั

ทั้งปี เท่ากบั 989 ลบ. และ 1.1 พนัลบ. ในปี 2560-61 ตามลาํดบั อยา่งไรก็ตามจากการเติบโตของ

ยอดขายท่ี 10%-12% ต่อปี จะไม่สามารถบรรลุเป้าหมายยอดขายของทีมบริหาร MEGA ท่ีวางไวท่ี้ 16 

พันลบ. ในปี 2562 เราจึงมองว่าบริษัทมีโอกาสท่ีจะทํา M&A เพิ่มขึ้ นเพื่อเพิ่มยอดขายใหบ้รรลุตาม

เป้าหมาย ปัจจุบนั MEGA มองหาบริษัทท่ีมีศกัยภาพในประเทศฟิลิปินส ์และอินโดนิเซีย 

คาํแนะนาํ 
 คงคาํแนะนาํ ซ้ือ จากผลประกอบการท่ีเข็มแข็งและคาดวา่จะดีต่อเน่ืองไปอีก 2 ปีขา้งหน้า และโอกาส

ท่ีจะทํา M&A เราคงคําแนะนํา ซ้ือ ท่ีราคาเป้าหมาย 31.00 บ. ซ่ึงสอดคลอ้งกบั P/E เฉล่ียของกลุ่ม

อุตสาหกรรมในปี 60 ท่ี 26 เท่า ดว้ยการเติบโตท่ีดี, ฐานการเงินท่ีเข็มแข็ง และโอกาสท่ีจะทํา M&A 

MEGA ควรท่ีจะซ้ือขายท่ี Premium เม่ือเทียบกบับริษัทในอุตสาหกรรม 

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2015 2016 2017F 2018F 2019F

Net turnover  7,973 8,824 9,909 11,106 12,418
EBITDA  862 1,179 1,337 1,547 1,751
Operating profit  717 1,027 1,171 1,348 1,535
Net profit (rep./act.)  696 795 995 1,130 1,287
Net profit (adj.)  594 885 989 1,124 1,281
EPS (Bt) 0.7 1.0 1.1 1.3 1.5
PE (x) 41.2 27.6 24.7 21.8 19.1
P/B (x) 5.6 5.2 4.7 4.2 3.8
EV/EBITDA (x) 27.8 20.3 17.6 15.2 13.5
Dividend yield (%) 1.4 1.7 2.0 2.3 2.6
Net margin (%) 8.7 9.0 10.0 10.2 10.4
Net debt/(cash) to equity (%) (17.3) (11.7) (9.0) (7.6) (9.3)
Interest cover (x) 66.3 53.6 49.2 65.3 77.6
Consensus net profit  - - 979 1,119 1,312
UOBKH/Consensus (x)  - - 1.01 1.00 0.98
Source: MEGA, Bloomberg, UOB Kay Hian 

 

 

 


