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Analyst: Jacqueline Nham, (Reg. no. 112603)  

13 September 2022 Srinanaporn Marketing  
 ปรับโฉมเจเล่ใหม่ในรอบ 5 ปี หนุนยอดขายโตต่อเน่ือง 
Bloomberg ticker SNNP TB News Flash 

 ปรับโฉมเจเล่ใหม่ในรอบ 5 ปีหนุนยอดขายทะลุเป้า SNNP ปรับโฉมเจเล่ใหม่ในรอบ 5 ปี 
พร้อมออกโฆษณาวนัท่ี 15 ก.ย. โดยใช้คิมเบอร์ลี แอน โวลเทมสัเป็นพรีเซนเตอร์ key message การ
เปล่ียนโฉมใหม่ ด้วยลุคใหม่ และดีไซน์ใหม่ แต่ยงัคงความอร่อยง่าย คลายหิว สามารถกินได้ทกุวนัทกุ
เวลา การปรับโฉมซองทัง้ตวั 10 บาท และ 15 บาท จะมีหนงัโฆษณาใหม่ออก TV และ Online ช่วงวนัท่ี 
15 ก.ย. ทัง้นี ้ทาง SNNP ได้มีการปรับขนาดบรรจซุองตวั 10 บาท ลงจาก 150g เป็น 140 g แตซ่อง 15 
บาท ยังบรรจุ 240g เท่าเดิม ส่งผล GPM เพิ่มขึน้ และ production yield ดีขึน้จากจ านวนสินค้าต่อ 
batch ท่ีผลิตได้เพิ่มขึน้ เราชอบการปรับโฉมใหม่ของ Jele Beautie หลังจากไม่ได้ปรับมานาน คาด
ได้รับการตอบรับท่ีดีจากตลาด โดยจากสถิตย้ิอนหลงัการปรับโฉมและการออกหนงัโฆษณาใหม่จะช่วย
เพิ่มยอดขาย Jele Beautie ถงึ 10% ตอ่ปี ปัจจบุนั Jele Beautie มีสดัส่วนรายได้อยู่ท่ี 35% ของรายได้
รวม เราคาดสัดส่วนรายได้จะเพิ่มขึน้เป็น 39% ของรายได้รวมปี 2023E ส าหรับปี 2022E เรามองว่า
รายได้ Jele Beautie ในช่วง 4 เดือนสุดท้ายของปีหลงัปรับโฉมใหม่ จะเติบโต +10% หรือเป็น upside 
ต่อประมาณการรายได้รวมปี 2022E ท่ี 1% นอกจากนี ้ผู้บริหารรายได้เผยรายได้ปี 2022E มีโอกาส
ทะลุเป้าท่ีบริษัทตัง้ไว้ท่ี 5 พันล้านบาท ขยายตัว +15% YoY (ใกล้เคียงกับประมาณการเรา) จาก
ยอดขายทัง้ในประเทศยงัท าสถิตสิงูสดุใหม่ตอ่เน่ืองทัง้ ก.ค. - ส.ค. และ 4Q22E เป็น high season โดย
ใน 2H22E มีสินค้าใหม่ 11 SKUs เรามองวา่จะเป็น upside ตอ่ประมาณการรายได้ปี 2022 ท่ี 3% 

Implication 
 คงประมาณการก าไรปกตปีิ 2022E เราคาดผลประกอบการ 2H22E จะขยายตวั YoY, HoH จาก

การบริโภคท่ีฟืน้ตวัและการเปิดประเทศ อีกทัง้ออกสินค้าใหม่ท่ีมี GPM สูง ดงันัน้ เราคงประมาณก าไร
ปกติปี 2022E ท่ี 501 ล้านบาท (+63% YoY) หนุนโดย 1) รายได้รวมขยายตัว +14% YoY, 2) GPM 
ขยายตวัจาก utilization rate ท่ีฟืน้ตวั และสินค้าใหม่ที่มี GPM สงูเพิ่มขึน้, 3) รับรู้ interest expenses ท่ี
ลดลงเต็มปี และ 4) โรงงานท่ีกัมพูชาพลิกฟื้นเป็นก าไร และSIRIPRO จะ breakeven ตัง้แต่ปลาย 
3Q22E เป็นต้นไป 
Valuation/Catalyst/Risk 

 คงราคาเป้าหมายท่ี 20.00 บาท อิง 2022E PER 38.0x เรามองวา่ผลประกอบการเดนิหน้าเข้าสู่วฎั
จกัรการเตบิโตรอบใหม่ หนนุโดยการเตบิโตของธุรกิจเดมิ และธุรกิจใหม่ ทัง้นี ้ เรายงัไม่ได้รวมรายได้จาก
สินค้านวตักรรมและรายได้ตลาดใหม่ในตา่งประเทศในประมาณการ 

Fig 1: New Jele Beautie (Bt10/piece vs Bt15/piece) 

 
Source: Company, DAOL 

 

Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt17.80 
Target price Bt20.00 (maintained) 
Upside/Dow
nside 

+12% 
EPS revision No change 
  
Bloomberg target price Bt19.92 
Bloomberg consensus Buy 6 / Hold 0 / Sell 0 
  
Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt19.90/Bt9.90 
Market cap. (Bt mn) 17,088 
Shares outstanding (mn) 360 
Avg. daily turnover (Bt mn) 156 
Free float 28.5% 
CG rating n.a. 
ESG rating Very Good 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2021 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช้ 
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้นี ้ เป็นผลท่ีได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทนุทัว่ไปสามารถ
เข้าถึงได้ ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมองของบคุคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดแูลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ได้เป็นการประเมินผลการปฏิบตังิานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้ใช้ข้อมลูภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนีจ้ึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบตัิงานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทนุในหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผู้ ใช้ข้อมลูจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตดัสนิใจในการใช้ข้อมลูใด ๆ ที่เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถกูต้องของผลส ารวจดงักลา่ว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั ต ่ากว่า มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจบุนั  สงูกว่า มลูคา่ตามปัจจยัพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดท่ีเพิม่ขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to 
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation 
or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals and 
attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% and 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals but may lack near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 
negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price, which excludes 
dividend yields. 
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Disclaimer: บทวิเคราะห์ฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) มีวตัถปุระสงค์เพื่อน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะห์ให้เป็นข้อมลูประกอบการตดัสินใจของนกัลงทนุทั่วไป โดยจดัท า
ขึน้บนพืน้ฐานของข้อมลูท่ีได้เปิดเผยต่อสาธารณชนอนัเช่ือถือได้ และมิได้มีเจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์แต่อยา่งใด ดงันัน้ บริษัทหลกัทรัพย์ ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) จะไมรั่บผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดขึน้จากการใช้บทวิเคราะห์ฉบบันีท้ัง้ทางตรงและทางอ้อม และขอให้นกัลงทนุใช้ดลุพินิจพิจารณาอยา่งรอบคอบก่อนการตดัสินใจลงทนุ 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รับผิดชอบตอ่สิง่แวดล้อมและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ให้ความใสใ่จกบัการลงทนุในบริษัทท่ีมีการพฒันาท่ียัง่ยืน จงึได้จดัท าเกณฑ์
ในการให้คะแนน ESG ส าหรับหุ้นท่ีเรา Cover อยู่ ส าหรับหลกัเกณฑ์ในการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ด้าน 
ดงันี ้

 การจัดการด้านสิ่งแวดล้อม (Environment) หมายถึง การท่ีบริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจดัการสิ่งแวดล้อม
อย่างชดัเจนและใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟืน้ฟูสภาพแวดล้อมทางธรรมชาตท่ีิได้รับผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ ซึง่เรา
ใช้เกณฑ์ด้านรายได้ของบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัสว่นรายได้ท่ีสง่ผลกระทบตอ่สิง่แวดล้อมเทา่ไหร่ 

 การจัดการด้านสังคม (Social) การท่ีบริษัทมีนโยบายการบริหารทรัพยากรบคุคลอย่างเป็นธรรมและเทา่เทียม มีการสง่เสริมและพฒันา
พนกังานอย่างต่อเน่ืองและมีคณุภาพ รวมถึงสนบัสนนุคู่ค้าให้มีการปฏิบตัิต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสให้ชุมชนท่ีบริษัทมีความ
เก่ียวข้องให้เตบิโตอย่างยัง่ยืน ซึง่เราใช้เกณฑ์คะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานตา่งๆ ท่ีไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารตา่งๆ ท่ีเก่ียวข้อง
กบับบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 

 บรรษัทภิบาล (Governance) การท่ีบริษัทมีการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงท่ีชดัเจน 
ต่อต้านทจุริตและคอร์รัปชัน่ ตลอดจนดแูลผู้ มีส่วนได้เสีย ซึง่รวมถึงการจ่ายภาษีให้แก่ภาครัฐอย่างโปร่งใส  ซึง่เราใช้เกณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ท่ี DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ได้แก่  
1. Excellent ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ได้คะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรับบริษัทท่ีมีข้อมลูไม่เพียงพอในการประเมินจะได้ rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 

 Environment.  Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 
environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 

 Social.  Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors.  That also includes company’s 
initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement.  DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

 Governance.  Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


