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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลทีน่่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถที่จะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของข้อมูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่ก็
ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 
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วันพฤหัสบดีท่ี 2 พฤษภาคม พ.ศ. 2562 

MCD
เม่ือวันท่ี 30 เม.ย. 62 บริษัทฯ รายงานกําไรสุทธิงวด 1Q62 อยูท่ี่ 1,328 ล้านเหรียญสหรัฐฯ 
ลดลง 3.4% yoy เพราะงวดเดียวกันปีก่อนมีกําไรพิเศษ 84 ล้านเหรียญสหรัฐฯ  หากตัด
รายการดังกล่าวกําไรปกติเติบโต 2.8% yoy ขณะท่ีกําไรปกติต่อหุ้นอยู่ท่ี 1.72 เหรียญสหรัฐฯ 
เติบโต 6% yoy จากการซ้ือหุ้นคืน (ท่ีมา : Mcdonalds Corp และ Bloomberg)  

BUY/HOLD/SELL : 24/8/0 

Comment : งวด 1Q62 กําไรสทุธิและกําไรปกติอยูท่ี่ 1,328 ล้านเหรียญสหรัฐฯ (สดัสว่น 21% ของ
ประมาณการทัง้ปี) ลดลง 3.4% yoy เพราะงวดเดียวกนัปีก่อนมีกําไรพิเศษราว 84 ล้านเหรียญ
สหรัฐฯ หากเทียบบนฐานเดียวกนักําไรปกติเติบโต 2.8% yoy สําหรับกําไรปกติตอ่หุ้นอยู่ท่ี 1.72 
เหรียญสหรัฐฯ ขยายตวั 6% yoy จากการซือ้หุ้นคืน (Share Repurchases) ทําให้จํานวนหุ้นแบบ 
Diluted Weighted Avg Shares เทา่กบั 771.6 ล้านหุ้น เทียบกบั 798.7 ล้านหุ้นในงวด 1Q61  

โดยยอดขายลดลง 4% yoy อยู่ที่ 4,956 ล้านเหรียญสหรัฐฯ (หากตดัผลกระทบจากอตัรา
แลกเปล่ียน ยอดขายเพ่ิม 2% yoy) แม้ Comparable Store Sales (หรือ SSSG) ทัว่โลกเพ่ิมขึน้เฉลีย่ 
5.4% yoy จากทกุกลุม่นําโดยสหรัฐฯ บวก 4.5% yoy จากการจดักิจกรรมการตลาด เช่น Bacon 
Event รวมถึง Product Mix และ Strategic pricing ตามด้วย International Operated Markets   
(แคนาดา, องักฤษ, เยอรมนั, ออสเตรเลีย และ ฯลฯ) เพ่ิม 6% yoy หนนุด้วยตลาดองักฤษและ
ฝร่ังเศส สดุท้าย International Developmental Licensed Markets & Corporate (จีน, ญ่ีปุ่ น, 
บราซิล, เกาหลีใต้ และ ฯลฯ) สงูขึน้ 6% yoy ประกอบกบัการเปิดสาขาใหมส่ทุธิ 2% yoy เทา่กบั 
37,971 สาขา (สิน้ปี 2561 อยู่ท่ี 37,855 สาขา) แบง่เป็น Franchised 35,278 สาขา (+3% yoy) 
และสาขาภายใต้การบริหาร 2,693 สาขา (-10% yoy) แตไ่มอ่าจชดเชยได้กบัผลกระทบจากอตัรา
แลกเปล่ียนและ Refranchising สง่ผลให้ยอดขายในกลุม่ International Operated Markets 
(สดัสว่น 54% ของยอดขาย) ลดลง 5% yoy ขณะท่ี International Developmental Licensed 
Markets & Corporate (สดัสว่น 9%) ลบ 3% yoy สว่นสหรัฐฯ (สดัสว่น 37%) ใกล้เคียงงวดปีก่อน  

ด้าน Operating Profit Margin อยู่ท่ี 42.3% สงูขึน้จาก 39.6% ในงวด 1Q61 เกิดจาก Gross 
Margin ดีขึน้จาก 49% ในงวด 1Q61 เป็น 51% จากการบริหารต้นทนุ ขณะท่ีสดัสว่น SG&A/Sales 
ทรงตวัจากช่วงเดียวกนัปีก่อนท่ีระดบั 10%     

ทัง้นี ้ Bloomberg Consensus ประเมินปี 2562 กําไรปกติ 6,122 ล้านเหรียญสหรัฐฯ เติบโต 5% 
yoy แม้คาดการณ์ยอดขายทรงตวัท่ี 21,133 ล้านเหรียญสหรัฐฯ แตท่ดแทนได้กบัคาด Operating 
Profit Margin มีพฒันาการจาก 41.6% ในปี 2561 มาอยู่ท่ี 44.3% ขณะท่ีกําไรปกติตอ่หุ้นอยู่ท่ี 
8.07 เหรียญสหรัฐฯ สงูขึน้ 8% yoy เพราะ Share Repurchases ตามข้างต้น  

โดย Mcdonalds Corp มีนกัวิเคราะห์ Cover ทัง้หมด 32 ราย แนะนําให้ซือ้ 24 รายและถือ 8 ราย 
ได้ FV ปี 2562 ท่ี 213.13 เหรียญสหรัฐฯ มี Upside 10% ด้านราคาหุ้นนบัตัง้แตต้่นปีปรับตวัขึน้ 9% 
YTD ต่ํากวา่ Dow Jones Index และ S&P500 ซึง่ปรับตวัสงูขึน้ 13.3% และ 16.6% ตามลาํดบั 
ขณะท่ี Valuation มี PER ราว 24 เทา่ ใกล้เคียงกบัหุ้นไทยอย่าง M (FV@B84)    

ราคาปิด (เหรยีญสหรัฐฯ): 194.17
ราคาเป้าหมาย (เหรียญ
สหรัฐฯ):  

213.13

52 Week H/L 200.00/153.13 
52 Week Beta 0.75 
มูลค่าตลาด (ล้านเหรียญ
สหรัฐฯ) 

148,247.66 

ราคาหุ้นเทียบ Dow Jones  Index 

 

การเปล่ียนแปลงของราคาหุ้น 
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 ทีม่า : Bloomberg 

Mcdonalds Corp BUY 24 Target (USD) 213.13
(Bloomberg Consensus) HOLD 8 Price (USD) 194.17

SELL 0 Mkt cap (USDm) 148,247.66    

(USDm) 2559A 2560A 2561A 2562F 2563F 2564F
SALES 24,622          22,820          21,025               21,133          21,415          21,862          
Net Income Adjust 4,909            5,435            5,857                6,122            6,449            6,726            
EPS Adjust 5.70             6.67             7.45                  8.07             8.74             9.35             
EPS growth (%) 3% 17% 12% 8% 8% 7%
PER (x) 34.1             29.1             26.0                  24.1             22.2             20.8             
DPS 3.66             3.90             4.34                  4.70             4.98             5.19             
Dividend yield (%) 1.9% 2.0% 2.2% 2.4% 2.6% 2.7%
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สรุปหุ้นกลุ่มร้านอาหารในต่างประเทศและไทย 

 
ทีม่า : Bloomberg และ ฝ่ายวิจยั ASPS 

 

Upside PER DPS DIV Yield

(%) 2562F 2562F (%)
USA (USD)

McDonald's 194.17        213.13        9.8% 8.07            24.1                4.70            2.4%

Starbucks Corp 77.52          77.13          ‐0.5% 2.75            28.2                1.49            1.9%

THAILAND (BAHT)

MK RESTAURANT GROUP 72.75          84.00          15.5% 3.06            23.8                2.75                3.8%

AFTER YOU 9.05            6.10            ‐32.6% 0.19            47.9                0.15                1.7%

Company Current Price Target Price EPS Adjust 


