
GLOBAL STOCKS FOCUS
16 SEP 2020

0 2680 1888 global@asiaplus.co.th asiaplus.co.thGlobal Markets

3 เหตุผล.. ท ำไมต้องลงทุนใน Yum China
1) มีกำรเร่งขยำยสำขำและแบรนด์ใหม่ให้เข้ำถึงลูกค้ำมำกขึ้น 

2) กลยุทธ์เจำะตลำดออนไลน์ที่มีประสิทธิภำพ

3) ยอดขำยมีแนวโน้มฟื้นตัวไปกับเศรษฐกิจจีน 

Company Profile
บริษัท Chain ร้ำนอำหำร Fast Food ประกอบไปด้วยร้ำน KFC Pizza Hut Taco bell และอื่นๆ ใน
ประเทศจีน โดย Yum China ถูก Spin Off ออกมำจำก Yum Brand (YUM US) ซึ่งเป็น Chain 
ร้ำนอำหำรเดียวกันที่ประกอบธุรกิจในสหรัฐฯ โดยมีสำขำร้ำน KFC มำกที่สุดจ ำนวน 6,700 สำขำ 
รองลงมำเป็น Pizza Hut จ ำนวน 2,200 สำขำทั่วประเทศจีน

เร่งขยำยสำขำอย่ำงต่อเนื่อง
บริษัทวำงแผนขยำยสำขำทั้งหมดเพิ่มอีกปีละ 800-850 สำขำ ไปจนถึงปี 2022 โดยเฉพำะ KFC ซึ่งจะ
เน้นขยำยไปยังชำนเมืองมำกขึ้น ซึ่งตั้งเป้ำขยำยให้ได้ถึง 8,054 สำขำภำยในป ี2022 รวมถึงบริษทัมกีำร
เล็งเข้ำซื้อร้ำนอำหำรท้องถิ่นเพิ่มขึ้น เพื่อให้ตอบโจทย์พฤติกรรมกำรบริโภคของชำวจีน

ถึงแม้จะมีคู่แข่งอย่ำงแบรนด์ท้องถิ่นที่จ ำหน่ำยอำหำรประเภทไก่ทอดเหมือนกัน อย่ำง Dicos และ 
Hualaishi ที่ปัจจุบันมีสำขำมำกกว่ำและรำคำถูกกว่ำ แต่แนวโน้มของรำยได้ประชำกรตำมชำนเมืองที่
เพิ่มขึ้น จะช่วยหนุนรำยได้ของบริษัทให้เพิ่มขึ้น โดยเฉพำะแบรนด์ KFC ซึ่งตอบโจทย์ลูกค้ำที่อยำก
บริโภคอำหำรที่มีกำรควบคุมคุณภำพอย่ำงดี

ขยำยธุรกิจกำแฟภำยในร้ำน KFC มำกขึ้น
บริษัทมองว่ำกำรเพิ่มธุรกิจกำแฟอย่ำง K Coffee ซึ่งเป็นร้ำนขำยกำแฟที่อยู่ในร้ำน KFC ถือเป็นกำร
เริ่มต้นที่ดี เนื่องจำกเริ่มเห็นยอดขำยในปีที่ผ่ำนมำโตขึ้น 48%YoY อย่ำงไรก็ดียอดขำยของแบรนด์
กำแฟนี้ยังคิดเป็นสัดส่วนที่น้อยอยู่เทียบกับยอดขำยโดยรวม โดยปัจจุบันมียอดขำยอยู่ที่ 57 แก้วต่อ
วันต่อสำขำ ในปี 2019 หำก KFC สำมำรถขยำยสำขำได้ถึง 15,300 สำขำตำมที่บริษัทได้ตั้งเป้ำไว้ 
ยอดขำย K Coffee ก็คำดจะแตะที่ 80-160 แก้วต่อวันต่อสำขำได้

ปรับตัวเข้ำสู่ยุค Digital ได้ดี
ตั้งแต่ช่องทำงกำรสัง่ซื้ออำหำรออนไลน์และหน้ำร้ำน ไปจนถึงระบบหลังบ้ำน ท ำให้กำรสั่งซื้ออำหำรของ
ลูกค้ำไม่สะดุดในช่วงของกำรแพร่ระบำด COVID-19

โดยยอดขำยอำหำรผ่ำนช่องทำงออนไลน์ ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนครึ่งหนึ่งของรำยได้รวม ปรับตัวขึ้นได้โดด
เด่นในช่วงของกำรแพร่ระบำด โดยพุ่งขึ้น 80%YoY ใน 2Q20 ถึงแม้ว่ำหน้ำร้ำนส่วนใหญ่กลับมำเปิด
ให้บริกำรแล้ว ยอดขำย KFC และ Pizza Hut ผ่ำนทำงออนไลน์ยังคงแข็งแกร่งใน 2Q20 มำกกว่ำไตร
มำสก่อนหน้ำ โดยคิดเป็นสัดส่วน 27% และ 35% ของยอดขำยรวม ตำมล ำดับ 

Revenue Breakdown 

Last Price : $52.00/HKD402.60
Cons. Target Price: $59.40/HKD460.33
Cons. Rating: BUY
Upside: 14.23%/14.34%
Stock Exchange: NYSE and HKEX

Market Cap:                               
PE 21E:                                
EPS Growth 21E:                                
ROE 21E:
Dividend Yield 21E:                           
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เน้น Loyalty Program เพิ่มกำรสั่งซื้อของลูกค้ำ
เน้น Loyalty Program โดยเฉพำะช่องทำงออนไลน์ ซึ่งเป็นตัวช่วยหนุนให้ลูกค้ำเกิดพฤติกรรมกำรซื้อ
อำหำรซ้ ำและใช้จ่ำยมำกขึ้น โดยปัจจุบันมีลูกค้ำที่เป็น Loyalty Member กว่ำ 265 ล้ำนคน ทั้ง KFC 
และ Pizza Hut ซึ่ง Yum China สำมำรถใช้ข้อมูลลูกค้ำ เพื่อวิเครำะห์พฤติกรรมกำรสั่งอำหำร และ    
โปรโมทอำหำร เครื่องดื่ม รวมถึงโปรโมชั่นของร้ำนในเครือเดียวกัน อย่ำงแบรนด์กำแฟใหม่ COFFii & 
Joy ได้ ซึ่งจะช่วยหนุนลูกค้ำมำกขึ้นได้ในหลำกหลำยแบรนด์ที่เหมำะกับกำรทำนในแต่ละช่วงเวลำ 

ยอดขำยหน้ำร้ำนเริ่มฟื้นตัวไปตำมเศรษฐกิจจีน
ยอดขำยผ่ำนทำงหน้ำร้ำนอย่ำง KFC และ Pizza Hut ถูกกระทบจำกช่วง COVID-19 แต่เริ่มเห็นกำร
ฟื้นตัวได้อยำ่งค่อยเปน็ค่อยไป โดย 2Q ยอดขำยหน้ำร้ำนของ Pizza Hut ฟื้นตัวได้โดดเด่นเหลือหดตัว
เพียง 12% จำกเดิมที่เคยหดตัวไปถึงกว่ำ 30% ใน 1Q20 เนื่องจำกหน้ำร้ำนกว่ำ 99% ปัจจุบันเปิด
ให้บริกำรเป็นปกติแล้ว โดยยอดขำยกลับมำฟื้นตัวได้ที่ระดับ 89% ของยอดขำยในช่วงเดียวกันของปี
ก่อนหน้ำ ปัจจัยหลักที่ช่วยหนุนยอดขำยโดยรวมคือกำรขำยอำหำรผ่ำนช่องทำงออนไลน์ รวมถึงกำร
ออกโปรโมชัน่ All-you-can-eat ของ Pizza Hut และ ซื้อ 1 แถม 1 ของ KFC 

เข้ำ IPO ในตลำดหุ้นฮ่องกงเป็นตลำดที่ 2 
Yum China ปัจจุบันจดทะเบียนซื้อขำยอยู่ในตลำดหุ้นสหรัฐฯด้วยชื่อย่อ YUMC US โดยล่ำสุดเพิ่ง
เข้ำ IPO ในตลำดหุ้นฮ่องกงเป็นตลำดที่ 2 เมื่อวันที่ 10 ก.ย. ที่ผ่ำนมำ โดยเงินที่ระดมทุนได้จะน ำมำต่อ
ยอดธุรกิจ ได้แก่ ขยำยสำขำร้ำนอำหำรเพิ่มขึ้น และลงทุนในระบบ Digital รวมถึง Supply Chain 

ล่ำสุด Goldman Sachs ออกบทวิเครำะห์ หุ้น Yum China ที่จดทะเบียนในตลำดหุ้นฮ่องกง (9987 
HK) โดยให้ Rating เป็น Buy พร้อมรำคำเป้ำหมำยที่ HKD527 คิดเป็น Upside จำกรำคำปัจจุบันที่ 
30.8% และปรับรำคำเป้ำหมำย YUMC US ขึ้นเป็น $68 

ควำมเสี่ยงที่ต้องจับตำ
1.กำรขยำยสำขำต่อเนื่องอำจท ำให้ค่ำใช้จ่ำยในกำรลงทุนเพิ่มขึ้น

2.กำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีน

3.กำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ส่งผลต่อยอดขำยหน้ำร้ำน 
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ 
ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ ห รือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ 
กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วน
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด
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