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Company Profile
บริษัทผู้ผลิตและจ ำหน่ำยเครื่องส ำอำงที่ใหญ่ทีสุ่ดในโลก หำกวัด
จำกรำยได้ โดยเน้นผลิตภัณฑ์เครื่องส ำอำง รวมถึงผลิตภัณฑ์
บ ำรุงผิว และบ ำรุงเส้นผม ตัวอย่ำงแบรนด์ที่เป็นเจ้ำของ เช่น 
Maybelline, Lancome, Shu Uemura, NYX, Valentino และ
อ่ืนๆ อีก 36 แบรนด์ ทั่วโลก

ตอบโจทย์ทุก Life style เน้น Mass Market 
และ Luxury
ท ำให้สำมำรถเติบโตได้อย่ำงไม่มีขีดจ ำกัด อีกทั้งแบรนด์ยังมี
กำรปรับตัวให้สอดคล้องกับยุค Digital อีกด้วย คือกำรเพิ่ม
ช่องทำงขำยและโปรโมทออนไลน์ในทุกๆ แบรนด์ ซ่ึงยอดขำย
ช่องทำง E-Commerce เติบโตถึง 52.6% ในปีที่ผ่ำนมำ

เติบโตอย่ำงต่อเนื่อง โดยกำรเข้ำซื้อกิจกำรชั้น
น ำทั่วโลก
กำรเข้ำซื้อกิจกำรอ่ืนๆ ที่มีศักยภำพ ช่วยเพิ่มควำมก้ำวขึ้นมำ
เป็นแบรนด์ช้ันน ำ โดยจำก 33  แบรนด์ในเครือเป็นกำรซ้ือ
กิจกำรมำทั้งหมด ซ่ึงบริษัทมองว่ำกำรซ้ือกิจกำรมำจะท ำให้
ช่วยเติมเต็มควำมสำมำรถของ L’oreal ให้ตอบโจทย์ควำม
งำมในทุกๆด้ำน

ก ำไรเพิ่มขึ้น ในช่วงวิกฤติ COVID-19
รำยได้ปี 20 ลดลงเล็กน้อย ประมำณ 6.3% เนื่องจำกได้รับ
ผลกร ะ ทบจำกกำ ร  Lockdown ท ำ ใ ห้ ย อด ข ำยจำก
ห้ำงสรรพสินค้ำลดลง แต่แม้รำยได้จะลดลง แต่ก ำไรกลับ
เพิ่มขึ้น สะท้อนถึงสมรรถภำพในกำรคุมค่ำใช้จ่ำย และกำร
เปลี่ยนมำขำยผ่ำนช่องทำงออนไลน์มำกขึ้น
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย 
พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำประกำรใดๆ บท
วิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้
เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ 
ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้
วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย 
พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด

Source: Company, Goldman Sachs, Company data, Bloomberg as of  7/04/21

Ticker: OR  FP
Last Price : EUR 331.15
Cons. Target Price: EUR 312.82
Cons. Rating: HOLD
Upside: -5.5%

Market Cap:                               
PE 22E:                                
EPS Growth 22E:                                
ROE 22E:
Dividend Yield:         

Key Information 
EUR 185,401.7mn

36.6x
8.94%
6.65%

1.35

Company Profile
บริษัทผลิตและจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์ด้ำนควำมงำมระดับโลก มี
ขนำดรองลงมำจำก L’oreal ครอบครองแบรนด์ช้ันน ำที่ช่ือคุ้น
หูกว่ำ 25 แบรนด์ เช่น Estee Lauder, Bobbi Brown, MAC, 
Clinique, DKNY, Jo Malone, La Mer และ อื่นๆ 

ผู้น ำด้ำน Skincare
ในช่วง COVID-19 EL ได้ประโยชน์จำกกำรเป็นผู้น ำใน
ผลิตภัณฑ์ Skincare เนื่องจำกสัดส่วนยอดขำยประมำณ 58% 
มำจำก Skincare ซ่ึงเป็นผลิตภัณฑ์ที่ให้ margin สูงสุด โดย
ผู้บริโภคเลือกใช้ skincare และลดกำรบริโภคเครื่องส ำอำง
เนื่องจำกช่วงเวลำดังกล่ำวผู้บริโภคไม่จ ำเป็นต้องออกไปท ำ
กิจกรรมนอกบ้ำนมำกนัก หลัง COVID-19 เรำมองว่ำผู้บริโภค
ยังคงใช้ผลิตภัณฑ์บ ำรุงผิวอยู่  (เกิด stickiness) ซ่ึงเทรนด์ 
Premiumization สะท้อนถึงกำรบริโภคสินค้ำที่มีคุณภำพ 
ขณะเดียวกันก็ต้องซ้ือเครื่องส ำอำงมำกขึ้น

ท่องเที่ยวเปิด รำยได้ฟื้น
หำกมองจำกช่องทำงกำรขำยประมำณ 23% มำจำกกำร
ท่องเที่ยว และอีกประมำณ 22% มำจำกห้ำงสรรพสินค้ำ ซ่ึง
คำดว่ำจะฟื้นตัวหำกท ำกำรเปิดประเทศและประชำกรหันมำ
จับจ่ำยใช้สอยนอกบ้ำนมำกขึ้น

Margin สูง จับตลำด High End
แม้  Estee จะมีขนำดเล็กกว่ำ แต่ Estee เน้นกลุ่มลูกค้ำที่ 
Premium กว่ำและ เน้นผลิตภัณฑ์บ ำรุงผิวมำกกว่ำ ท ำให้มี 
Gross Margin สูงถึง 75% ขณะที่ L’Oreal มีขนำดใหญ่กว่ำ 
และจับกลุ่มลูกค้ำ mass มี Gross Profit อยู่ที่ 70% 

Ticker: EL US
Last Price : $295
Cons. Target Price: $307.23
Cons. Rating: BUY
Upside: +4.1%

Market Cap:                               
PE 22E:                                
EPS Growth 22E:                                
ROE 22E:
Dividend Yield:           

Key Information 
$107,014.1mn

41.82x
17.13%

3.98%
0.7


