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ESTEE LAUDER (EL US)
Company Profile
บริษัทผลิตและจ ำหน่ำยผลิตภัณฑ์ด้ำนควำมงำมระดับโลก ครอบครองแบรนด์ชั้นน ำที่ชื่อคุ้นหูกว่ำ 25 แบรนด์ เช่น 
Estee Lauder, Bobbi Brown, MAC, Clinique, DKNY, Jo Malone, La Mer, Lab Series, Tom Ford 
Beauty และ อื่นๆ อีกมำกมำย โดยมีสินค้ำจ ำหน่ำยไปถึง 150 ประเทศ

รำยได้จำก Skincare โดดเด่น
ในเชิงสัดส่วนของรำยได้ รำยได้จำกผลิตภัณฑ์ skincare คิดเป็นสัดส่วน 47% (เพิ่มสัดส่วนขึ้นจำก 44% เมื่อปี
ก่อน) ด้ำนเครื่องส ำอำงคิดเป็นสัดส่วน 39% โดยในด้ำนของ margin สินค้ำ skincare สำมำรถสร้ำง margin ได้
สูงที่สุดที่ประมำณ 30% ซึ่งถือเป็นผลิตภัณฑ์ที่โดดเด่นในทุกๆ แบรนด์ของ EL อีกทั้งรำยได้จำก Skincare ยัง
ขยำยตัวได้ดีที่สุดอีกด้วย 

หำกแบ่งตำมภูมิภำค ยอดขำยประมำณ 30% มำจำกสหรัฐฯ  40% มำจำกยุโรป และอีกประมำณ 25% มำจำก
เอเชียซ่ึงส่วนใหญ่แล้วเป็นประเทศจีน

เทรนด์กำรบ ำรุงผิวมำแรง
ในช่วงที่ผ่ำนมำเทรนด์กำรปรับใช้ Skincare ได้รับควำมนิยมมำกขึ้น โดยบริษัทวิเครำะห์ข้อมูลผู้บริโภคอย่ำง 
NPD Group เผยในปี  2019 ยอดขำยผลิตภัณฑ์ Skincare ปรับตัวขึ้น 5% ในสหรัฐฯ ขณะที่ยอดขำย
เครื่องส ำอำงปรับตัวลดลง 7% เนื่องจำกประมำณ 25% ของกลุ่มผู้หญิงในสหรัฐฯ เผยใช้เครื่องส ำอำงน้อยลง 
โดยมุ่งควำมส ำคัญมำยังกำรดูแลผิวหน้ำด้วย Skincare มำกกว่ำ ซึ่งตอบโจทย์กับธุรกิจของบริษัทที่มุ่งเน้นมำยัง
สินค้ำ Skincare มำกขึ้น อีกทั้งยังสร้ำง margin ได้สูงกว่ำอีกด้วย 

สถำนะทำงกำรเงินแขง็แกรง่
จำกงบไตรมำสล่ำสุดที่เพิ่งประกำศไป บริษัทประกำศขำดทุน $6mn ซึ่งออกมำน้อยกว่ำคำด โดยยอดขำยจำก 
skincare ปรับตัวลดน้อยที่สุดที่ -1% ขณะที่ยอดขำยเครื่องส ำอำงหดตัว 22% โดยยอดขำยในจีนปรับตัวขึ้น
ในช่วงเดือนมีนำคม โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งยอดขำยทำงออนไลน์ที่ปรับตัวขึ้นเป็นเลข 2 หลักทั่วโลก ตั้งแต่ช่วงเดือน 
ก.พ. ถึงมี.ค. อีกทั้งบริษัทยังมีกำรขยำยแบรนด์ Portfolio อย่ำงต่อเนื่อง โดยได้เข้ำซื้ออีกแบรนด์เครื่องส ำอำง
อย่ำง Dr.Jart+ อีกทั้งบริษัทมีสถำนะทำงกำรเงินที่แขง็แกร่ง โดยถือเงินสดจ ำนวนมำกประมำณ $3.6bn

ผลิตภัณฑ์ Luxury ได้รับผลกระทบจ ำกัดจำก COVID-19
ยอดขำยผลิตภัณฑ์ชั้นน ำอย่ำง Estée Lauder's Advanced Night Repair, La Mer, Crème de la Mer
Treatment Lotion and Concentrate และ  Clinique's Moisture Surge ขยำยตัวขึ้น ในช่วง  Lockdown 
เนื่องจำกผลิตภัณฑ์ Skincare แบบ Luxury จะไม่ค่อยได้รับผลกระทบมำกนักจำกเศรษฐกิจที่ชะลอตัว เนื่องจำก
เป็นสินค้ำฟุ่มเฟือย ดังนั้นกลุ่มลูกค้ำส่วนใหญ่ที่ใช้ผลิตภัณฑ์ก็จะไม่ค่อยได้รับผลกระทบจำกรำยได้ที่ลดลง

อีกทั้งในช่วงกำร Lockdown บริษัทปรับกลยุทธ์โดยเน้นกำรตลำดผ่ำนช่องทำงออนไลน์มำกขึ้น เช่น กำร Live 
Streaming ผ่ำน Instagram ที่เน้นไปยังกำรสร้ำงคอนเทนต์เกี่ยวกับควำมงำม โดยนักวิเครำะห์มองว่ำหลังจำกนี้ 
เศรษฐกิจที่ฟื้นตัวได้เร็วกว่ำคำดโดยเฉพำะในจีนจะช่วยหนุนรำยได้ได้มำก อย่ำงบริษัทอื่นๆ ในอุตสำหกรรมเช่น 
L’Oreal China เริ่มเห็นยอดฟื้นตัวแล้ว 

Key Information 

Performance 1Y VS. S&P500

Financials

Last Price : $162.76
Cons. Target Price: $180.14
Cons. Rating: BUY
Upside: +10.7%

Revenue Breakdown 

$ mn

2019                                  2020

%

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

$58,593.4mn
30.50x
18.24%
41.79%
1.11%

2018             2019             2020E            2021E

-4.2
-1.1

EL US
S&P500

GLOBAL STOCKS FOCUS
14 MAY 2020

0

5000

10000

15000

20000 Revenue Net Profit

44.10%

39.40%

12.10%
4.40%

Skin Care
Makeup
Fragrance
Others

Source: Estee



Goldman Sachs ปรับเป้ำหมำยรำคำจำกกลยุทธ์โดดเด่น
ปรับเป้ำหมำยรำคำในวันที่ 4 พ.ค. 20 จำก $126 เป็น $141 จำกกลยุทธ์ปรับเข้ำสู่ออนไลน์มำกขึ้น ส่วนควำม
เสี่ยงที่ต้องจับตำคือกำรท่องเที่ยวที่ลดลงในช่วงนี้ อำจเป็นตัวกดดันรำยได้และมองว่ำ ปี 2020 รำยได้ในสหรัฐฯ 
หดตัว 15.6YoY และในปี 2021 จะขยำยตัว 0.7%  ขณะที่ด้ำนเอเชีย ยอดขำยทั้งปี 20 และ 21 จะขยำย 13.2% 
และ 24.2% ตำมล ำดับ ด้ำน Bloomberg Cons. ให้ Rating เป็น Buy 46% และ Hold 46%

Technical Chart

รำคำหลุดเส้น EMA 25 วันลงมำ พร้อมเป็นแท่งเทียนแดงยำว บ่งชี้แรงขำยเข้ำมำหนำแน่น เชื่อว่ำ เป็นลักษณะของ
กำรพักฐำน ทั้งนี้ หำกถอยลงมำบริเวณโซนแนวรับส ำคัญที่ $160-162 เหรียญ ใช้เป็นจุดเข้ำซื้อ ประเมินว่ำมี
โอกำสเกิด Technical Rebound กลับขึ้นไป High เดิมที่ $176 ในระยะถัดไป

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

GLOBAL STOCKS FOCUS
14 MAY 2020

ESTEE LAUDER (EL US)

Source: Company, Goldman Sachs, Credit Suisse, Seeking Alpha Bloomberg as of  14/05/20

Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ใน
เอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิด
จำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด

Source: cosmeticsbusiness

*ข้อมูลวิเครำะห์ปัจจัยเทคนิควันที่ 13/05/20


