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3 เหตุผล.. ท ำไมต้องลงทุนใน ANTA
1) กลยุทธ์ Multi-brand มีสินค้ำหลำกหลำยครอบคลุมทุกประเภทลูกค้ำ

2) ปรับตัวสู่ช่องทำงออนไลน์ได้โดดเด่น

3) เติบโตล้อไปกับเทรนด์กำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีน 

Company Profile
บริษัทสญัชำตจิีน ประกอบธุรกิจค้ำปลีกสินค้ำประเภทกีฬำ เช่น เสื้อผ้ำ รองเท้ำและอุปกรณ์กีฬำต่ำงๆ 
ที่ตอบโจทย์กีฬำทุกประเภท โดย ANTA ครอบครองแบรนด์หลำกหลำยทุกระดับรำคำ ได้แก่ แบรนด์
ANTA ซึ่งเป็นแบรนด์ของตนเอง FILA Descente และ Amer เป็นต้น ซึ่งครอบคลุมกลุ่มลูกค้ำทุก
ประเภท โดยมีสำขำทั่วประเทศจีนกว่ำ 12,000 สำขำ

กลยุทธ์ Multi-brand ครอบคลุมลูกค้ำทุกกลุ่ม 
ANTA ครอบครองแบรนด์หลำกหลำย ด้วยกลยุทธ์ Multi-brand แบ่งเป็น 3 กลุ่มหลัก คือแบรนด์
เสื้อผ้ำส ำหรับกีฬำทั่วไป แบรนด์เสื้อผ้ำกีฬำแฟชั่น และแบรนด์เสื้อผ้ำ อุปกรณ์ส ำหรับกีฬำกลำงแจ้ง 
โดยมีสินค้ำทุกระดับรำคำครอบคลุมทุกกลุ่มลูกค้ำ ตั้งแต่แบรนด์ ANTA ที่เน้นเจำะตลำด Mass ซึ่ง
รำคำรองเท้ำวิ่งจ ำหน่ำยในรำคำที่รำว 1 พันบำท ถือว่ำถูกกว่ำ Adidas และ Nike ถึง 2 เท่ำ ไปจนถึง
แบรนด์หรูอย่ำง FILA ที่สินค้ำ High-end ประเภทแฟชั่น

นอกจำกนีย้ังเน้นขยำยแบรนดห์รูมำกขึ้นอย่ำงแบรนด์ Descente ที่เน้นสินค้ำกีฬำ ประเภทสกี เครื่อง
หนำว รวมถึงด้ำนเทรนนิ่งและกำรวิ่งโดยเฉพำะ อีกทั้งได้เข้ำซื้อแบรนด์ Amer เมื่อปีที่แล้ว ซึ่ง
ครอบครองสินค้ำหลำกหลำยเช่นกันในกลุ่ม High-end เน้นโดยกีฬำประเภทเทนนิสและรองเท้ำสกี 

แบรนด์หรู คำดช่วยหนุนรำยได้เติบโต
ANTA คำดว่ำจะสำมำรถแย่งชิงส่วนแบ่งกำรตลำดจำกแบรนด์ Adidas และ Nike ในจีนได้ เนื่องจำก
กำรเข้ำซื้อแบรนด์ Amer ที่ครอบครองสินค้ำ High-end ถือเป็นกำรขยำยสินค้ำประเภทกีฬำที่
เฉพำะเจำะจงมำกขึ้นอย่ำง กีฬำเทนนิส รองเท้ำสกีและอุปกรณ์เล่นกีฬำกลำงแจ้งต่ำงๆ ในขณะที่ 
Adidas และ Nike จะเน้นสินค้ำประเภทแฟชั่นมำกกว่ำ

สินค้ำ High-end อย่ำงแบรนด์ FILA สำมำรถสร้ำง Margin ได้ดีที่ 55% สูงกว่ำ แบรนด์ ANTA ที่
สร้ำง Margin 40% นอกจำกนี้บริษัทวำงแผนจะเปิด Outlet ส ำหรับ 2 แบรนด์หรู Descente และ 
Amer เพิ่มเติม ซึ่งบริษัทคำดท ำก ำไรจำก 2 แบรนด์นี้เติบโตได้เฉลี่ย 15% ต่อปี ในอีก 5 ปีข้ำงหน้ำ 

ปรับตัวสู่ช่องทำงออนไลน์ได้โดดเด่น 
สินค้ำของ ANTA ที่มีจ ำหน่ำยทำงช่องทำงออนไลน์เท่ำนั้น คิดเป็นสัดส่วนกว่ำ 50% ถือว่ำสูงกว่ำ        
แบรนด์อื่นอย่ำง Adidas และ Nike ที่มีเพียง 30% ถือว่ำเป็นอีกหนึ่งจุดเด่นที่สำมำรถดึงดูดลูกค้ำให้
ซื้อผ่ำนทำงออนไลน์มำกขึ้น จึงท ำให้ที่ช่วงที่ผ่ำนมำกำรจับจ่ำยใช้สอยของลูกค้ำไม่ชะงักลง

ยอดขำยออนไลน์ที่ออกมำล่ำสุด 2Q20 เติบโตได้โดดเด่น หนุนมำจำกช่วงเทศกำล shopping กลำงปี 
618 โดยเฉพำะแบรนด์ FILA Descente และ Kolon Sport ที่ยอดขำยผ่ำนออนไลน์โตได้ดีกว่ำ 
100%YoY 

Revenue Breakdown 

Last Price : HKD74.00
Cons. Target Price: HKD91.39
Cons. Rating: BUY
Upside: 23.50%
Stock Exchange: HKEX

Market Cap:                               
PE 21E:                                
EPS Growth 21E:                                
ROE 21E:
Dividend Yield 21E:                           
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เติบโตล้อไปกับเทรนด์กำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีน
เนื่องจำกจีนเปน็ประเทศแรกทีเ่กิดกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 และสำมำรถควบคุมกำรแพร่ระบำด
ได้ จึงท ำให้เศรษฐกิจจีนฟื้นตัวได้รวดเร็ว โดยภำพรวมยอดค้ำปลีกของจีนฟื้นตัวได้ดี จำกที่หดตัว 
20.5% ในเดือนก.พ. เหลือหดตัวเพียง 1.1% ในเดือนก.ค.

นอกจำกนั้นกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ท ำให้ผู้คนตระหนักถึงกำรดูแลสุขภำพมำกขึ้นหลังจำกนี้ 
ซึ่งเรำมองว่ำ ANTA จะได้รับประโยชน์ในระยะยำว เนื่องจำกจ ำหน่ำยสินค้ำประเภทกีฬำครอบคลุมทุก
ประเภท และกลุ่มลูกค้ำ 

หำกดูที่ภำพรวมอุตสำหกรรมกีฬำในจีน มูลค่ำกำรจ ำหน่ำยสินค้ำและบริกำรที่เกี่ยวกับกีฬำ ยังคิด
เป็นสัดส่วนทีน่้อยรำว 1% ของ GDP จีน แต่นักวิเครำะห์มองว่ำมลูค่ำจะเพิ่มขึ้นได้ในระยะข้ำงหนำ้ คำด
เป็น 2.5% ของ GDP ภำยในปี 2025 จำกกำรที่รัฐบำลสนับสนุนด้ำนโครงสร้ำงพื้นฐำนและกิจกรรม
ต่ำงๆที่เกี่ยวกับกีฬำมำกขึ้น

งบ 2Q20 ได้รับผลกระทบจ ำกัดจำก COVID-19
รำยได้รวมออกมำลดลง 1%YoY จำกผลกระทบของ COVID-19 ที่จะเป็นจะต้องปิดหน้ำร้ำน แต่
อย่ำงไรก็ดียอดขำยสินค้ำผ่ำนช่องทำงออนไลน์เติบโตได้ดีที่ 50%YoY ด้ำนของแบรนด์ High-end 
อย่ำง FILA ออกมำโตขึ้น 9.4%YoY และ แบรนด์ Descente โต 8.3% เนื่องจำกเป็นแบรนด์หรู กลุ่ม
ลูกค้ำจึงไม่ได้รับผลกระทบมำกนัก ส่วน Gross Margin เติบโตได้ดีขยำยตัวแตะระดับสูงสุดใหม่ที่ 
56.8%

ควำมเสี่ยงที่ต้องจับตำ
1.กำรแพร่ระบำดของ COVID-19 อำจท ำให้กำรขยำยสำขำต้องชะลอลง

2.ด้ำนกำรจับจ่ำยใช้สอยที่อำจไม่ฟื้นตัวเท่ำที่ควร

3.กำรเร่งขยำยสำขำท ำให้มีค่ำใช้จ่ำยลงทุนที่มำกขึ้น
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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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ANTA Sports Products (2020 HK) 

Source: Company, Goldman Sachs, Credit Suisse, Seeking Alpha, ANTA,  Bloomberg as of 9/9/20
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