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คาดก าไรปกติ 4Q/66 เติบโตดี yoy และ qoq โดยเฉพาะ
จาก CPAXT ท่ีเติบโตเด่น

• คาดก าไรปกติ 4Q/66 ที่ 4,825 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 44.3% yoy และ 13.2% qoq ดกีวา่เราคาดกอ่นหน้าจาก CPAXT ที่
ฟื้ นตัวดกีวา่คาดจากโลตสัที่ฟื้ นตัวได้ดี, SSSG +5-6% yoy ( และ Makro +2-3% yoy) และ มาร์จ้ินดีข้ึน qoq รวมถงึ
ค่าไฟที่ชะลอลง และดอกเบีย้จ่ายลดลงมาก yoy ขณะที่ธุรกิจ CVS ฟื้ นตัวใกล้เคียงคาดจาก SSSG เพ่ิมข้ึน 4-5% 
yoy จากชว่งเทศกาล, ฟื้ นตวัตามท่องเทีย่ว และเปดิสาขาใหม่ ราว 147 สาขา โดย Traffic คนเข้าร้านเพ่ิมข้ึน และ
Spending per Ticket >80 บาท ส่งผลให้ยอดขายรวมเพ่ิมข้ึน 6.7% yoy และ 6.1% qoq โดยสินค้ากลุ่ม Ready to 
Eat, Personal Care ซ่ึงมีมาร์จ้ินสูงขายดี โดยเฉพาะสาขาเมืองทอ่งเที่ยว ชดเชยสัดส่วนเหล้า/เบยีร์ท่ีเพ่ิมข้ึน ซ่ึงมี
มาร์จ้ินค่อนข้างต ่า หนุน GPM รวมที่ 21.9% ขยบัขึ้น 32.4 bps yoy และ 11.4 bps qoq  รวมถงึ SG&A/Sales ลดลง
ทัง้ yoy และ qoq จากไม่มีคา่ใช้จ่ายพิเศษพนกังานเหมอืนปกีอ่น และค่าไฟเดอืน ก.ย.- ธ.ค. ลดลงเป็น 3.99 บาท/
หน่วย และดอกเบี้ยจ่ายลดลงมากyoy จากฝั่ งโลตัสที่ลดลง เราปรับก าไรปี 66 ขึ้นเล็กน้อย เป็นเติบโต 34.3% yoy

• โมเมนตัมการด าเนินงาน 1Q/67 คาดเติบโตตอ่เนือ่งตาม SSSG เดอืน ม.ค. +3% yoy, อานิสงส์บวกจากมาตรการรัฐ
เช่น Easy E-Receipt หนุนยอดขายทัง้ CVS และ CPAXT และค่าไฟยงัถกูลงเมือ่เทยีบปกีอ่น 4.18 บาท/หน่วย และ
ดอกเบี้ยจ่าย CPAXT ที่ปรับลงมาก yoy จากรีไฟแนนซ์เสร็จเม่ือ เม.ย. 66

• ราคาเป้าหมายปี ’67 เท่ากับ 77 บาท (อิง DCF) คงแนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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Recommendation “Buy” Target 77.00 THB

SET ESG Rating : AAA

ที่มา : CPALL และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

Income Statement ('000) 4Q/23F 3Q/23 2Q/23 1Q/23 4Q/22 %qoq %yoy

Sale 233,527         220,051         225,603       215,895      218,863      6% 7%

Cost of Sale 182,356         172,085         176,041       168,983      171,615      6% 6%

Gross Profit 51,170           47,966           49,561         46,913        47,248        7% 8%

SG&A 47,050           44,486           45,867         43,178        44,398        6% 6%

Operating Profit 4,121            3,480            3,694           3,735         2,850         18% 45%

EBITDA 13,322           12,681           12,798         12,719        12,308        5% 8%

Net profit 4,835            4,424            4,438           4,123         3,442         9% 40%

Gross Profit Margin (%) 22% 22% 22% 22% 22%

EBITDA Margin (%) 6% 6% 6% 6% 6%

Net Profit Margin (%) 2% 2% 2% 2% 2%


	Slide 1

