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คาดก าไรปกติ 1Q/67 เติบโต 29.1% yoy
• คาดก าไรปกติ 1Q/67 ที่ 4,867 ล้านบาท แม้ลดลง 13.3% qoq จาก บ.ย่อย CPAXT ทีช่ะลอตัวจากฤดูกาล แต่

ปรับตัวดีข้ึน 29.1% yoy จากทัง้ธุรกิจ CVS และ บ.ย่อยดังกล่าวที่ดีข้ึน
• หนุนจากยอดขาย แม้คาดทรงตัว qoq แต่เพ่ิมข้ึน 7.4% yoy สะท้อนจาก SSSG-CVS ที่เพ่ิมข้ึน 4% yoy 

(ใกล้เคียง 4Q/66 เพ่ิมข้ึน 3.6% yoy) และเปิดสาขาใหม่ 100 กว่าสาขา และ SSSG-แม็คโคร เป็นบวก 3-5% yoy 
และ SSSG-โลตัส ปรับเพ่ิมข้ึน 7-8% yoy หักลบ GPM รวมที ่22.0% สูงข้ึน 26.9 bps yoy แมล้ดลง 17.7 bps 
qoq จากมาร์จ้ินฝ่ังแม็คโครทีช่ะลอตัวจากเปิดศูนย์กระจายสินค้าแห่งใหม่ สวนทางกับมาร์จ้ิน CVS ยังทรงตัว
สูงต่อ qoq จากสัดส่วนสินค้า High Product Margin ที่เพ่ิมข้ึน เชน่ กลุม่ Ready to Eat , เครื่องดื่มต่างๆ
เนื่องจากปีนี้ร้อนเร็วและมากกว่าทุกปี และ Personal Care ที่ฟื้ นตัวดีข้ึนตามท่องเทีย่ว หักล้าง SG&A/Sales 
แมช้ะลอ yoy ตามอัตราค่าไฟทีล่ดลง 22% yoy แต่ขยับข้ึน qoq จากฝ่ังแม็คโครที่เพ่ิมข้ึนจากขยาย Omni 
Channel และค่าใช้จ่ายก่อนเปิดศูนย์ DC ดังกล่าว แต่ยังได้อานิสงส์บวกจากดอกเบ้ียจ่ายที่ปรับลดลงมาก yoy
จากผลของ Debt Restructure แม้จะขยับข้ึนเล็กน้อย qoq ก็ตาม

• เรายังมองบวกต่อช่วงที่เหลือของปี โดยยังคงประมาณการก าไรทัง้ปีเดิม
• ราคาเป้าหมายปี ’67 เท่ากับ 78 บาท (อิง DCF) คงค าแนะน 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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CPALL

Recommendation “Buy” Target 78.00 THB

SET ESG Rating : AAA

ที่มา : CPALL และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

Income Statement ('000) 1Q/24F 4Q/23 3Q/23 2Q/23 1Q/23 %qoq %yoy

Sale 231,871         233,732         220,051       225,603      215,895      -1% 7%

Cost of Sale 180,864         181,901         172,085       176,041      168,983      -1% 7%

Gross Profit 51,007           51,831           47,966         49,561        46,913        -2% 9%

SG&A 46,162           46,381           44,486         45,867        43,178        0% 7%

Operating Profit 4,845            5,450            3,480           3,694         3,735         -11% 30%

EBITDA 15,947           14,744           12,681         12,798        12,719        8% 25%

Core profit 4,867            5,612            4,264           4,490         3,771         -13% 29%

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

EBITDA Margin (%) 7% 6% 6% 6% 6%

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