
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

CPN
Central Pattana

ก ำไรสุทธิ 1Q/65 จ ำนวน
2,328 ล้ำนบำท +28%qoq

แต่ลดลง 39%yoy หลัง 1Q/64
มีจ ำหน่ำยสิทธิกำรเช่ำ 2 แห่ง

“ซ้ือเม่ือรำคำอ่อนตัว”

• 1Q/65 มีก ำไรสุทธิ 2,328 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 28%qoq แต่ลดลง 39%yoy เนื่องจำก 1Q/64 มีกำรจ ำหน่ำยสิทธิกำรเช่ำ 2 แห่ง
(เซ็นทรัล มำรีนำ และเซ็นทรัล ล ำปำง) จ ำนวน 2,667 ล้ำนบำท แต่เมื่อหักรำยกำรพิเศษดังกล่ำว พบว่ำมีก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน
ปกติ จ ำนวน 2,158 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 27%qoq และ 72%yoy

• รำยได้หลักยังมำจำก (1) ค่ำเช่ำจำกศูนย์กำรค้ำและอำคำรส ำนักงำน 7,097 เพิ่มขึ้น 9%qoq และ 19%yoy หลังรับรู้เต็มไตรมำสของ
2 สำขำใหม่ “เซ็นทรัล ศรีรำชำ” และ “เซ็นทรัล อยุธยำ” พร้อมกับกำรขยำย “เซ็นทรัล วิลเลจ เฟส 2” รวมถึงกำรปรับปรุงพื้นที่แลว้
เสร็จของ “เซ็นทรัล พระรำม 2” และหลังยอดขำยของผู้เช่ำดีขึ้น ท ำให้ส่วนลดสนับสนุนผู้เช่ำลดลง (2) รำยได้จำกกำรให้บริกำร
ศูนย์อำหำร จ ำนวน 127 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 4% qoq และ 26%yoy สอดคล้องทิศทำงกำรด ำเนินงำนของศูนย์กำรค้ำ และ (3) รำยได้
ธุรกิจโรงแรม 127 ล้ำนบำท ลดลง 4%qoq แต่เพิ่มขึ้น 26%yoy จำกกำรส่งเสริมท่องเที่ยวในประเทศของภำครัฐ ขณะที่รำยได้จำก
กำรขำยอสังหำริมทรัพย์ 435 ล้ำนบำท ลดลง 52%qoq เนื่องจำก 4Q/64 มีกำรโอนปิดโครงกำรเบลล์ แกรนด์พระรำม 9 แต่
เพิ่มขึ้น 13%yoy จำกกำรขยำยโครงกำรเพิ่ม

• สิ้นปี 1Q/65 CPN มี (1) ศูนย์กำรค้ำ รวม 36 โครงกำร (รวมต่ำงประเทศ 1 โครงกำร) คิดเป็นพื้นที่ให้เช่ำรวม 1.9 ล้ำนตรม. และ
Occ.Rate เฉลี่ย 91% ทรงตัว qoq และ yoy (2) อำคำรส ำนักงำน 10 อำคำร (รวมกำรบริหำรของ GLAND 3 อำคำร) พื้นที่ให้เช่ำ
รวม 314,687 ตรม. และ Occ.Rate ประมำณ 91% เพิ่มขึ้นจำก 88% เมื่อ 4Q/64 (3) โรงแรม 2 แห่ง (เซนทำรำ อุดรฯ และ
ฮิลตัน พัทยำ) รวม 563 ห้อง และ (4) โครงกำรที่อยู่อำศัย 22 โครงกำร โดยมีโครงกำรอยู่ระหว่ำงขำย 14 โครงกำร แบ่งเป็น
แนวสูงซึ่งส่วนใหญ่ติดกับศุนย์กำรค้ำ 7 โครงกำร และแนวรำบ ในรูปแบบบ้ำนเดี่ยว บ้ำนแฝด ทำวน์โฮม และโฮมออฟฟิศ อีก 7
โครงกำร รวมถึงเข้ำลงทุนใน SF แบ่งเป็น ศูนย์กำรค้ำขนำดใหญ่ 1 แห่ง และคอมมูนิตี้มอลล์ 18 แห่ง คืดเป็น พื้นที่รวม 376,616
ตรม. ขณะที่ CPN จะเปิดให้บริกำร “เซ็นทรัล จันทบุรี” 26/5/65 น้ี พร้อมกับโครงกำรใหม่ “เซ็นทรัล เวสท์วิลล์” ใช้เงินลงทุน
6,200 ล้ำนบำท พื้นที่ประมำณ 32,000 ตรม. คำดเปิดบริกำรปลำยปี’66

• CPN คำดได้รับปัจจัยบวกภำยหลังสถำนกำรณ์ต่ำงๆ เข้ำสู่ภำวะปกติ หลัง Covid-19 คลี่คลำยลง พร้อมกำรทยอยเปิดประเทศรับ
นักท่องเที่ยว อย่ำงไรก็ตำมอำจเผชิญควำมเสี่ยงอยู่บ้ำงจำกเงินเฟ้อที่เพิ่มขึ้น อำจจะกระทบผลกำรด ำเนินงำนของ CPN บ้ำง
ขณะท่ีเป้ำหมำยของ CPN เติบโตเฉลี่ย 10%ต่อปี ระยะเวลำ 5 ปีข้ำงหน้ำ ภำยใต้กำรพัฒนำโครงกำร Mixed Use เช่น โครงกำร
ดุสิต เซ็นทรัล พำร์ค แล้วเสร็จปี’67 รวมถึงมีแผนลงทุนในโครงกำรรูปแบบต่ำงๆ ครอบคลุมพื้นที่เพิ่มกว่ำ 30 จังหวัด คำดใช้งบ
ลงทุนรวม ประมำณ 120,000 ล้ำนบำท

• (Bloomberg Consensus) ประมำณกำรรำยได้และก ำไรสุทธิ ปี’65 อยู่ที่ 33,300 ล้ำนบำท และ 9,060 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 10%
และ 25% ตำมล ำดับ และประเมินรำคำเป้ำหมำยที่ 65.00 บำท จำกระดับรำคำปัจจุบัน ปรับค ำแนะน ำเดิม “ซื้อ” เป็น “ซื้อเมื่อรำคำ
อ่อนตัว”
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