
AIRA Research

รายงานก าไรปกติ 1Q/66  ดีกว่าคาด 7% จากธุรกิจ CVS ฟื้ นตัว
มากกว่าคาด

• ประกาศก าไรสทุธิ 1Q/66 ท่ี 4,123 ล้านบาท แต่หากไม่รวมก าไรจากอัตราแลกเปล่ียน 352 ล้านบาท ก าไรปกติจะอยู่ที่ 3,771 ล้านบาท
เพ่ิมข้ึน 7.7% yoy และ 12.8% qoq ดีกว่าคาด 7% จากธุรกิจ CVS ที่ฟื้ นตัวมากกว่าคาด โดย SSSG ปรับเพ่ิมข้ึน 8% yoy และขยาย
สาขาเพ่ิมอีกจ านวน 209 สาขา ส่งผลให้ยอดขายรวมอยู่ที่ 215,895 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 11.1% yoy แม้ย่อตัวเล็กน้อย 1.4% qoq และ
GPM อยู่ที่ 21.7% เพ่ิมข้ึน 21.7 bps yoy และ 14.1 bps qoq จากมาร์จิน้ CVS ที่ดีขึ้นทั้งจากปรับราคาขายขึ้นโดยเฉพาะสินค้ากลุ่ม
อาหาร/เครื่องด่ืม, โปรโมช่ันหนา้รอ้น และสินค้ากลุ่ม Personal Care ช้ินเล็กๆท่ียังขายดี และ SG&A/Sales แม้เพ่ิมข้ึน yoy ตาม
ค่าใช้จา่ยฝั่ งแม็คโครท่ีเพ่ิมข้ึน แม้ CVS สามารถคุมได้ดีท่ามกลางค่าไฟ, ค่าแรงข้ันต า่ท่ีปรับข้ึน อยู่ที่ 20.0% แต่ลดลง qoq จากไม่มี
รายการปรับปรงุพิเศษ อีกทั้งแบกรับดอกเบี้ยจา่ยลดลง qoq ตามฝั่ งแม็คโครที่ทยอยปรับโครงสรา้งหนี้ฯ แม้ยังสูงอยู่ yoy และ
อัตราภาษีจ่ายปรับลดลง yoy และ qoq ที่ 17.4%

• โมเมนตัมการด าเนินงาน 2Q/66 คาดฟื้นตัวต่อตามการจับจ่าย, ท่องเท่ียว และกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีฟื้ นตัวดีขึ้น รวมถึงหน้าร้อน
และ Sentiment เชิงบวกจากการเลือกต้ังหนุนสินค้ากลุ่มอาหาร-เครื่องด่ืมขายดี ชดเชยค่าใช้จ่ายฝั่ งแม็คโครท่ีอาจเพ่ิมข้ึนอีก qoq
จากการคืนหนี้สกุลเงินดอลล่าร์ทั้งหมดเม่ือ 21 เม.ย. ที่ผา่นมา แต่จะได้อานิสงส์จากดอกเบี้ยจา่ยที่ลดลง โดยเฉพาะต้ังแต่ 3Q/66
เป็นต้นไป เบื้องต้นยังคงก าไรปกติทั้งปี 21,496 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 62.0 % yoy

• สาขา 7-11 กัมพูชาจะเปิดเพ่ิมอีก ท าให้สิ้นปีจะอยู่ท่ี 100 สาขา จากปัจจุบันท่ี 54 สาขา ส าหรับการขยายไปลาวคาดจะเห็นสาขาแรก
ภายในปีนี้

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’66 เท่ากับ 78 บาท ( อิง DCF) แนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่าน้ัน มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความ
เสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ี
เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับ
บริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้ง
ล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่
อย่างใด
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CPALL

Recommendation “Buy” Target 78 THB

ที่มา : CPALL และประมาณการโดย AIRA RESEARCH

Financial Results

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

Sale 215,895         218,863         207,617       208,210      194,409      -1% 11%

Cost of Sale 168,983         171,615         162,429       164,470      152,587      -2% 11%

Gross Profit 46,913           47,248           45,188         43,741        41,822        -1% 12%

SG&A 43,178           44,398           41,916         40,804        38,295        -3% 13%

Operating Profit 3,735            2,850            3,272           2,936         3,527         31% 6%

EBITDA 12,719           12,308           12,418         11,916        12,487        3% 2%

Net profit 4,123            3,442            3,677           3,004         3,453         20% 19%
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