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คาดผลการด าเนินงาน 2Q/69 เพ่ิมขึน้ YoY น าโดยธุรกิจโรงแรมที่
เติบโตแข็งแกร่งแม้จะอยู่ในภาวะสงคราม
• คาดว่า Core Profit 2Q/69 เท่ากับ 232 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 12% YoY แต่ลดลง 70% QoQ และรายได้ 4,017 ล้านบาท (เพ่ิมขึ้น 9%

YoY, ลดลง 23% QoQ) โดยไม่รวมก าไรจากการเปลี่ยนแปลงมลูค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ทัง้นี้การอ่อนตัว
QoQ เป็นรูปแบบปกติตามฤดูกาล เนื่องจาก 2Q เป็นช่วง Low season ของการท่องเที่ยว

• คาดการเติบโต 2Q/69 มาจาก 3 ปัจจัยหลัก ได้แก่ 1.RevPAR รวมทัง้พอร์ตเพ่ิมขึ้นราว 3% น าโดยโรงแรมในกรุงเทพฯ +10%
โรงแรมอื่นๆ นอกกรุงเทพฯ +9% และรีสอร์ทระดับลักชัวรี +6% ขณะที่โรงแรมกลุ่ม MICE ทรงตัว 2. การรับรู้รายได้เต็มไตรมาสของ
โรงแรมใหม่ 3 แห่งที่เปิดในปี 68 ได้แก่ มีเลีย พัทยา, จูบิลี่ เพรสทีจ รัชดาภิเษก และพัทยา แมริออท ส่วนกลุ่มคอมเมอร์เชียลคาด
รายได้เพ่ิมขึ้นราว 4% YoY น าโดยกลุ่ม Tourist และ กลุ่ม Community market

• คาดต้นทุนขาย 2Q/69 เพ่ิมขึ้นเพียง 7% YoY ชะลอลงชัดเจนจาก 1Q/69 ที่เพ่ิมขึ้น 15% YoY ขณะที่ค่าใช้จา่ย SG&A ทรงตัวถึง
เพ่ิมขึ้นเล็กน้อย ส่งผลให้อัตราก าไรขัน้ต้นปรับดีขึ้นเป็น 49.2% จาก 48.1% ใน 2Q/68 สะท้อนว่าการปรับฐานต้นทุนจากการทยอย
เปิดโรงแรมใหม่ในปี 68 เริ่มผ่านจุดสูงสุดแล้ว

• แนวโน้ม 3Q/69 เป็นบวกโดยมีแนวโน้ม RevPAR เติบโต ประกอบกับยอดจองห้องพักล่วงหน้าของ 3Q/69 บ่งชี้รายได้คา่ห้องพัก
เติบโตมากกว่า 20% YoY นอกจากนี้ยังมีปัจจัยหนุนจากการเปิดโรงแรม แฟร์มอนท์ แบงคอก สุขุมวิท ในเดือน ม.ิย. 69 และการ
กลับมาของธุรกิจ MICE ในช่วง 2H/69 จากงานระดับนานาชาติ อาทิ Gastech (ก.ย. 69), การประชุมประจ าปี IMF, World Bank และ
เทศกาลดนตรี Tomorrowland ซึ่งจะช่วยหนุนโรงแรมกลุ่ม MICE และโรงแรมในกรุงเทพฯ

• เนื่องจากพ้ืนฐานของ AWC ยังคงแข็งแกร่งและยอดขายที่เติบโตขึ้นมาเรื่อยๆตัง้แต่ปี 68 เป็นตน้มา เราประเมินราคาเปา้หมายใหม่
โดยปี ’70 เท่ากับ 3.60 บาท (P/BV = 1 .1เท่า) แนะน 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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Financial Results
Income Statement (MB.) 2Q/25 3Q/25 4Q/25 1Q/26 2Q/26F %QoQ %YoY
Sales 3,674 4,080 4,969 5,202 4,017 -22.8% 9.3%
Cost of Sales 1,906 2,055 2,356 2,251 2,039 -9.4% 7.0%
Gross Profit 1,768 2,025 2,614 2,951 1,978 -33.0% 11.9%
SG&A 1,113 1,214 1,332 1,605 1,169 -27.2% 5.0%
EBITDA 1,197 1,353 1,824 1,938 1,402 -27.7% 17.1%
Core Profit 208 294 695 769 232 -69.8% 11.7%
Gross Profit margin % 48.1% 49.6% 52.6% 56.7% 49.2% -7.5% 1.1%
EBITDA margin % 32.6% 33.2% 36.7% 37.3% 34.9% -2.4% 2.3%
Core Profit margin % 5.7% 7.2% 14.0% 14.8% 5.8% -9.0% 0.1%
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