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คาดก าไรปกติ 2Q/67 ดีขึน้ yoy และ qoq
• คาดก าไรสุทธิ 2Q/67 ที่ 4,094 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 11.3% yoy แต่ย่อเล็กน้อย 1.5% qoq อย่างไรก็ดีหากไม่รวมรายการพิเศษ

(ได้แก่ คา่เช่า&ดอกเบี้ยรับจาก CPNREIT, ผลกระทบจากการต่อสัญญาที่ดิน PKO และTFRS16) คาดก าไรปกติจะอยู่ที่
4,362 ล้านบาท เติบโตสูง 29.3% yoy และ ดีขึ้น 5.8% qoq

• ฟื้ นตัวดีขึ้น qoq เป็นผลจาก i)รายได้ค่าเช่า&บริการท่ีเพ่ิมข้ึนจากศูนย์การค้าแห่งใหม่ (นครสวรรค&์นครปฐม) เปิดเต็มไตร
มาส, รับรู้รายได้คา่เช่าจาก CPNREIT เข้ามาครัง้แรกหนุนมารจ้ิ์นทรงตัวต่อ qoq แม้ OCC. & Traffic คนเข้าห้าง ใกล้เคียง
ไตรมาสก่อนหน้า คิดเป็น 95% ของช่วงก่อนโควิด-19 ก็ตาม รวมถึง ii)ศูนย์อาหารท่ีเปิดเพ่ิมหนุนทัง้รายได้และมาร์จ้ินปรับ
เพ่ิมข้ึนตาม สวนทางกับโรงแรมท่ีได้รับผลกระทบจากฤดูกาลกดดันรายได้และมาร์จ้ินชะลอลง qoq ขณะที่ธุรกิจอสังหาฯ
แม้รายได้เพ่ิมข้ึนมากถึง 50% qoq แต่ส่วนใหญ่เป็นคอนโด Low rise ซ่ึงมีมาร์จ้ินต ่าจึงกดดันมาร์จ้ินรวมชะลอตัว qoq
ทัง้นี้ Backlog ส้ิน 2Q/67 เหลือที่ 5.3 พันล้านบาท (ซ่ึงคาดจะรับรู้เข้ามาครึ่งหลังประมาณ 42%) หักลบ SG&A/Sales ที่
ลดลง qoq ที่ +/-15.0%, รายได้อื่นลดลง qoq ขณะท่ีรายได้ลงทุนเพ่ิมข้ึน รวมถึงรับรู้ส่วนแบ่งก าไร บ.ร่วมลดลง qoq และ
ต้นทุนทางการเงินเพ่ิมข้ึน qoq หลังรีไฟแนนซ์แล้วอัตราดอกเบี้ยเพ่ิมข้ึน โดยคาดอัตราภาษีจ่ายที่ 20% 

• หากก าไรปกติ 2Q/67 เป็นไปตามคาด, ภาพการด าเนินงาน 1H/67 คิดเป็น 52% ของประมาณการของเราทัง้ปี
• ประเมินราคาเป้าหมายปี 67 เดิมท่ี 80 บาท (อิง DCF)  ยังแนะน า“ซ้ือ”
• แนวปฏิบัติด้าน ESG: บริษัทลดการใช้พลังงานลง, ลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจก ร้อยละ 20 เทียบกับปี 58, จัดสรรพ้ืนท่ี

ชุมชน คิดเป็นร้อยละ 10 ของพ้ืนท่ีทัง้หมด, ตระหนักถึงความปลอดภัยการรักษาข้อมูลส่วนตัว PDPA 

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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SET ESG Rating : AA

ที่มา : CPN และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

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

Sale 12,805           11,705           12,849         11,918        10,865        9% 18%

Cost of Sale 6,010            5,682            5,715           5,764         5,274         6% 14%

Gross Profit 6,795            6,023            7,134           6,154         5,591         13% 22%

SG&A 2,100            1,998            2,501           1,754         1,716         5% 22%

Operating Profit 4,695            4,025            4,633           4,400         3,875         17% 21%

EBITDA 6,853            6,246            6,810           6,566         6,036         10% 14%

Core profit 4,362            4,121            3,772           3,829         3,373         6% 29%

Gross Profit Margin (%) 53% 51% 56% 52% 51%

EBITDA Margin (%) 54% 53% 53% 55% 56%

Net Profit Margin (%) 34% 35% 29% 32% 31%
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