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คาดก าไรปกต ิ4Q/67 โตดี yoy และ qoq; โดยปี 68 ผบห.
ประเมินเป้ายอดขายโต High- Single Digit yoy 

• คาดการณ์ก าไรปกติ 4Q/67 ท่ี 3,891 ล้านบาท เติบโต 18.6% yoy และ 61.5% qoq ยังเป็นไตรมาสท่ีดีท่ีสุดของปี
• จากเป็น High Season ท่องเท่ียว, อานิสงส์จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ ส่งผลให้ยอดขายปรับขึ้น 3.9% yoy และ 7.0% qoq โดย

ธุรกิจค้าส่ง, SSSG +1-2% yoy โดยเฉพาะเมืองท่องเท่ียวภาคใต้และภาคเหนือ, เปิดสาขาใหม่ Eco Plus ในไทย 2 แห่ง (+1 อินเดีย) และ ค้า
ปลีก, SSSG +1-2% yoy จากโลตัส-ไทย +0-1% และ มาเลเซีย +0-1% และเปิดสาขาใหม่สุทธิ 54 แห่ง บวกกับ GPM คาดท่ี 15% เพ่ิมขึ้น
109.3 bps yoy และ 65.4 bps qoq จากฝ่ังค้าส่งท่ีขายของสดมากขึ้น, Private Label ท่ีเพ่ิมขึ้น สวนทางกับสินค้าบุหรี่ซึ่งมีมาร์จิ้นต ่า
ลดลง และฝ่ังค้าปลีก-โลตัสไทย +50 bps yoy จากมาร์จิ้นท่ีดีขึ้นทุก Category โดยเฉพาะของสดซึ่งมีมาร์จิ้นสูงชดเชยมาเลเซีย ลดลง
10 bps yoy และ SG&A/Sales ท่ีขยับขึ้น yoy แม้ลดลง qoq ท่ี 13.5% จากค่าใช้จ่าย Amalgamation ก้อนสุดท้าย (หลักสิบล้าน), 
ค่าใช้จ่าย Cut Off และค่าท่ีปรึกษา อย่างไรก็ดีมีต้นทุนทางการเงินลดลง yoy จากการช าระคืนเงินกู้ยืม และอัตราภาษีจ่ายท่ีราว 22% 

• ผบห. มองยอดขายปี 68 เติบโตมากกว่าปีก่อนหน้า High SDG yoy หนุนจาก SSSG ส่วนหน่ึงตามท่องเท่ียวท่ีฟื้ นตัวและมาตรการกระตุ้น
บริโภคภาครัฐ เช่น E-Receipt (16 ม.ค. – 28 ก.พ. ) และช่องทางออนไลน์ท่ีได้การตอบรับดี, มีแผนขยายสาขาทัง้แม็คโครและโลตัส 10-15 
สาขาใหญ่ และขนาดเล็ก 200 แห่ง และเน้นขายของสดมากขึ้น รวมถึง RTE, RTC โดยตัง้เป้า 5 ปีแตะ 50% จากปัจจุบันสัดส่วนกลุ่ม
อาหารสดคิดเป็น 35% และควบรวมกิจการเริ่มเห็นผลมากขึ้นช่วยลดต้นทุน 5.2 พันล้านบาทเร็วกว่าคาดเดิมเป็นภายในปี 69 หนุนมาร์จิ้น
ดีขึ้น  ส าหรับโครงการ “Happitat” งบลงทุน 1.5 หม่ืนลบ. จะทยอยเปิดปลายปีและเปิดทัง้หมด 1Q/69 ซึ่งเรารวมแล้วในประมาณการ

• ราคาหุ้นปรับลงแรงสะท้อนความกังวลไปมากพอสมควร แนะน า “ซื้อ” โดยเราประเมินราคาเป้าหมายปี ’68 ท่ี 39 บาท (อิง DCF)
• แนวปฏิบัติด้าน ESG: บริษัทด าเนินกิจกรรมอนุรักษ์พลังงาน,  สนับสนุนสภาพแวดล้อมในการท างานท่ีมีสุขอนามัยและปลอดภัยแก่

พนักงาน, ทบทวนปรับปรุงนโยบายต่อต้านการคอร์รัปชัน เป็นต้น

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

Sale 127,192       118,864       121,375       121,182       122,371       7% 4%

Cost of Sale 108,054       101,757       104,254       104,152       105,296       6% 3%

Gross Profit 19,138         17,107         17,120         17,031        17,075        12% 12%

SG&A 17,208         17,397         16,919         16,838        16,292        -1% 6%

Operating Profit 8,338           4,954           5,406          5,931          7,075          68% 18%

EBITDA 12,834         9,398           9,683          10,291        11,495        37% 12%

Core profit 3,891           2,410           2,177          2,481          3,282          61% 19%

Gross Profit Margin (%) 15% 14% 14% 14% 14%

EBITDA Margin (%) 10% 8% 8% 8% 9%

Net Profit Margin (%) 3% 2% 2% 2% 3%
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