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ประกาศก าไร 3Q/66 โตน้อยกว่าคาด 
• CPAXT รายงานก าไรปกติ 3Q/66 ที่ 1,716 ล้านบาท เติบโตเพียง 7.1% yoy และ 0.9% qoq น้อยกว่าเราคาดมากหลัก

จากดอกเบีย้จ่ายที่ลดลงน้อยกวา่คาดแม้รีไฟแนนซ์หนี้เสร็จไปเมือ่ เม.ย. ที่ผ่านมา ลดลง 23.1% yoy และ 10.6% qoq 
และ SG&A ที่ลดลงนอ้ยกวา่คาด รวมถงึแรงกดดันจาก GPM ที่ 13.7% แม้เพ่ิมข้ึน 24.6 bps qoq แต่ลดลง 75.8 bps 
yoy ทัง้จากมาร์จ้ินฝั่ งค้าส่งที่ปรบัลงเล็กนอ้ย yoy แม้ดขีึ้น qoq และโดยเฉพาะธุรกิจค้าปลีกที่มาร์จ้ินหดตัวลงทัง้
yoy และ qoq จากการท าโปรโมชัน่ แม้ยอดขายเตบิโตใกล้เคียงกบัคาดกต็าม โดย SSSG-ค้าส่ง เพ่ิมข้ึน 3.2% yoy, 
โลตัสไทย SSSG สูงขึ้น 2.5% yoy และมาเลเซียดีขึ้น 0.6% yoy แต่หากไม่รวมผลกระทบ Price Deflation เสมือนวา่
SSSG-ค้าส่งปรบัตวัดขีึ้น 6.6% yoy, โลตัสไทย+มาเลเซีย SSSG เพ่ิมข้ึน 4% yoy

•  4Q/66 คาดจะไม่มีค่าใช้จ่าย One-Time เหมือนไตรมาสกอ่นหน้า (39 ล้านบาท) และยงัเป็นไตรมาสที่ดีทีสุ่ดของปี
จากเป็นช่วง High Season ของทอ่งเทีย่ว, ดอกเบีย้จา่ยทีป่รับลง yoy  และคา่ไฟที่ลดลงในเดอืน ก.ย. – ธ.ค. อยู่ที ่ 
3.99 บาท/หน่วย รวมถงึมาตรการกระตุ้นการบริโภคและท่องเทีย่วของรัฐบาลใหม่ หนุนการด าเนินงาน 4Q/66 ฟื้ นตวั
ดีขึ้น yoy และ qoq โดย SSSG Qtd, ฝั่ งค้าส่ง เพ่ิมข้ึน 2-3% yoy และค้าปลีก เพ่ิมข้ึน 5-6% yoy แตอ่ย่างไรกด็ี
3Q/66 ออกมาต ่ากว่าเราคาดจึงปรับก าไรทัง้ปลีงเปน็8,216 ล้านบาท เติบโตเพียง  6.7% yoy

• ปรับราคาเปา้หมายปี ’67 ลงเป็น 38.00 บาท (อิง DCF) ยังแนะน 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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CPAXT

Recommendation “Buy” Target 38.00 THB

ที่มา : CPAXT, SET

Financial Results

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

Sale 113,838         115,980         114,044       117,389      110,162      -2% 3%

Cost of Sale 98,218          100,352         98,026         100,671      94,212       -2% 4%

Gross Profit 15,620          15,629          16,017         16,718       15,950       0% -2%

SG&A 16,263          16,306          16,106         16,419       16,031       0% 1%

Operating Profit 4,737            4,843            5,987          6,464         5,152         -2% -8%

EBITDA 9,181            9,247            10,332         8,842         9,535         -1% -4%

Core profit 1,716            1,701            2,166          2,472         1,602         1% 7%

Gross Profit Margin (%) 14% 13% 14% 14% 14%

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

Net Profit Margin (%) 2% 1% 2% 2% 1%
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