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ก ำไรปกติ 3Q/66 ต ำ่คำดเล็กน้อยจำก SG&A ขยับขึน้กว่ำคำด

• CPN ประกาศก าไรปกติ 3Q/66 (ใม่รวมผลกระทบ TFRS 16) ที่ 3,829 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 40.0% yoy และ 13.5% 
qoq แม้ต ่าคาด 5% จากคา่ใช้จ่ายเพ่ิมข้ึนกว่าคาด แต่อย่างไรก็ดีธุรกิจหลักฟื้ นตัวดีใกล้เคียงคาด โดยเฉพาะ
อสังหาฯ, +210.5% yoy, +90.3% qoq จากการเร่งโอนโครงการ จ. อยุธยา & ภูเก็ต และหาดใหญ่ ,ศูนย์การค้า-
รายได้เช่าและบริการ +17.7% yoy, +1.4% qoq จากส่วนลดกลับมาระดับปกติ แม้ OCC. ทรงตัว qoq และ
Traffic คนเดินห้าง คิดเป็น 92% ของช่วงก่อนโควิด-19 รวมถึงปรับข้ึนค่าบริการร่วม 15% ขณะทีค่่าไฟค่อย
ลดลง qoq เป็นบวกต่อมาร์จ้ิน และ โรงแรม +52.7% yoy, +4.5% qoq , แม้ RevPar ชะลอ qoq จาก ARR
ลดลงตามกลุ่ม Non Luxury ที่เพ่ิมข้ึน แต่ OCC. สูงข้ึน qoq เป็น 67% และเปิดโรงแรมใหม่ 2 แห่ง หักลบธุรกิจ
ศูนย์อาหาร แม้ +26.1% yoy แต่ -6.5% qoq จากผลกระทบฤดูกาล และนักท่องเที่ยวจีนชะลอลง ขณะต้นทนุ
การเงินลดลง qoq และรับรู้ส่วนแบ่งก าไร บ.ร่วม มากข้ึน 45.1% yoy และ 8.1% qoq

• คงมมุมองเชิงบวกต่อการด าเนินงาน 4Q/66 ดีข้ึน yoy และ qoq จากเป็น High Season ของท่องเที่ยว, อัตรา
ค่าไฟเดือน ก.ย. – ธ.ค. ปรับลงเหลือ 3.99 บาท/ยูนิต โดยคาดหวังมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจช่วงปลายปี หนนุ
คนเดินห้าง/บริโภค/จับจ่ายมากข้ึน เบ้ืองต้นเรายังคงประมาณการเดิม

• ราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 82.00 บาท (อิง DCF)  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 ('000) 3Q/23 2Q/23 1Q/23 4Q/22 3Q/22 %qoq %yoy

Sale 11,918           10,865           9,982           10,407        9,193         10% 30%

Cost of Sale 5,764            5,274            4,755           5,047         4,523         9% 27%

Gross Profit 6,154            5,591            5,226           5,360         4,670         10% 32%

SG&A 1,754            1,716            1,756           2,294         1,537         2% 14%

Operating Profit 4,400            3,875            3,471           3,066         3,133         14% 40%

EBITDA 6,566            6,036            5,513           5,189         5,255         9% 25%

Net profit 3,829            3,373            2,941           2,823         2,735         14% 40%

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

EBITDA Margin (%) 55% 56% 55% 50% 57%

Net Profit Margin (%) 32% 31% 29% 27% 30%
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