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การด าเนินงาน 3Q/66 ต า่คาด; แนวโน้มก าไร 4Q/66 ดีขึน้ qoq
จากฤดูกาล

• ก ำไรปกติ 3Q/66 ที ่74 ล้ำนบำท ต ่ำกว่ำเรำและตลำดคำด แม้ดีขึ้นจำก 3Q/65 ขำดทุน 78 ล้ำนบำท แต่ลดลง qoq ทัง้
จำก 2 ธุรกิจชะลอตวั โดยโรงแรม, ต้นทุนเพ่ิมข้ึนจำกเปดิโรงแรมใหม่ OSAKA โดย OCC. ที่ 67%, ดูไบ แม้ qoq -Low 
Season แต่ OCC. -3% yoy ที่ 77% ,ARR +25% yoy ท ำให ้RevPar ดีขึ้นเพียง +20% yoy และมัลดัฟส์ยงัแขง่ขัน
สูง กดดัน ARR -24% yoy แม้ OCC. ดีขึ้น 18% เป็น 70% และRevPar +2% yoy และไทย-ปดิ Renovate 2 แหง่
(พัทยำ & กะรน) และ จ.กระบี่ ลูกค้ำอินเดยีลดลง ท ำให ้RevPar ชะลอลง +44% yoy แม้ OCC. เพ่ิมข้ึน 16% เป็น 68% 
และ ARR +10% กต็ำม และอำหำรได้รับผลกระทบจำกรำคำวัตถุดบิหลักท่ีเพ่ิมข้ึน, ค่ำเช่ำ และค่ำไฟท่ีสูงขึ้น รวมถงึ
Delivery ที่ชะลอกระทบสำขำที่มีลูกค้ำDine-In น้อย ส่งผลให้ SSSG ทรงตัว yoy จำกปีกอ่น +43% yoy 

• แนวโน้มกำรด ำเนินงำนปกติ 4Q/66 คำดชะลอ yoy กดดันจำกธุรกิจโรงแรม โดยเฉพำะมัลดีฟส์, ไทย-ปดิ Renovate
2 แห่งเต็มไตรมำส อกีทัง้นทท.จีนเข้ำมำนอ้ยกว่ำคำด, MICE ลดลง yoy ใกล้เคียง 3Q/66 แตอ่ยำ่งไรก็ตำมฟื้ นตัวดี
ขึ้น qoq จำกธุรกิจโรงแรมและอำหำรทีด่ีขึ้นจำกเป็น High Season, โรงแรมดูไบ & ญ่ีปุน่ดีขึ้น qoq จำกฤดกูำล และ
ร้ำนอำหำรเดอืน ต.ค. ท ำ Record High และรำคำวตัถดุบิหลัก เช่น แปง้, น ้ำมันปำล์ม เร่ิมปรับลดลงอยำ่งมีนัยตัง้แต่
ปลำยเดือน ก.ย. เป็นต้นมำ อีกทัง้ค่ำไฟที่ลดลง qoq คำดก ำไรปกตอิยู่ที่ 1,192 ล้ำนบำท เพ่ิมข้ึน 199.4% yoy

• ปรับใช้รำคำเปำ้หมำยปี 67 ที่ 50 บำท (อิง DCF) แนะน ำ “ซ้ือ เมื่อรำคำย่อตวั ”

รำยงำนฉบับน้ีจัดท ำในนำมของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่ำ จ ำกัด (มหำชน) (“ไอร่ำ”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้ำของไอร่ำ
เท่ำนัน้ มิได้เป็นกำรช้ีน ำหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือกำรซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่ำนควรตัดสินใจซ้ือหรือขำย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจำรณญำณของตนเอง ไอร่ำ รวมทัง้พนักงำนของบริษัท ปรำศจำกควำมรับผิดในควำมเสียหำย
อันเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลในรำยงำนน้ี ไม่ว่ำงทำงตรงหรือทำงอ้อม ทัง้หมดหรือบำงส่วน และไม่ถือเป็นกำรรับประกัน
ควำมถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรำยงำนน้ี ไอร่ำ และ/หรือ กรรมกำรบริษัท, พนักงำนท่ีเกี่ยวข้อง
อำจมีควำมสัมพันธ์กับ/หรืออำจให้บริกำรทำงด้ำนวำณิชธนกิจ และ/หรือ บริหำรทำงกำรเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่ำวถึงในรำยงำนฉบับน้ี ไอร่ำขอสงวนสิทธ์ิในกำรเปลี่ยนแปลงควำมคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้ำ
เอกสำรฉบับน้ีใช้ภำยในไอร่ำเท่ำนัน้ มิได้จัดท ำข้ึนส ำหรับกำรลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่ำงใด
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Recommendation “Buy on Weakness” Target 50 THB
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Financial Results

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

Sale 5,208            5,057            5,526          5,192         4,430         3% 18%

Cost of Sale 3,121            3,045            3,049          3,021         2,669         2% 17%

Gross Profit 2,088            2,012            2,477          2,171         1,760         4% 19%

SG&A 1,850            1,762            1,837          1,658         1,710         5% 8%

Operating Profit 237               251               640             513            50              -5% 370%

EBITDA 1,013            1,020            1,361          1,278         843            -1% 20%

Core profit 74                 83                 630             498            78-              -10% 195%

Gross Profit Margin (%) 40% 40% 45% 42% 40%

EBITDA Margin (%) 19% 20% 25% 25% 19%

Net Profit Margin (%) 1% 2% 11% 10% -2%
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