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ก ำไรสุทธิ 2Q/67 โตแผ่วลง yoy จำกอัตรำภำษีจ่ำย

• SPA ประกาศก าไรสุทธิ 2Q/67 ที่ 62 ล้านบาท ลดลง 17.1% qoq จากปัจจัยฤดูกาล แม้ดีข้ึนเล็กน้อย 3.6% yoy 
แต่ต ่ากว่าเราและตลาดคาด โดยก าไรเติบโตแผ่วลง yoy จากบริษัทเร่ิมกลับมาบันทกึภาษีเงินได้ตามอัตราปกติ
ตัง้แต่ 1Q/67 เป็นต้นเทียบกับช่วงเดียวกันปีก่อนที่มีผลขาดทุนสะสมจากสถานการณ์ COVID-19 แต่อย่างไรก็ดี
หากไม่รวมผลกระทบฐานภาษีดังกล่าวก าไรสุทธิ 2Q/67 จะอยู่ที่ 76 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 28.3% yoy 

• รายได้บริการแม้ลดลง 2.3% qoq แต่เพ่ิมข้ึน 8.1% yoy ตามภาคท่องเที่ยวฟื้ นตัว โดย SSSG +4% yoy และ U-
Rate อยู่ที่ 81% ลดลงจาก 1Q/67 ที่ 83% จากเป็น Low Season ท่องเที่ยว ทัง้นี้ GPM ย่อเล็กน้อยจาก 2Q/66 
ที่ 30.6% และ 1Q/67 ที่ 33.3% มาที่ 30.1% จากต้นทุนพนักงานที่เพ่ิมข้ึนรองรับการเปิดสาขาใหม่คร่ึงหลัง และ
SG&A/Sales ขยับข้ึน yoy และ qoq ที่ 10.5% หักลบดอกเบ้ียจ่ายที่ลดลงจากจ่ายคืนเงินกู้ก่อนครบก าหนด

• โมเมนตมัการด าเนินงานคร่ึงหลังแมค้าดดีกว่า 1H/67 จาก 4Q/67 เป็นช่วง High Season ท่องเที่ยว แต่เทียบ
yoy ค่อนข้างท้าทายจากแผนขยายสาขา Aggressive โดย 3Q/67 คาดจะเปิด 5 สาขา และ 4Q/67 อย่างน้อย 3 
สาขาอาจเป็นผลให้ SG&A/Sales ขยับข้ึน บวกกับฐานปีก่อนค่อนข้างสูงจากผลประโยชนภ์าษีดังกล่าวก่อนหน้า 
หากคาดจะกลับสู่ช่วงปกติต้นปีหน้าเป็นต้นไป

• ราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 8 บาท (อิง DCF) แนะน า “ซื้อเมื่อย่อตัว”

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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Recommendation “Buy on Weakness” Target 8.00 THB

ที่มา : SPA และประมาณการโดย AIRA RESEARCH

SET ESG Rating : N/A

Financial Results

Income Statement (MB.) 2Q/24 1Q/24 4Q/23 3Q/23 2Q/23 %qoq %yoy

Sale 360               369               360             360            333            -2% 8%

Cost of Sale 252               246               248             246            231            2% 9%

Gross Profit 108               123               111             114            102            -12% 6%

SG&A 40                 36                 41               36              35              11% 15%

Operating Profit 74                 96                 80               87              70              -22% 7%

EBITDA 141               162               149             154            140            -13% 1%

Net profit 62                 75                 140             81              60              -17% 4%

Gross Profit Margin (%) 30% 33% 31% 32% 31%

EBITDA Margin (%) 39% 44% 41% 43% 42%

Net Profit Margin (%) 17% 20% 39% 22% 18%
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