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ก ำไรปกติดีกว่ำเรำและตลำดคำดเล็กน้อย 

• CPALL ประกาศก าไรปกติ 2Q/67 (ไม่รวม FX) ที่ 6,155 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 37.1% yoy และ 2.2% qoq ดีกว่าเราและตลาดคาด 5-6%
จากมาร์จิ้นของทัง้ บ.ย่อย CPAXT และ CVS ที่ดีกว่าคาด รวมถึงอัตราภาษีจ่ายลดลง yoy และ qoq ที่ 17.2% 

• GPM รวมขยับขึ้นเป็น 22.4% เพ่ิมขึ้น 46.3 bps yoy และ 14.4 bps qoq จากฝั่ งโลตัสที่มีสัดส่วนการขายและมารจ์ิ้นของสดเพ่ิมขึ้น
, แม็คโคร-ปรับวิธีบันทึกทางบช. และธุรกิจ CVS ที่ดีขึ้นตามสัดส่วนสินค้า High Margin เพ่ิมขึ้น เช่น กลุ่ม Ready to Eat (ex. 
ผลไม้สด, ขนมหวาน), กลุ่ม Personal Care สวนทางกับสัดส่วนเหล้า/บุหรี่ซึ่งมมีาร์จิ้นต ่าลดลง ขณะที่ยอดขายรวมใกล้เคียงคาด
เพ่ิมขึ้น 6.8% yoy และ 2.8% qoq จากธุรกิจ CVS, โดย SSSG +3.8% yoy จาก Traffic คนเข้าร้านมากขึ้นแตะ 1,007 คน/ร้าน/วัน
เนื่องจากตรงกับวันหยุดยาว/สงกรานต์/หน้าร้อน แม้ Spending per ticket  ทรงตัว qoq ที่ 85 บาท บวกกับเปิดสาขาใหม่อีก
124 สาขา (คงเป้าทัง้ปี 700 แห่ง) ขณะที่ SSSG แม็คโคร +1.8% yoy และโลตัส +3.6% yoy หักลบ SG&A/Sales แม้ทรงตัว yoy 
แต่เพ่ิมขึ้น qoq ที่ 20.3% ส่วนใหญ่จากค่าใช้จ่ายพนักงาน เช่น เพ่ือรองรับเปิดสาขาใหม,่ ทยอยปรับค่าจา้งขัน้ต ่า และคา่
incentive เป็นต้น และดอกเบี้ยจ่ายลดลง yoy และ qoq ใกล้เคียงคาด

• แนวโน้ม 2H เติบโตมากขึ้นจากการขยายตัวของมาร์จิ้น, Sentiment บวกจาก “Digital Wallet” รวมถึง High Season ท่องเที่ยว
4Q/67 เราจึงปรับคาดการณ์ก าไรขึ้นเล็กน้อย แต่อย่างไรก็ดี 3Q/67 คาดย่อตัวก่อน qoq จากปัจจัยฤดูกาล

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 80 บาท (อิง DCF) ยังแนะน า “ซื้อ”
• แนวปฏิบัติด้าน ESG: ภายใต้โครงการ Green Store-Logistic-Packaging, ส่งเสริมผู้ประกอบการ SME 700 ราย, ส่งเสริมดา้น

การศึกษา พัฒนาเยาวชน, รักษา-ยกระดับกระบวนการก ากับดูแลให้สอดคล้องกับมาตรฐานสากล

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) 2Q/24 1Q/24 4Q/23 3Q/23 2Q/23 %qoq %yoy

Sale 240,948         234,315         233,732       220,051      225,603      3% 7%

Cost of Sale 186,899         182,093         181,901       172,085      176,041      3% 6%

Gross Profit 54,049          52,223          51,831         47,966       49,561       3% 9%

SG&A 48,836          46,541          46,381         44,486       45,867       5% 6%

Operating Profit 5,213            5,682            5,450          3,480         3,694         -8% 41%

EBITDA 14,310          14,816          14,744         12,681       12,798       -3% 12%

Core profit 6,155            6,022            5,612          4,264         4,490         2% 37%

Gross Profit Margin (%) 22% 22% 22% 22% 22%

EBITDA Margin (%) 6% 6% 6% 6% 6%

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