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ก ำไรปกติ 4Q/67 ดีกว่ำเรำและตลำดคำด; โมเมนตัมกำร
ด ำเนินงำน 1Q/68 ไปต่อ yoy และ qoq

• ก ำไรปกติ 4Q/67 New High ท่ี 370 ล้ำนบำท โต 65.3% yoy และ 197.5% qoq จำก RevPar กลุ่ม Non-HOP INN +15% yoy จำก OCC. 
+2 = 85% แม้ระดับ Luxury -2% แต่ได้รับชดเชยจำกกลุ่ม Midscale +4% & Economy +1% บวกกับปรบัรำคำห้องพักขึ้นโดยเฉพำะจำก
Holiday Inn พัทยำ ท่ีกลับมำเปิดหลัง Renovate เสร็จเดือน ต.ค. 67 (ARR +22% yoy) ส่งผลให้ภำพรวม ARR +12% yoy ขณะท่ีกลุ่ม
HOP INN ซึ่งมีเปิดใหม่ 2 แห่ง (ประจวบฯ+พะเยำ), รำยได้ +4% yoy จำกไทย +8% หักลบฟลิิปปินส์ -7% ได้รับผลกระทบจำกท่ีรัฐบำล
ยกเลิกกำรอนุญำตให้ประกอบธุรกจิพนันกับต่ำงชำติ ส่วนท่ีญี่ปุ่นแม้เป็นโรงแรมใหม่แต่ท ำได้ดี, รำยได้ 97 ล้ำนบำท และก ำไร EBITDA 51
ล้ำนบำทโดยคำดจะรับรู้ก ำไรสุทธิเข้ำมำได้ในปี68 ทัง้น้ีภำพรวมกลุ่ม, EBITDA/Sales เปรับตัวดีขึ้นมำก yoy และ qoq ท่ี 38.0% หักลบ
ดอกเบี้ยจ่ำยแม้ขยับขึ้น yoy แต่ปรับลงเล็กน้อย qoq แม้เริ่มกลับมำจ่ำยภำษีปกติแล้ว ประกำศจ่ำยปันผล 0.09 บำท XD 10 มี.ค.

• โมเมนตัม 1Q/68 คำดก ำไรโตต่อเน่ือง yoy และ qoq ตำมจ ำนวนนักท่องเท่ียวท่ีเดินทำงเข้ำมำมำกขึ้นแม้นักท่องเท่ียวจีนเข้ำมำช่วง
ตรุษจีนน้อยกว่ำคำดแต่ถูก Offset กับนักท่องเท่ียวชำติอ่ืนๆท่ีเพ่ิมขึ้น และ ARR ท่ีปรับขึ้น สอดคล้องกับมุมมองผบห.ตัง้เป้ำรำยได้ปี 68 
โต 10% yoy จำกกลุ่ม Non- HOP INN +5-7% และโรงแรม Budget หรือ HOP INN +23% yoy โดย Qtd เป็นไปตำมเป้ำ ส ำหรับ CAPEX 
ปีน้ีตัง้ไว้ 3 พันล้ำนบำท โดย 2.0 พันล้ำนบำทจะใช้ขยำยกลุ่ม Budget ประมำณ 10 แห่ง และ1 พันล้ำนบำทท่ีเหลือคำดจะใช้ Renovate 
กลุ่ม Non- HOP INN ซึ่งก็คือ Naka ช่วง 2Q-3Q และ Grand Hyatt เป็น Soft Renovation จะเริ่มช่วง 3Q/68-4Q/69 ทัง้นี้สัญญำ
เช่ำฉบับใหม่ยังอยู่ระหว่ำงเจรจำ ส ำหรับโครงกำรลงทุนใหม่ท่ี BTS พร้อมพงษ์ จะเป็นแบบ Midscale-Combo คำดเปิดต้นปี 72

• เรำปรับประมำณกำรและรำคำพ้ืนฐำนปี 68 ขึ้นเล็กน้อยท่ี 5.20 บำท แนะน ำ “ซื้อ” 
• แนวปฏิบัติด้ำน ESG: มุ่งเน้นใช้ทรัพยำกรอย่ำงมีประสิทธิภำพ จัดกำรน ้ำ-ขยะ-ก๊ำซเรือนกระจก, ดูแลรือ่งควำมปลอดภัย/สภำพแวดล้อม

ท่ีดีในกำรปฏิบัติงำนส ำหรับพนักงำน ตลอดจนจ ำแนกคู่ค้ำ, ก ำหนดจรรยำบรรณคู่ค้ำธุรกิจ

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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Financial Results

Income Statement ('000) 4Q/24 3Q/24 2Q/24 1Q/24 4Q/23 %qoq %yoy

Sale 2,176            1,810            1,797          1,941         1,849         20% 18%

Cost of Sale 841               792               787             772            755            6% 11%

Gross Profit 1,335            1,018            1,010          1,168         1,094         31% 22%

SG&A 526               490               488             492            509            7% 3%

Operating Profit 809               528               522             676            585            53% 38%

EBITDA 1,066            783               764             911            814            36% 31%

Core profit 370               124               127             285            224            198% 65%

Gross Profit Margin (%) 61% 56% 56% 60% 59%

EBITDA Margin (%) 49% 43% 43% 47% 44%

Net Profit Margin (%) 17% 7% 7% 15% 12%
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