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ผลประกอบการ 2Q/68 ต า่กว่าท่ีคาด โดย SSSG ออกมาติดลบ 22%

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่าน้ัน มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือ
ขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมท้ังพนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความ
เสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ท้ังหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ี
เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับ
บริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้ง
ล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่าน้ัน มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่
อย่างใด
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• OKJ รายงานก าไรสุทธิ 2Q/68 OKJ เท่ากับ 24 ล้านบาท ติดลบ 63%QoQ และติดลบ 60%YoY ต ่ากว่าท่ีเราคาดไว้ โดยเติบโตลดลง

จากยอดขายจากสาขาเดิมโตติดลบ และ ค่าใช้จ่ายท่ีสูง

• ในไตรมาสน้ี OKJ มีรายได้เท่ากับ 690 ล้านบาท ติดลบ 3%QoQ แต่เติบโต 21%YoY โดยรายได้ท่ีเติบโตมาจากการขยายสาขาและการ

เปิดแบรนด์ใหม่เพ่ิมในช่วง 1 ปี ท่ีผ่านมา ซึ่งจ านวนสาขาท่ีเพ่ิมเป็นร้านโอ๋กะจู้ 9 สาขา, Oh! Juice 22 สาขา และ Joe Wings 1 สาขา

แต่ SSSG ของร้านโอ๋กะจู้ ออกมาติดลบท่ี 22% ซึ่งเป็นไปตามสภาวะเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวส่งผลต่อก าลังซื้อ

• ในด้าน GPM เราคาดเท่ากับ 44% ลดลงจาก 1Q/25 ท่ี 47% โดยเปน็ผลมาจากต้นทุนค่าแรงท่ีเป็นต้นทุนคงท่ีไม่ได้แปรผันตามยอดขาย

ซึ่งเป็นเหตุผลเดียวกับ SG&A/Sales ท่ีออกมาสูงท่ี 40% เพราะ OKJ ยังคงต้องรับรู้ค่าเช่า ค่าสาธารณูปโภค และ ค่าเส่ือมของสาขา

ซึ่งปัจจัยดังกล่าวน้ีกดดันให้ NPM อ่อนแอ เท่ากับ 3.4%

• อย่างไรก็ตามเราคาดผลประกอบการท่ีออกมาในไตรมาสน้ีจะเป็นจุดต ่าสุดของปี และจะมีการปรับตัวดีขึ้นเป็นล าดับในช่วง 2H/68 โดย

นอกจากปัจจัยทางฤดูกาล เราเห็นการออกแคมเปญต่างๆ การออกสินค้าใหม่เพ่ือการขยายกลุ่มลูกค้าและกระตุ้นยอดขาย ท าให้คาดจะ

กลับมาเติบโตได้ในอนาคต โดยมองแบรนด์ OKJ เองยังมีความน่าสนใจจากภาพลักษณ์อาหารเครื่องด่ืม organic เพ่ือสุขภาพระดับ

Premium ที่มีฐานลูกค้าชัดเจน โดยเราคาดกลยุทธ์ท่ี OKJ ท าจะช่วยผลักดันการเติบโตของรายได้ ลดผลกระทบของต้นทุนคงท่ี และ

เม่ือปัจจัยมหภาคปรับตัวดีขึ้นจะหนุนให้รายได้กลับมาโตแข็งแกร่ง

• แนะน า “ซื้อเม่ือราคาอ่อนตัว" ราคาเป้าหมายปี’68 เป็น 7 บาท/หุ้น อิงEPS ปี’68 0.37 บาท และ P/E 19X ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยบริษัท

เทียบเคียง
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