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เปิดศูนย์การค้าใหม่ Central Park  4.0 
 

Flash Poins  
• วันนี้ (4 ก.ย.) ศูนย์การค้าเซ็นทรัล พาร์ค เปิดบริการเป็นวันแรก ก่อนเปิดเต็มรูปแบบ

เดือน พ.ย. นี้ และเป็นส่วนหนึ่งของโครงการ Dusit Central Park ซ่ึงเป็น Mixed Use 
ขนาดใหญ่ที่รวมศูนย์การค้า ออฟฟิศ โรงแรม และที่พักอาศัย โดยกาเรปิดศูนย์การค้า 
และออฟฟิศ จะเพิ่มความสมบูรณ์ให้กับโครงการมากขึ้น หลังเปิดบริการโรงแรมเมื่อ ก.ย. 
2567 และถัดไปจะเป็นที่พักอาศัย คาดเริ่มก่อสร้างเสร็จปลายปีนี้และสมบูรณ์กลางปีหน้า 

• ศูนย์การค้าเซ็นทรัล พาร์ค ขายพื้นทีเช่าไปแล้ว 90% คาดวันแรกมีร้านค้าพร้อมเปิด 
70% และอัตราการเช่าใกล้เคียงเซ็นทรัลเวิลด์ ส่วนออฟฟิศ มีการขายพื้นที่ 60% ตั้งเป้า 
80% ในสิ้นปีนี้ ภายใต้การเช่าเต็มพื้นที่ คาดศูนย์การค้าและออฟฟิศ จะสร้างรายได้ส่วน
เพ่ิม 1.5 พันล้านบาท และ 1 พันล้านบาทต่อปี ตามลำดับ 

Impact  Ins ight  
• คงประมาณการ คาดการดำเนินงาน 2H68 จะดีกว่า 1H68 จากธุรกิจศูนย์การค้าเดิม 

ล่าสุด ก.ค. มี Traffic เพ่ิม 2-3% yoy และรายได้เพิ่มจากศูนย์การค้าใหม่ทั้งเซ็นทรัล 
พาร์ค และเซ็นทรัล กระบี่ (เปิด ต.ค. 2568) รวมถึงมีการทยอยเสร็จสิ้นปรับปรุงศูนย์เดิม
อย่าง เซ็นทรัลปิ่นเกล้า และแจ้งวัฒนะ 

• สำหรับธุรกิจโรงแรม แม้ 3Q68 ยังเป็น Low Season แต่เห็นสัญญาณบวกจาก
นักท่องเที่ยวต่างชาติดีกว่า 2Q68 และคาดเร่งตัวขึ้น 4Q68 จากเข้าสู่ High Season 
ขณะที่ธุรกิจที่อยู่อาศัย จะมีการเปิดแนวราบใหม่มากขึ้น และส่งมอบ 2 คอนโดฯ ใหม่ 

Execution  
• คงน้ำหนัก Outperform มูลค่าพื้นฐาน 67 บาท จากความน่าสนใจดังนี้  

1) แนวโน้มกำไร 3Q68 กลับมาเติบโต YoY และ QoQ พร้อมคาดหวังทำจุดสูงสุด 4Q68 
หนุนทั้งปี 2568 ทำสถิติสูงสุดใหม่ที่ 1.73 หมื่นล้านบาท  
2) การเติบโตของผลประกอบการอีก 2 ปีข้างหน้า ยังมีแรงหนุนจากเปิดโครงการใหม่ โดย
ปี 2569 เตรียมเปิด 3 โครงการ และอีก 2 โครงการปี 2570 
3) โครงการซ้ือหุ้นคืนไม่เกิน 111 ล้านหุ้น (หรือ 2.47% ของหุ้นชำระแล้วทั้งหมด) คิดเป็น
วงเงินไม่เกิน 5 พันล้านบาท ที่เริ่มตั้งแต่วันนี้ 18 ส.ค. 2568 – 17 ก.พ. 2569 และปัจจุบัน
ยังไม่ได้เริ่มซ้ือคืนหุ้น จะช่วยจำกัด Downside ของราคาหุ้น 
4) PER ซ้ือขาย 14 เท่า และ Div Yield เฉลี่ย 4% ต่อปี 
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EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 3.85 3.76 3%
2569F 4.10 4.21 -3%

( เ ท่า) Mar ket Cap 
 บ ริ ษัท (M USD) 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F
CENTRAL PATTANA 240,108.00        13.92       12.65    2.17     1.99     3.9% 4.3%
SM PRIME HLDGS 374,224.92        13.71       12.99    1.42     1.32     1.8% 1.9%
CAPITALAND INVES 345,910.10        20.60       17.92    1.02     1.01     4.5% 4.5%

PE PBV Div Yield

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) 15,062   16,729   17,299   18,382   19,569   
Norm Profit (ลำ้นบำท) 15,062   17,080   17,299   18,382   19,569   
EPS (บำท) 3.36       3.73       3.85       4.10       4.36       
Norm Eps (บำท) 3.36       3.81       3.85       4.10       4.36       
PER (X) 16.1       14.5       14.0       13.2       12.4       
DPS (บำท) 1.80       2.10       2.14       2.27       2.42       
Dividend yield (%) 3.3         3.9         4.0         4.2         4.5         
PBV (x) 2.6         2.4         2.2         2.1         1.9         
Norm PER (x) 16.1       14.2       14.0       13.2       12.4       
EV/EBITDA (เท่ำ) 12.5       10.9       10.6       10.0       8.4         
ROE (%) 17.3       17.7       16.6       16.3       16.1       

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง yes

จัดทำโดย : นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุนและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 
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เปดิ Central Park…แลนดม์าร์กใหมใ่จกลางเมอืง 
วันนี ้ (4 ก.ย. 2568) ศูนย์การค้าเซน็ทรัล พาร์ค (Central Park) เร่ิมเปิดให้บริการเป็นวนัแรก กอ่นจะเปิดเต็ม
รูปแบบในเดอืน พ.ย. โดยถอืเปน็ศูนย์การค้าลำดับที ่43 ของ CPN พื้นทีอ่าคารรวม (GBA) 1.3 แสนตร.ม. และ
เป็นส่วนหนึ่งของโครงการดุสิต เซน็ทรัล พาร์ค (Dusit Central Park – ร่วมทุนระหวา่งกลุ่ม Dusit และ CPN ) ซึ่ง
เป็น Mixed Use ขนาดใหญ ่มูลค่าลงทุน 4.6 หมื่นล้านบาท ที่รวมศูนย์การค้า อาคารสำนักงาน โรงแรม และที่พัก
อาศัย บนทีด่ิน 23 ไร่ ตั้งอยู่หัวมมุสีลม-พระราม 4 เช่ือมต่อทั้ง BTS-MRT และ Skywalk 

โดยการเปดิตวัของศูนย์การค้า Central Park (CPN ถือ 85%) พื้นที่ให้เช่าประมาณ 4.5 หมื่นตร.ม. (คิดเป็น
สัดสว่น 2.3% ของพืน้ที่ให้เช่ารวมทั้งหมดที่รวมในส่วนการบริหารของ CPNREIT) และเซ็นทรัล พาร์ค ออฟฟิศ 
(CPN ถือ 100%) อาคารสำนักงานลำดับที่ 11 ของบริษัทฯ พืน้ที่ให้เช่า 6 หมื่นตร.ม. (คิดเปน็สดัสว่น 19% ของ
พื้นที่ให้เช่าทั้งหมดที่รวมในส่วนของ CPNREIT และ CPNCG) จะช่วยเพิ่มความสมบูรณ์ให้กับโครงการมากขึ้น 
หลังก่อนหนา้นี้ไดเ้ปิดให้บริการโรงแรมดุสติธาน ีกรุงเทพฯ (CPN ถือ 30%) สูง 39 ช้ัน ขนาด 257 ห้องพัก ตั้งแต ่
ก.ย. 2567 ขณะที่ลำดบัถัดไป จะเป็นโครงการที่อยู่อาศัยระดับ Luxury “Dusit Residences” (CPN ถือ 30%) 
จำนวน 399 ยูนิต มลูค่า 1.7 หมื่นล้านบาท (มียอดขายมากกวา่ 91% และตั้งเปา้สิน้ปีนีเ้พิ่มให้ถึง 95%) คาดเร่ิม
ทยอยก่อสร้างเสร็จปลายปนีี้ และเสร็จสมบูรณ์กลางปี 2569 (ประเมินการโอนกรรมสิทธิเ์ร่ิมต้นปี 2569) 

สำหรับศูนย์การค้า เซ็นทรัล พาร์ค ถูกออกแบบเพือ่รองรับไลฟส์ไตล์ใหม่ของคนเมอืงครบทุกมติ ิ และยกระดับ
กรุงเทพสูม่หานครระดับโลก ภายใต้คอนเซปต์ “Here for all of you” โดยได้รวมทีสุ่ดแห่งรสชาติระดับโลกเปน็ 
Culinary Landmark แห่งใหม่ของเอเชีย รวมแบรนด์ดังกวา่ 550 แบรนด์ในทุกกลุม่ (โดยมสีัดส่วนร้านค้าในกลุม่
ธุรกิจอาหาร&เคร่ืองดืม่มากสุดราว 40% ของพืน้ทีเ่ช่าทั้งหมด) อาทิเช่น First-Time in Thailand กบัร้านดังระดบั
ตำนาน เช่น Kiwamiya ร้านอาหารดังจากญี่ปุ่น ฯลฯ, ร้านดังคิวยาว เช่น Hikiniku To Come, Katsu Midori, 
Beauty in the Pot และ Katsukura ฯลฯ และแบรนดอ์าหารดังยกกรุ๊ป ได้แก่ ไอเบอร่ีกรุ๊ป, มากุโระ และ Meation 
เป็นต้น รวมถึงร้าน Michelin Guide และ Street Foods 70 ร้านดัง เยอะสุดในกรุงเทพฯ ยกมาในโซน Parkside 
Market และ ร้านเคร่ืองดืม่ ชา กาแฟ และขนมหวาน กว่า 50 แบรนด์ดัง ตลอดจน Flagship Store แบรนด์แฟชัน่ 
และ Sport Lifestyle ที่จะทยอยเปิดให้บริการภายในปีนี้ นอกจากนี้ตัวโครงการยังมีพืน้ทีส่ีเขียวที่มชีีวิตแห่งใหม่ใจ
กลางเมอืง ดว้ย Roof Park ที่ชื่อว่า สวนดสุิตอรุณ เป็นสวนลอยฟ้า 7 ไร่ (ราว 11,200 ตร.ม.) ใหญ่ที่สดุในไทยที่
เช่ือมทุกองค์ประกอบของโครงการทั้งศูนย์การค้า ออฟฟิศ โรงแรมและทีพ่ักอาศัย  

ปัจจุบันศูนย์การค้าเซ็นทรัล พาร์ค มีการขายพื้นที่เช่าไป 90% คาดมีร้านค้าพร้อมเปดิวันแรกราว 70% ขณะที่
อัตราค่าเช่าประเมินใกล้เคียงศูนย์การค้าใหญ่ เซ็นทรัล เวิลด์ ซึ่งสูงกว่าค่าเฉลี่ยค่าเช่าทั้งพอร์ต 70-80% และตั้ง
เป้าปริมาณผู้ใช้บริการ (Traffic) เกิน 1 แสนคนตอ่วนั สว่นออฟฟิศ เซน็ทรัลพาร์ค มีการขายพื้นทีเ่ช่า 60% (อาทิ
เช่น ไบเออร์ไทย และ อาดิดาส ไทยแลนด์) และตั้งเป้าเพิม่เปน็ 80% ภายในสิน้ปีนี ้โดยภายใต้สมมติฐานการเช่าเตม็
พื้นที่ทั้งศูนย์การค้าและออฟฟิศ ด้วยอัตราค่าเช่าเฉลี่ย 3 พนับาท/ตรม. และ 1.5 พันบาท/ตร.ม. คาดสร้างรายได้
ส่วนเพิ่มราว 1.5 พันล้านบาท และ 1 พันลา้นบาทต่อปี ตามลำดบั 

ทกุธรุกจิหลักจะฟืน้ตวัขึน้ใน 2H68  
ประเมินการดำเนินงาน 2H68 จะดีกว่า 1H68 ในทุกธุรกิจหลักดังนี้ 

• ธรุกจิศนูยก์ารคา้ สถานการณ์เดือน ก.ค. 2568 ยังดี โดยปริมาณผู้ใช้บริการ (Traffic) สูงข้ึน 2-3% 
yoy (และเพิ่มจาก มิ.ย.) จากกลุม่ลูกค้าในประเทศเป็นหลัก เช่นเดยีวกับยอดขายร้านค้ายังปรับเพิม่ขึน้ 
เช่ือวา่เมือ่เข้าสู่ไตรมาส 4 ซึ่งเปน็ช่วงปลายปีที่คนส่วนใหญ่นิยมจับจ่ายใช้สอยและสังสรรค์ ย่อมเป็น
แรงผลักดันต่อปรมิาณ Traffic และยอดขายของร้านค้าดีขึ้นตอ่เนื่อง ซึ่งทั้งสองปัจจัยจะช่วยสนับสนุน
ต่อการปรับขึน้อตัราค่าเช่าในศูนย์การค้าเดมิ นอกจากนี้ยังมีการสร้างรายได้เพิ่มของศูนย์การค้าใหม่
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ที่จะเปิดช่วงคร่ึงปีหลัง  ทั้งเซ็นทรัล พาร์ค และ เซ็นทรัล กระบี่ (เปดิ 24 ต.ค. 2568) รวมถึงการทยอย
เสร็จสิ้นการปรับปรุงศูนย์การค้าเดิมอยา่ง เซน็ทรัล ปิ่นเกล้า และแจ้งวัฒนะ 

• ธรุกจิโรงแรม แมป้กติไตรมาส 3 ยังเป็น Low Season แตเ่ห็นสญัญาณบวกที่ดีขึน้กว่า 2Q68 สะทอ้น
จากตัวเลขนักท่องเที่ยวต่างชาติเฉลี่ย ก.ค.-ส.ค. เฉลีย่ 2.6 ล้านคน/เดือน สูงกว่าค่าเฉลีย่ 2Q68 ที ่
2.38 ล้านคน/เดอืน และคาดเร่งตัวใน 4Q68 ซึ่งเข้าสู่ช่วง High Season ท่องเที่ยว โดยเฉพาะเดอืน 
พ.ย.-ธ.ค. ซึ่งโรงแรมขนาดใหญสุ่ดของพอร์ตอยา่ง Hilton พัทยา จะได้อานสิงค์จากเทศกาลงานพล ุ
พัทยา (ทุกปีจัดขึ้นเดือน พ.ย. และปีนี้ 28-29 พ.ย.) คาดหนุนทั้งอตัราเข้าพักและค่าห้องพักปรับตัวดีขึ้น  

• ธรุกจิพฒันาทีอ่ยูอ่าศยั หากอิงตามแผนทั้งป ี คาดเห็นการเปิดโครงการใหม่ 2H68 มากข้ึนรวม 7 
โครงการ มูลค่า 1.2 หมื่นล้านบาท ในส่วนนีเ้ป็นคอนโดฯ 3 โครงการ มูลค่า 6.5 พันล้านบาท ทีเ่หลือ
เป็นแนวราบที่คาดยอดขายใหมบ่างส่วนสามารถรับรู้รายได้ช่วงปหีลัง นอกจากนี้จะยังมีการส่งมอบ 2 
คอนโดฯ ใหม่ คือ Escent นครสวรรค์ และนครปฐม (มลูค่ารวม 2.2 พันล้านบาท ขายเกอืบ 100%) 
ในช่วง พ.ย.-ธ.ค. นี้ โดยสิน้ 2Q68 มี Backlog รอรับรู้รายได้ 2H68 ราว 1.7 พันล้านบาท 

เตรียมเปดิหลายโครงการใหมป่ ี2569-2570 
คงแนะนำ Outperform ด้วยราคาเป้าหมายสิ้นปี 2568 (อิง   DCF-WACC 8% และ Terminal Growth Rate 
1.5%) เท่ากับ 67.00 บาท จากความนา่สนใจลงทนุดังนี ้

1) ทิศทางกำไร 2H68 คาดเติบโต HoH และ YoY โดยแนวโนม้ 3Q68 คาดกำไรกลับมาเติบโต YoY/QoQ 
และมีโอกาสทำจุดสูงสดุใน 4Q68 (เพิ่ม YoY/QoQ) หนุนให้กำไรปี 2569 ทำสถิติสูงสุดใหมเ่ป็น
ประวัติการณท์ี่ 1.73 หมื่นล้านบาท  

2) การเติบโตของผลประกอบการอกี 2 ปีข้างหน้า ยังมีแรงผลักดนัจากการลงทุนโครงการใหม่ตอ่เนื่อง 
โดยปี 2569 เตรียมเปิดศูนย์การค้าใหม่เพิ่ม 3 แห่ง ได้แก่ เซ็นทรัล ขอนแกน่ แคมปสั (2Q69), เซ็นทรัล 
นอร์ธวลิล์ (2Q69) และ เดอะ เซ็นทรัล พหลโยธิน (4Q69) รวมถึงการปรับปรุงโครงการเดิมแลว้เสร็จ เช่น 
เซ็นทรัล บางนา และ ส่วนตอ่ขยาย เซน็ทรัล ภเูก็ต ขณะที่โครงการที่สยามสแควร์ และ ส่วนต่อขยาย
พระราม 9 วางแผนเปิด 2H70  

3) โครงการซื้อหุ้นคืนไม่เกนิ 111 ล้านหุ้น (หรือ 2.47% ของหุ้นชำระแล้วทั้งหมด) คิดเปน็วงเงินไม่เกนิ 5 
พันลา้นบาท ทีเ่ร่ิมตั้งแต่วนันี ้18 ส.ค. 2568 – 17 ก.พ. 2569 และปัจจุบันยังไม่ไดเ้ร่ิมซือ้คืนหุ้น จะชว่ย
จำกัด Downside ของราคาหุ้น 

4) Valuation น่าสนใจด้วยระดับ PER ซื้อขาย 14 เทา่ และ Div Yield เฉลี่ย 4% ต่อป ี

โครงการ DUSIT CENTRAL PARK 

ที่มา : CPN
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รายละเอียดชั้น LG   รายละเอียดชั้น G 
 

 

  

 
ท่ีมา : CPN  ท่ีมา : CPN 

 

รายละเอียดชั้น 1  รายละเอียดชั้น 2 
 

 

  

 
ท่ีมา : CPN  ท่ีมา : CPN 

 

รายละเอียดชั้น 3  รายละเอียดชั้น 4 
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รายละเอียดชั้น 5   รายละเอียดชั้น 6 
 

 

  

 
ท่ีมา : CPN  ท่ีมา : CPN 

 
ตัวอย่างกลุ่มผู้เช่า (TENANTS)  ตัวอย่างกลุ่มผู้เช่า (TENANTS) 

 

 

  

 
ท่ีมา : CPN  ท่ีมา : CPN 

 
ร้านโซน PARKSIDE MARKET  สวนดุสิตอรุณ 

 

 

  

 
ท่ีมา : CPN  ท่ีมา : CPN 
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ESG 

Environment (E) 
• ส่งเสริมและดูแลสิ่งแวดลอ้มภายใต้โครงการต่าง ๆ  เช่น ตดิตั้งระบบน้ำรีไซเคิลแบบสมัปทาน, Journey to 

Zero ในการคัดแยกขยะ และ ลด/งดใช้ถุงพลาสิกผ่าน Say No To Plastics ฯลฯ 
• ตั้งเป้าหมายการเป็นองค์กรปล่อยก๊าซเรือนกระจกสทุธิเป็นศนูย์ในปี 2593, เพิ่มอตัราการใช้พลังงาน

ทางเลือกให้ได้ร้อยละ 12% ของพลังงานทั้งหมด และเพิ่มปริมาณนำ้รีไซเคิลให้ได้ 20% ของปริมาณการ
ใช้น้ำในศูนย์การค้า รวมถึงลดปรมิาณขยะฝังกลบให้ได้ 50% เมือ่เทียบกับปริมาณขยะทั้งหมดภายในป ี
2569 

Social (S) 

• สนับสนนุผู้ประกอบการร้านค้ารายยอ่ยและทอ้งถ่ินสามารถเปิดร้านค้าปลีกแบบ Modern Trade ได้
จำนวน 4,876 ร้านในปี 2564 เพิ่ม 7% จากปี 2563 และตั้งเป้าเพิม่สดัส่วนผู้ประกอบการร้านค้า
ท้องถ่ินและขนาดเล็กให้ได้ 10% จากผู้ประกอบการทั้งหมดภายในปี 2568 ขณะเดียวกันตั้งเป้า
สนับสนนุพื้นที่ให้หน่วยงานภาครัฐและชุมชน โดยไม่คิดค่าใช้จ่ายสดัส่วนอย่างนอ้ย 10% ของกิจกรรม
ทั้งหมดในปี 2568 โดยปี 2564 มีการให้พื้นทีแ่ก่หน่วยงานภาครัฐและชุมชน โดยไม่คิดค่าใช้จ่ายเป็นงบ 
101 ล้านบาท และจัดกิจกรรมเพือ่ชุมชนรวม 711 กิจกรรม มูลค่า 79 ล้านบาท  

Governance (G) 
• ยึดหลักบรรษัทภิบาล เน้นความโปร่งใส เปน็ธรรม และให้ความสำคัญกับผู้มีสว่นไดเ้สยีทุกกลุม่ รวมถึง

ต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชัน โดยมีนโยบายงดรับของขวัญ (No Gift Policy) เป็นประจำทุกปี และจัดทำ
หลักสูตร e-learning “Ethics in Workplace” เพือ่สร้างความรู้ ความเขา้ใจแก่บุคลากรเกี่ยวกับ
จรรยาบรรณทางธุรกิจ การต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชัน ตลอดจนการเคารพสิทธิมนุษยชนในภาค
ธุรกิจ 

ESG Comment: การให้สำคัญและปฏิบตัติามแผนงานพัฒนาธุรกิจอย่างยั่งยืนด้าน ESG นอกจากทำให้
บริษัทได้รับ SET ESG Rating ระดับสูงสุดที่ AAA แลว้ ยังส่งผลดตี่อภาพลักษณอ์งค์กร เสริมสร้างการยอมรับ
ของผู้ถือหุ้น และนำไปสู่การเติบโตของการดำเนนิงานอยา่งยั่งยืนในอนาคต. 
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
ศูนย์การค้าใหม่ที่อยู่ระหว่างพัฒนาและศูนย์การค้าเดิมที่อยู่ระหว่างปรับปรุง 

ที่มา : CPN
 

Backlog ธรุกจิทีอ่ยูอ่าศยั ณ สิน้ 2Q68  ประเดน็ความเสีย่ง 

 

 1.การจับจ่ายใช้สอยของผู้บริโภคที่ยังไม่ฟื้นตัวมากนัก อาจส่งผลให้
รายได้ค่าเช่าจากผูเ้ช่าในรูปแบบสว่นแบ่งรายได้ชะลอตวัลง รวมถึงการ
ให้ส่วนลดตอ่เนือ่ง ทำให้การปรับขึ้นอตัราค่าเช่าน้อยกว่าที่คาดไว้ได้ 

 
2.เนื่องจากค่าเช่าของศูนย์การค้าโครงการใหม่ ๆ โดยปกติจะต่ำกว่า
ค่าเฉลีย่ ดังนัน้เมื่อมีการเปดิศูนยก์ารค้าใหม่เพิ่ม อาจดึงให้อัตราคา่
เช่าเฉลี่ยลดลงไปได ้

ท่ีมา : CPN และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
 
  

(ล้านบาท ) 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 % YoY % QoQ 1H68 1H67 %YoY
รายได้จากการด าเนนิงาน 12,849  11,705  12,876  12,243  13,361  11,921  11,661  -9.4% -2.2% 23,582   24,581  -4.1%

 -ค่าเชา่และบรกิาร 10,205  9,908    10,468  10,779  10,834  10,792  10,724  2.5% -0.6% 21,516   20,375  5.6%

 - โรงแรม 449      491      452      472      550      528      442      -2.1% -16.2% 970       943      3.0%

 - อสงัหาฯ 2,195    1,306    1,957    991      1,976    602      494      -74.8% -17.9% 1,095     3,263    -66.4%

ต้นทนุรวม 5,716    5,308    5,916    5,292    6,076    4,878    4,882    -17.5% 0.1% 9,760     11,224  -13.0%

ค่าใชจ่้ายด าเนนิงาน 2,501    1,998    2,001    1,987    2,706    2,044    1,994    -0.3% -2.4% 4,039     3,999    1.0%

สว่นแบ่งก าไรบรษิทัร่วม 546      596      524      633      540      522      507      -3.2% -2.8% 1,029     1,120    -8.1%

ก าไรปกติ 3,976    4,154    4,410    4,126    4,390    4,227    4,305    -2.4% 1.8% 8,532     8,564    -0.4%

ก าไรสทุธิ 3,976    4,154    4,556    4,126    3,893    4,227    4,305    -5.5% 1.8% 8,532     8,710    -2.0%

EPS (บาท) 0.89     0.93     1.02     0.92     0.87     0.94     0.96     -5.5% 1.8% 1.90      1.94     -2.0%

Norm EPS (บาท) 0.89     0.93     0.98     0.92     0.98     0.94     0.96     -2.4% 1.8% 1.90      1.91     -0.4%

Gross margin เฉลีย่ (%) 55.5% 54.6% 54.1% 56.8% 54.5% 59.1% 58.1% 58.6% 54.3%

SG&A/Sales (%) 19.5% 17.1% 15.5% 16.2% 20.3% 17.1% 17.1% 17.1% 16.3%

Net Profit margin (%) 30.9% 35.5% 35.4% 33.7% 29.1% 35.5% 36.9% 36.2% 35.4%

Norm Profit margin (%) 30.9% 35.5% 34.3% 33.7% 32.9% 35.5% 36.9% 36.2% 34.8%
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ CPN 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายได้จากการด าเนนิงาน 50,184     52,144     56,390     58,572     กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ต้นทนุขาย (22,592)    (23,445)    (25,496)    (26,280)    ก าไรสทุธิ 16,729   17,299   18,382   19,569   

ก าไรขัน้ต้น 27,592     28,699     30,893     32,292     รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขาย (8,693)     (9,386)     (9,868)     (9,957)     ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 9,208     9,708     10,208   10,708   

ดอกเบีย้จ่าย (3,718)     (3,646)     (3,707)     (3,754)     ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้
ค่าใชจ่้ายอืน่ 0             -          -          -          อืน่ๆ (303)       -        -        -        

รายได้อืน่ 3,484      3,348      2,897      2,948      เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 7,998     115       (1,484)    (590)      

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 20,957     21,507     22,845     24,304     กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสทุธิ 36,065   27,121   27,106   29,686   

ภาษีเงนิได้ (3,648)     (3,979)     (4,226)     (4,496)     กระแสเงินสดจากการลงทุน
ก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน 17,080     17,299     18,382     19,569     เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ -         -        -        -        

รายการพเิศษอืน่ ๆ (351)        -          -          -          เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กี่ยวขอ้ง (5,822)    -        -        -        

ก าไรสทุธิ 16,729     17,299     18,382     19,569     เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร (8,888)    (20,000)  (20,000)  (20,000)  

Norm EPS 3.81        3.85        4.10        4.36        กระแสเงินสดจากการลงทุนสทุธิ (15,646)  (20,000)  (20,000)  (20,000)  

EPS 3.73        3.85        4.10        4.36        กระแสเงินสดจากการจดัหาเงิน
เพิม่/ลด เงนิกู้ (6,497)    2,479     2,645     678       

การเตบิโตของรายได้จากการด าเนนิงาน (%) 10.0% 3.9% 8.1% 3.9% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ 825        -        -        -        

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน  (%) 13.4% 1.3% 6.3% 6.5% ลด จ่ายปันผล (8,179)    (9,425)    (9,601)    (10,202)  

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 55.0% 55.0% 54.8% 55.1% กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสทุธิ (20,200)  (6,946)    (6,956)    (9,524)    

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 34.0% 33.2% 32.6% 33.4% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ 219        175       150       163       

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)
3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

รายได้จากการด าเนนิงาน 12,243     13,361     11,921     11,661     เงนิสด & เงนิฝาก 5,292     5,467     5,617     5,780     

ต้นทนุขาย (5,292)     (6,076)     (4,878)     (4,882)     ลกูหนี้การค้า 1,404     1,545     1,699     1,869     

ก าไรขัน้ต้น 6,951      7,285      7,043      6,778      สนิค้าคงเหลอื 17,163   18,235   19,830   20,440   

ค่าใชจ่้ายในการขาย (1,987)     (2,706)     (2,044)     (1,994)     สนิทรพัยห์มุนเวยีน 38,751   40,138   42,038   42,980   

ดอกเบีย้จ่าย (969)        (901)        (883)        (880)        สินทรพัยร์วม 304,236 315,916 327,608 337,842

รายได้อืน่ 550         994         746         1,028      

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 5,179      5,211      5,381      5,438      เจ้าหนี้การค้า 1,342     1,628     1,771     1,825     

ภาษีเงนิได้ (980)        (762)        (1,076)     (1,043)     หนี้สนิหมุนเวยีน 38,284   45,251   50,095   55,349   

ผู้ถอืหุน้สว่นน้อย (73)          (58)          (78)          (90)          หนี้สนิระยะสัน้ทีม่ภีาระดอกเบีย้ 17,326   22,966   27,544   32,609   

ก าไรสทุธิจากการด าเนินงาน 4,126      4,390      4,227      4,305      หนี้สนิระยะยาวทีม่ภีาระดอกเบีย้ 51,653   48,491   46,559   42,172   

รายการพเิศษอืน่ ๆ -          (497)        -          -          หน้ีสินรวม 194,407  198,213 201,125 201,992 

ก าไรสทุธิ 4,126      3,893      4,227      4,305      ทนุทีช่ าระแลว้ 2,244     2,244     2,244     2,244     

Norm EPS 0.92        0.98        0.94        0.96        สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 8,559     8,559     8,559     8,559     

EPS 0.92        0.87        0.94        0.96        ก าไรสะสม 89,277   97,151   105,932 115,298 

 จดัสรรแลว้ - ส ารองตามกฏหมาย 224        224       224       224       

การเตบิโตของรายได้จากการด าเนนิงาน (%) -4.9% 9.1% -10.8% -2.2%  ยงัไม่ได้จดัสรร 89,053   96,926   105,707 115,074 

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน  (%) -6.5% 6.4% -3.7% 1.8% สว่นของผู้ถอืหุน้สว่นน้อย 9,247     9,247     9,247     9,247     

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 56.8% 54.5% 59.1% 58.1% ส่วนของผูถ้อืหุ้นทัง้หมด 100,582  108,455 117,236 126,603 

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 33.7% 32.9% 35.5% 36.9% หน้ีสินและส่วนของผูถ้อืหุ้น 304,236  315,916 327,608 337,842 

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 1.01        0.89        0.84        0.78        สดัสว่นรายได้
อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 0.56        0.48        0.44        0.41         - รายได้ค่าเชา่และบรกิาร 81.5% 85.2% 83.2% 83.0%

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (เทา่) 35.74      33.76      33.19      31.34       - รายได้ศูนยอ์าหาร 2.2% 2.3% 2.3% 2.2%

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 16.84      14.40      14.40      14.40       - รายได้โรงแรม 3.9% 3.9% 3.9% 4.2%

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 1.93        1.83        1.72        1.60         - รายได้โครงการทีพ่กัอาศยั 12.4% 8.6% 10.6% 10.6%

หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้สทุธต่ิอสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 0.63        0.61        0.58        0.55        Gross Margin เฉลีย่ (%) 55.0% 55.0% 54.8% 55.1%

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ (%) 5.8% 5.6% 5.7% 5.9% SG&A/Sales (%) 17.3% 18.0% 17.5% 17.0%

ผลตอบแทนจากผู้ถอืหุน้เฉลีย่ (%) 17.7% 16.6% 16.3% 16.1% Norm Profit Margin (%) 34.0% 33.2% 32.6% 33.4%


