
 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตีÊ จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตีÊ ทาวเวอร ์ชั Êน 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร .0-2088-9399 

รายงานฉบบันีÊจดัทําขึÊนโดยขอ้มูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถอืได ้แต่ไม่ถอืเป็นการยนืยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มูลนั Êนๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จํากดั ผูจ้ดัทําขอสงวนสทิธิ ÍในการเปลีÉยน 
แปลงความเห็นหรอืประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบบันีÊโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหน้า รายงานฉบบันีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชีÊนําหรอืชกัชวนใหนั้กลงทุนทําการซืÊอ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีÉปรากฏในรายงาน 

1 

ซีพ ีออลล ์- CPALL 16 พฤศจิกายน 2565 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
นักวิเคราะห ์
เอกรินทร ์วงษศ์ิริ, CFA 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 055680  
ekkarin@trinitythai.com  
ฤทธิÍวัฒน ์ อัศวเหม 
ผู้ช่วยผู้จัดการ 

คาํแนะนํา 

ซืÊอ 

ราคาปิด 

61.50 บาท 
ราคาเป้าหมาย 

72  บาท 
หมวดอตุสาหกรรม 

พาณิชย ์
Anti-corruption: 

ได้รับการรับรอง 

CG SCORE 

 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

อัพเดทการประชุมนักวิเคราะห ์
 ผลประกอบการไตรมาส 3 สำหรับงบเดี่ยว (ร้านสะดวกซื้อ) รายได้ +29% YoY กำไร 

+82% YoY สำหร ับงบรวม (รวม Makro และ Lotus’s) รายได ้  +64% YoY กำไร 
+146% QoQ  

 โดยรายได้ 9M65 คิดเป็นสัดส่วนของร้านสะดวกซื้อ 48% และธุรกิจค้าปลีกและค้าส่ง 
52% คิดเป็นสัดส่วนของกำไรร้านสะดวกซื้อ 65% และธุรกิจค้าปลีกและค้าส่ง 35% 
เหตุผลที่ส่วนแบ่งกำไรจากร้านสะดวกซื้อสูงกว่าเพราะอัตรากำไรข้ันต้นนั้นสูงกว่าธุรกิจ
ค้าปลีกและค้าส่ง 

 มีหุ ้นกู้ที ่จะหมดอายุใน 12 เดือน มูลค่า 19,434 ล้านบาท และบริษัทฯ คาดว่าจะ
สามารถรักษาดอกเบ้ียของหุ้นกู้เฉลี่ยทั้งพอรต์ได้ต่ำกว่า 4% 

 มุมมองผู้บรหิาร 
o ไตรมาสที่ผ่านมาเห็นถึงการฟื้นตัวไม่ใช่แค่ของบริษัทฯ แต่ธุรกิจอื่นๆด้วย โดย

บริษัทฯ ได้มีการปรับกลยุธต่างๆ เพื่อให้สอดคล้องกับสภาพเศรษฐกิจ 
o สาขาใหม่ของร้านสะดวกซื้อมีการเปิดให้ใหญ่ขึ้นและมีที่จอดรถ เพื่อรองรับ

ธุรกจิ logistic และรองรับการส่ังสินค้าแบบออนไลน์ที่เพิ่มมากขึ้น 
o บริษัทฯ เห็นพฤติกรรมของผู้บริโภคที่เปลี่ยนไป คนเริ่มเดินทางมากขึ้น โดย

บริษัทฯ มองว่ายอดขายที่ดีขึ ้นมากเพราะนักท่องเที่ยวไทยที่เพิ่มมากข้ึน
โดยเฉพาะช่วงเทศกาล และนักท่องเที่ยวหลายประเทศเร่ิมทยอยกลับมา 

o ถึงแม้ว่าบริษัทฯจะสามารถควบคุมค่าใช้จ่ายต่างๆได้ดี แต่ก็เร่ิมเห็นค่าใช้จ่าย
ที่เพิ่มข้ึนจากเงินเฟ้อ ค่าไฟท่ีปรับตัวจากค่า Ft (และอาจจะปรับข้ึนอีกในต้นปี
หน้า) ค่าแรง และดอกเบ้ีย 

o พอร์ตเงินกู้ประมาณ 200,000 ล้านบาท จะหมดอายุประมาณ 10% ในปีหนา้ 
ซึ่งจะมีการออกหุ้นกู้ใหม่แต่ดอกเบี้ยอาจจะต้องปรับขึ้นตามสถานการณ์ ส่วน 
Lotus’s ยังมีเง ินกู้ที ่เป็น USD ถึงแม้จะมีการทำ hedging ไปแล้ว แต่จะมี
ผลกระทบต่อ interest expense อยู ่บ ้าง และมีบริษัทฯ มีกระแสเงินสด
เพียงพอในการจ่ายดอกเบี้ยและการดำเนินธุรกิจ 

Outlook  
 ภาพธุรกิจใหญ่ของ USA เป็น recovery phrase แต่ประเทศไทยขจะมีความต่างอยู่

บ้าง แต่บริษัทฯ มองว่ายังสามารถบริหารได้ และมองว่าการที่นักท่องเที่ยวต่างชาติ
กลับมาจะช่วยเพิ่มยอดขายโดยรวม ซึ่งในปัจจุบันประเทศไทยมีนักท่องเที่ยวต่างชาติ
ราว 6 ล้านคน (คิดเป็นสัดส่วนรายได้ขายของบริษัทฯ ประมาณ 5% – 10%) ซึ่งยงัต่าง
กับช่วง pre-covid ที่ 40 ล้านคน  

 ปีหน้าคาดว่าจะมาสารถเปิดร้านสะดวกศซื้อสาขาแรกที่ลาวได้ ในฝั่งของกัมพูชา การ
ตอบรับต่อร้านสะดวกซื้อท่ีเข้าไปเปิดใหม่ค่อนข้างดี โดยปัจจุบันบริษัทเปิดร้านสะดวก
ซื้อไปแล้ว 30 สาขา และมีเป้าขยายสาขาเป็น 100 สาขาในปีหน้า 

ความเหน็:  
 เรามีมุมมองเชิงบวกกับการประชุมนักวิเคราะห์ โดยมองว่าบริษัทได้วางแผนในการ

รับมือกับปัจจัยเสี่ยงต่างๆ ไว้เป็นที่เรียบร้อยแล้ว และมองว่าบริษัทสามารถรักษาการ
เติบโตได้ไม่ว่าจะมาจากนักท่องเที่ยวที่ทยอยกลับมา หรือการท่องเที่ยวในประเทศท่ี
กลับมาคึกคัก รวมถึงราคาหุ้นที่ค่อนข้าง laggard เรายังแนะนำ “ซื้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 
72 บาท 
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Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืÉองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีÉมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทนุทัÉวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัÊน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพืÉอการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีÉปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการสาํรวจจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมืÉอข้อมูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการ

เปลีÉยนแปลง ทัÊงนีÊ บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีÉเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีÉจดัทาํโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยัÉงยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพืÉอการประเมิน 

Anti-Corruption ซึÉงได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี ดงันัÊน ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉง

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพืÉอการ

ประเมิน 

เนืÉองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีÉปรากฏในผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการประเมินจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมืÉอขอ้มลูทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


