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1Q68 ดีกว่าคาด แต่ลดเป้า REVPAR ทั้งปี          29.3 2.6 
 

 ก ำไรสุทธิ 1Q68 ที่ 748 ล้ำนบำท (+12% QOQ, -1% YOY) หำกไม่รวมขำดทุนอัตรำ
แลกเปลี่ยน มีก ำไรปกติสูงกว่ำ BB CONSENSUS คำดรำว 10% มำที่ 800 ล้ำนบำท 
(+34% QOQ ตำมฤดูกำล, +7% YOY) จำกรำยได้เติบโต    

 CENTEL มีกำรปรับลดเป้ำ REVPAR ลงจำกเดิม 4% (+5% - 12% YOY) และธุรกิจ
ร้ำนอำหำร ในเชิงยอดขำยรวมเพิ่ม 4% - 6% YOY (เดิม 6% - 8% YOY)  

 
 แม้ก ำไรปกติ 1Q68 ท ำได้ดี แต่ฝ่ำยวิจัยมองว่ำกำรปรับเป้ำหมำยทำงกำรเงินสะท้อน

แนวโนม้ข้ำงหน้ำท้ำทำยขึ้น ทั้งจ ำนวนนักท่องเที่ยวฯ ทีเ่ข้ำมำไทยน้อยกว่ำที่เคยมองกัน
ไว้ และอัตรำกำรขยำยตวัของ GDP ที่ต่ ำลงจำกตอนต้นปี  

 ฝ่ำยวิจัยคำดก ำไรปกติปี 2568 ที่ 1.65 พันล้ำนบำท (-7% YOY) หลังรำยได้โตน้อย
กว่ำที่มองไว้ต้นป ี ซ่ึงไม่น่ำเพียงพอชดเชยผลขำดทุนของโรงแรมเปิดใหม่ในมัลดีฟส ์
อย่ำงไรก็ดีมองว่ำหลังโรงแรมในมัลดีฟส์เข้ำสู่กำรด ำเนินงำนปทีี่ 2 ท ำให้ผลขำดทุนมี
ทิศทำงต่ ำลง ประเมนิเปน็ปัจจัยผลักดันก ำไรปกติปี 2569 กลับมำขยำยตัว 18% YOY              

 
 FV ใหม่ที่ 30 บำท (เดิม 48 บำท) รำคำหุ้น YTD ปรับฐำน 33% (VS SET ลบ 13% YTD) 

ส่งผลให้ PER ป ี2568 – 69 ลงมำซ้ือขำยที่ 19 เท่ำ และ 16 เท่ำ สะท้อนควำมออ่นแอของ
กำรด ำเนินงำนปีนี ้ตำมภำพอุตสำหกรรมท่องเทีย่วฯ มองว่ำเป็นจุดลงทนุ เพื่อคำดหวัง
กำรด ำเนินงำนฟื้นตัว QOQ อีกคร้ังในงวด 4Q68 และต่อเนื่องในปี 2569  

  
 CONSENSUS ANALYSIS 
 

  
 ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

  
  
 
 
 
 
 
  
  

ประมำณกำรตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

  
TECHNICAL CHART 

แนวโนม้ของรำคำ : SIDEWAYS 
DOWN 
แนวรับ : 21.70-22 บำท  
แนวต้ำน : 26.00/29.00 บำท 

 ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส  

 

 ESG ASSESSMENT 
 

  
 ที่มำ : SET 
  

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส   
    

 

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.22 1.47 -17%
2569F 1.44 1.67 -14%

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
Norm Profit (ลา้นบาท) 990       1,781    1,650    1,950    2,125    

EPS (บาท) 0.92      1.30      1.22      1.44      1.57      

PER (x) 31.6      17.6      19.0      16.1      14.7      

Div.yield (%) 1.8% 2.5% 2.6% 3.1% 3.4%

BVS (บาท) 14.57    15.34    15.98    16.81    17.66    

PBV (x) 1.59      1.51      1.45      1.38      1.31      

ROE (%) 5.2% 8.8% 7.8% 8.8% 9.1%

SET ESG Ratings AA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดท ำโดย ภำสกร หวังวิวัฒน์เจริญ 
นักวิเครำะห์ปัจจัยพืน้ฐำนด้ำนหลักทรัพย์  
เลขทะเบียนนักวิเครำะห์: 093372 
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ก ำไรปกต ิ1Q68 โต QOQ และ YOY จำกรำยได ้  
ก ำไรสุทธิ 1Q68 ที่ 748 ล้ำนบำท (+12% QOQ, -1% YOY) หำกไม่รวมขำดทุนอตัรำแลกเปลี่ยนจำกเงินกู้ยืมสกุล
เงินตำ่งประเทศรำว 52 ลำ้นบำท มีก ำไรปกติสูงกวำ่ BB CONSENSUS คำดรำว 10% มำที่ 800 ล้ำนบำท (+34% 
QOQ ตำมฤดูกำล, +7% YOY) จำกรำยได้เติบโต    
โดยรำยได้รวมอยู่ที่ 6.42 พันลำ้นบำท (+7% QOQ, +5% YOY) แบ่งเปน็   

 ธรุกจิโรงแรมที ่ 3.26 พนัลำ้นบำท (+21% QOQ เพรำะฤดกูำลทอ่งเทีย่วไทยและมลัดฟีส,์ +9% YOY) 
โดย REVPAR (ไม่รวมโรงแรมในดูไบ) อยู่ที ่4.9 พันบำทต่อหอ้งตอ่คืน (+25% QOQ, +3% YOY) มำจำก
ค่ำห้องพักเฉลี่ย (ADR) ที่ 6.5 พันบำทตอ่ห้องต่อคืน (+13% QOQ, +2% YOY) เหตเุพรำะโรงแรมใน
ต่ำงจังหวัด (รับรู้ประโยชน์จำกโรงแรมพัทยำ หลังปิดปรับปรุงแล้วเสร็จในปีกอ่น) ชดเชยโรงแรมใน
กรุงเทพฯ และญี่ปุ่น (ตำมฤดูกำล) ด้ำน OCCUPANCY RATE เฉลี่ยเท่ำกับ 76% (1Q67 รำว 76% และ 
4Q67 ที่ 69%) ขณะที่จ ำนวนหอ้งเพิ่มขึ้นจำกโรงแรมใหม่ในมลัดีฟส์ ชวยให้รำยได้โตสูงกว่ำ REVPAR  

 ธรุกจิรำ้นอำหำรที ่ 3.16 พนัลำ้นบำท (-4% QOQ หลงัผำ่นฤดกูำลเฉลมิฉลอง, +2% YOY) มำจำก
ยอดขำยตอ่สำขำเดิม (SSSG) ไมร่วม บ. ร่วม บวก 1% YOY (รวม บ. ร่วม ที ่1% YOY) และยอดขำยรวม 
(TSS) เพิ่ม 2% YOY (รวม บ. ร่วม ของกลุ่มชินคนัเซน็ ซูชิ อำทิ นกัล่ำหมูกระทะ KATSU MIDORI สูงข้ึน 
9% YOY) ตำมจ ำนวนสำขำที่ 1,414 สำขำ (1Q67 ที่ 1,407 สำขำ และ 4Q67 ที่ 1,396 สำขำ) 

ขณะที ่OPEX เทำ่กับ 5.5 พันลำ้นบำท สูงข้ึน 5.5% YOY เป็นไปในทิศทำงเดียวกับรำยได้ ประกอบกับกำรรับรู้ 
PRE-OP ของโรงแรมมัลดีฟส์ใหม่จ ำนวน 48 ล้ำนบำท โดยรวม OPERATING PROFIT MARGIN (OPM) อยู่ที่ 
14.1% เทียบกับ 14.3% งวดเดียวกันปีก่อน                       
ดำ้นสว่นแบง่ก ำไร บ. รว่ม (หลักๆ คือ กลุม่ชินคันเซ็น ซูช ิและโรงแรมในดูไบ) ที ่32 ล้ำนบำท แมต้่ ำลงจำก 121 ล้ำน
บำท งวดก่อน มสี่วนจำกกำรผ่ำนช่วงเฉลมิฉลอง แต่มพีัฒนำกำรจำก 1 ล้ำนบำท งวดเดียวกันปีกอ่น  
ส ำหรบัดอกเบีย้จำ่ย อยูท่ี่ 287 ล้ำนบำท (+7% QOQ, +11% YOY) จำกกำรรับรู้ดอกเบี้ยจ่ำยของโรงแรมใหม่ใน   
มัลดฟีส์ ซึ่งอิงกับอัตรำดอกเบี้ยสหรัฐฯ  
ส่วน EFFECTIVE TAX RATE ที่ 17% เทียบกบั 13.1% งวด 1Q67 และ 19.5% งวด 4Q67  

ปรบัลดเป้ำรำยไดป้นีี้ คงตอ้งว่ำกนัตอ่ปหีนำ้    
โดยตำม MD&A ทำง CENTEL มีกำรปรับลดเปำ้หมำยธุรกิจโรงแรม (รวมโรงแรมดูไบ) จำก 74% - 77% มำอยู่ที ่
69% - 73% (1Q68 ที่ 77%) สง่ผลให้ REVPAR ลงจำกเปำ้เดิมรำว 4% เป็น 4.3 – 4.6 พันบำทตอ่ห้องตอ่คืน 
(1Q68 รำว 5.1 พันบำทตอ่ห้องต่อคืน บวก 1% YOY) เพิม่ 5% - 12% YOY ภำพรวมประเมินรำยได้ธุรกิจโรงแรม
ขยำยตวั 17% - 20% YOY (เดิมเพิม่ 23% YOY) หนุนด้วยกำรรับรู้โรงแรมพัทยำ หลังปิดปรับปรุงแล้วเสร็จในปี
ก่อน รวมถึงโรงแรมใหม่ในมัลดฟีส์ 2 แห่ง (อีกแห่งเปิด เม.ย. 68) และโรงแรมญี่ปุ่น รับประโยชน์จำกงำน 
WORLDEXPO 2025 ที่โอซำกำ้ในชว่ง เม.ย. – ต.ค. 68          
ด้ำนธุรกิจร้ำนอำหำร (ไม่รวม บ. ร่วม) ในเชิง SSSG บวก 1% - 3% YOY (เดมิ 3% - 5% YOY) และ TSS เพิ่มขึ้น 
4% - 6% YOY (เดิม 6% - 8% YOY) บนแผนเปดิสำขำใหม่ตำมเดิมเพิ่ม 4% - 5% YOY  
ควำมเหน็ฝำ่ยวจิยั : กำรปรับลดเป้ำหมำยทำงกำรเงิน นำ่จะมำจำกในไทยเป็นหลัก ทั้งธุรกิจโรงแรม อันเป็นผลมำ
จำกนักท่องเที่ยวตำ่งชำตมำไทย YTD (1 ม.ค. – 11 พ.ค. 68) ยังอยู่ที่ 12.9 ล้ำนคน (-1% YOY) หลังนักทอ่งเทีย่ว
จีนมำไทย นอ้ยกว่ำที่ประเมนิ และควำมไม่แน่นอนของนโยบำยกำรค้ำสหรัฐฯ อำจกระทบต่อกำรเดินทำง ขณะที่
ธุรกิจร้ำนอำหำร มองว่ำเป็นไปตำมกำรปรับลด GDP ไทยของตลำดในช่วงที่ผำ่นมำ  
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ในมมุฝำ่ยวจิยั แมก้รณทีีก่ ำหนดสมมตฐิำนก ำไรปกตไิตรมำสทีเ่หลอืของปไีมเ่ตบิโต YOY จะท ำใหก้ ำไรปกตทิัง้ปอียู่
ที ่1.8 พนัลำ้นบำท (+3% YOY) อยำ่งไรกด็ทีศิทำง REVPAR ของโรงแรมไทย ชว่ง 2Q68 – 3Q68 (ชว่งนอกฤดกูำล
ทอ่งเทีย่วไทยและมลัดีฟส)์ มแีนวโนม้ถกูกดดนั YOY จำกภำพนกัทอ่งเทีย่วฯ ชะลอตวั ประกอบกบัโรงแรมมลัดฟีส์
ใหม ่ยงัมผีลขำดทนุ จำกภำระดอกเบีย้จำ่ย เปน็ไปตำมชว่งแรกของกำรเปดิโรงแรมใหม ่องคป์ระกอบรวมมโีอกำสสงู
ทีจ่ะท ำใหก้ ำไรปกตปินีีล้ดลงจำกปกีอ่น   
ทัง้นี ้ ฝำ่ยวจิยัคำดก ำไรปกตปิ ี 2568 อยู่ที ่ 1.6 พนัลำ้นบำท (-7% YOY : 1Q68 คดิเปน็สดัสว่น 48% ของ
สมมตฐิำน VS 1Q67 คดิเปน็สดัสว่น 42% ของก ำไรปกตปิ ี 2567) โดยคำดรำยได้โรงแรมที ่ 1.1 หมื่นลำ้นบำท            
(+6% YOY : 1Q68 คิดเป็นสดัสว่น 31% ของสมมติฐำน) จำกโรงแรมใหม่ในมลัดฟีส์ และรำยได้ร้ำนอำหำรรำว 1.3 
หมื่นล้ำนบำท (+4% YOY : 1Q68 คิดเป็นสัดสว่น 23% ของสมมติฐำน) เพรำะกำรเปิดสำขำใหม่ (สมมตฐิำน 
SSSG ทรงตัว) แต่โรงแรมใหม่ในมัลดฟีส์ ที่มีผลขำดทุนจะเป็นตัวฉุดมำร์จ้ิน จึงประเมิน OPM ที ่8.4% (ปี 2567 ที ่
8.5%) ขณะที่สมมติฐำนดอกเบี้ยจ่ำยเทำ่กับ 1.2 พันล้ำนบำท (+17% YOY) ตำมกำรรับรู้ดอกเบี้ยจ่ำยของโรงแรม
ใหม่ในมัลฟีส์ หลังเปดิด ำเนนิงำน  
ขณะทีแ่นวโนม้ป ี2569 คำดก ำไรปกตทิี ่1.95 พนัลำ้นบำท พลกิกลบัมำขยำยตวั 19% YOY บนสมมตฐิำนรำยได้
รวมขยำยตัว 8% YOY จำกฐำนนักท่องเที่ยวฯ ต่ ำปีก่อน ประกอบกับโรงแรมใหม่ในมลัดีฟส์เขำ้สู่กำรด ำเนนิงำนปทีี ่
2 ท ำให้ผลขำดทุนมีแนวโนม้ลดลง คำดหนุน OPM มำที่ 9.2%  

รำคำหุน้ YTD รบัปจัจยัลบพอควร มองวำ่ขำ้งหนำ้ยังมจีดุฟื้นตวั        
อิง DCF WACC 8.6% และ TERMINAL GROWTH RATE 1.5% (เดิม 2.0%) ให้ FV ปี 2568 ใหม่ที่ 30 บำท (เดิม
48 บำท) รำคำหุ้น YTD ปรับฐำน 33% (VS SET ลบ 13% YTD) ส่งผลให้ PER ปี 2568 – 69 ลงมำซือ้ขำยที่ 19 
เท่ำ และ 16 เทำ่ (ค่ำเฉลีย่ในอดตี ที่ 25 เท่ำ และเร่ิมลงมำใกล้เคียงกับโรงแรมในตำ่งประเทศ ซึ่งซื้อขำยบริเวณ 20 เทำ่) 
สะทอ้นควำมออ่นแอของกำรด ำเนินงำนปนีี ้ตำมภำพอตุสำหกรรมท่องเที่ยวไทย มองวำ่เปน็จุดลงทุน เพือ่คำดหวัง
กำรด ำเนินงำนฟื้นตัว QOQ อีกคร้ังในงวด 4Q68 และตอ่เนือ่งในปี 2569 คงแนะน ำ OUTPERFORM  
 

ผลตอบแทนหุน้ในกลุม่ฯ  ณ 13 พ.ค. 68 

ที่มำ : BLOOMBERG

Return 1-Day 1-Week 1-Month 3-Month 6-Month 1-Year YTD

SET 0.3% 1.3% 7.6% -4.5% -16.3% -11.8% -13.3%

SETHOT 3.0% -4.9% -3.3% -10.3% -13.8% -31.2% -14.5%

AAV 3.0% 0.0% 3.8% -34.8% -53.1% -44.8% -50.4%

AOT -3.8% -2.6% -0.7% -31.2% -37.2% -43.8% -37.0%

AWC 6.9% -4.4% 0.0% -28.0% -36.8% -49.3% -38.6%

BA 4.7% -1.9% 1.3% -18.2% -35.1% -13.3% -29.9%

BEYOND 3.4% 3.4% 24.0% 4.2% -10.2% -24.2% -11.8%

CENTEL 3.6% -5.7% -10.8% -16.4% -29.7% -47.9% -32.8%

DUSIT 0.7% -2.5% 0.0% -12.5% -33.0% -22.2% -27.4%

ERW 1.8% 1.8% 0.0% -29.4% -40.7% -54.0% -39.8%

MINT 3.5% -6.5% -2.9% -4.7% -1.9% -24.1% -2.9%

SHR 1.2% -0.6% 5.0% -16.8% -17.6% -25.0% -28.8%
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ประเดน็ควำมเสี่ยงที่ส ำคัญ  
1. สถำนกำรณ์ควำมไม่สงบทำงกำรเมอืง, ภัยธรรมชำติ, ปัญหำระหว่ำงรัสเซยี – ยเูครน และสภำวะเศรษฐกิจโลก 
อำจส่งผลตอ่กำรเดินทำงของนักท่องเที่ยวต่ำงชำต ิ

2. โรงแรมที่ญี่ปุ่นและมลัดีฟส์ มีกำรด ำเนินงำนออ่นแอกวำ่คำด     

3. เศรษฐกิจไทยที่ฟื้นช้ำกว่ำคำด อำจกดดนัตอ่ก ำลังซือ้ธุรกิจร้ำนอำหำร 

4. ควำมผันผวนของรำคำวตัถุดบิ อำจส่งผลตอ่ GPM ธุรกิจร้ำนอำหำร ขณะที่กำรปรับขึ้นของค่ำแรงข้ันต่ ำ ส่งผล
ลบตอ่ OPERATING PROFIT MARGIN         

ESG ของ CENTEL 
ENVIRONMENT (E) จัดกำรด้ำนพลังงำนไฟฟ้ำ / น้ ำให้เกดิประสิทธิภำพสูงสุด และเป็นมิตรต่อสง่แวดลอ้ม ผำ่น
กำรปรับมำใช้พลังงำนแสงอำทิตย์ เช่น โรงแรมทีม่ัลดีฟส ์ ซึ่งสำมำรถลดกำรใช้น้ ำมันดีเซลลงได้ถึง 270,000 ลิตร 
และประหยัดต้นทุนได้ถึง 339,000 ดอลลำร์สหรัฐ เมื่อเทยีบกับปี 2562 ประกอบกับกำรสอดรับกบัเทรนด์ EV ผ่ำน
กำรติดที่ CHARGE เพือ่บริกำรแขกที่มำใช้บริกำรที่ CENTARA GRAND AT CENTRALWORLD, CENTARA 
GRAND CENTRAL PLAZA LADPRAO และ CENTARA HOTEL & CONVENTION CENTRE UDON THANI 
นอกจำกนีย้ังบริหำรจัดกำรด้ำนอื่นๆ  อำทิ ลดปริมำณขยะฝังกลบลง 20% จำกปี 2562 ทั้งนี้ ค่ำสำธำรณูปโภค 
คิดเป็นสัดส่วนประมำณ 6% ของยอดขำย 
SOCIAL (S) ธุรกิจโรงแรมและร้ำนอำหำรของ CENTEL กระจำยตัวทัว่ประเทศไทย ย่อมสร้ำงงำนให้กับท้องถ่ิน และ
เปิดรับบุคคลท ำงำนในทุกเพศสภำพและเพศสภำวะ ประกอบกับมงีบประมำณสนบัสนนุช่วยเหลอืและพัฒนำสังคม
ในปี 2564 จ ำนวน 154 ล้ำนบำท ในเชิงลูกค้ำมีกำรวัดควำมพึงพอใจของลูกค้ำผ่ำนระบบ REVIEW PRO ขณะที่ใน
เชิง SUPPLY CHAIN มีกำรจัดซือ้จัดจ้ำงทีส่ำมำรถตรวจสอบได้ โดยครอบคลมุประเด็นดำ้นสิ่งแวดล้อม สังคม และ
บรรษัทภิบำล (ESG) อย่ำงสม่ ำเสมอทุกปี  
GOVERNANCE (G) ได้รับประเมินกำรก ำกับดูแลกิจกำรในระดบัดีเลิศต่อเนือ่งทุกปี รวมทั้งได้รับกำรรับรองเป็น
สมำชิกแนวร่วมปฏิบตัิของภำคเอกชนไทยในกำรต่อต้ำนกำรทุจริต  
ESG COMMENT กำรบริหำรจัดกำรค่ำพลังงำน คำดช่วยให้ประสิทธิภำพกำรท ำก ำไรดีขึน้  
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14 MAY 2025 

กำรด ำเนนิงำนรำยไตรมำส CENTEL  

ที่มำ : งบกำรเงิน และ สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

(ล้านบาท) 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 % QoQ % YoY 2567 2566 % YoY
รายได้จากการด าเนินงาน 6,104      5,536      5,402      6,007      6,423      6.9% 5.2% 23,049    21,558    6.9%

 ธุรกิจโรงแรม 2,999      2,181      2,229      2,706      3,264      20.6% 8.8% 10,116    9,078     11.4%

 ธุรกิจอาหาร 3,101      3,351      3,169      3,300      3,158      -4.3% 1.8% 12,921    12,465    3.7%

ต้นทุนการด าเนินงาน 3,185      3,276      3,258      3,706      3,390      -8.5% 6.5% 13,424    12,711    5.6%

ก าไรข้ันต้น 2,919      2,260      2,144      2,301      3,032      31.8% 3.9% 9,624     8,847     8.8%

ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน 2,044      2,016      1,820      1,792      2,125      18.6% 4.0% 7,672     7,205     6.5%

Operating Profit 875         244         324         509         907         78.2% 3.6% 1,952     1,642     18.9%

ดอกเบ้ียจ่าย (259)        (259)        (264)        (268)        (287)        7.1% 10.7% (1,051)    (1,007)    4.3%

ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษี 897         261         245         705         981         39.2% 9.4% 2,107     1,432     47.1%

รายได้ (ค่าใช้จ่าย) ภาษี (117)        (46)          (81)          (137)        (167)        21.9% 42.5% (382)       (434)       -12.0%

ก าไร (ขาดทุน) ปกติ 749         258         176         598         800         33.7% 6.7% 1,781     990        79.9%

ก าไรสุทธิ 755         168         163         667         748         12.1% -1.0% 1,753     1,248     40.5%

EPS (บาท) 0.56        0.12        0.12        0.49        0.55        12.1% -1.0% 1.30       0.92       40.5%

Norm EPS (บาท) 0.56        0.19        0.13        0.44        0.59        33.7% 6.7% 1.32       0.73       79.9%

Gross margin 47.8% 40.8% 39.7% 38.3% 47.2% 41.8% 41.0%

SG&A/Sales 33.5% 36.4% 33.7% 29.8% 33.1% 33.3% 33.4%

Operating Profit Margin (%) 14.3% 4.4% 6.0% 8.5% 14.1% 8.5% 7.6%

EBITDA Margin (%) 30.2% 22.1% 24.2% 27.5% 31.4% 26.1% 24.8%

Norm Profit margin (%) 12.3% 4.7% 3.3% 10.0% 12.5% 7.7% 4.6%

Net Profit Margin (%) 12.4% 3.0% 3.0% 11.1% 11.6% 7.6% 5.8%
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14 MAY 2025 

STAT ธรุกิจโรงแรมและรำ้นอำหำร 

ที่มำ : CENTEL และ สำยงำนวิจัย บล. เอเซีย พลัส
 
 
 
 

อัตราเข้าพกั - Occupancy  Rate 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 % QoQ % YoY

กรุงเทพ ฯ 78.0% 81.0% 83.0% 80.0% 77.0% -3.8% -1.3%

ตา่งจงัหวดั 75.0% 61.0% 57.0% 64.0% 79.0% 23.4% 5.3%

มลัดีฟส์ 92.0% 59.0% 64.0% 59.0% 64.0% 8.5% -30.4%

ดไูบ (Equity Method & Management Fee) 90.0% 83.0% 87.0% 81.0% 83.0% 2.5% -7.8%

ญ่ีปุ่ น 67.0% 88.0% 78.0% 80.0% 69.0% -13.8% 3.0%

ประเทศไทยเฉล่ีย 76.0% 68.0% 66.0% 69.0% 78.0% 13.0% 2.6%

รวมเฉล่ีย (ไทย + มัลดีฟส ์+ ญ่ีปุ่น) 76.0% 69.0% 67.0% 70.0% 76.0% 8.6% 0.0%

ราคาห้องพกัเฉล่ีย - ADR (บาท/ห้อง/คืน)

กรุงเทพ ฯ 4,035 3,892 4,060 4,522 4,227 -6.5% 4.8%

ตา่งจงัหวดั 6,124 4,218 4,440 5,240 6,455 23.2% 5.4%

มลัดีฟส์ 16,640 11,717 10,051 13,095 13,952 6.5% -16.2%

ดไูบ (Equity Method & Management Fee) 7,441 7,119 4,877 8,521 7,494 -12.1% 0.7%

ญ่ีปุ่ น 7,045 7,166 7,096 7,956 7,427 -6.6% 5.4%

ประเทศไทยเฉล่ีย 5,408 4,088 4,280 4,975 5,779 16.2% 6.9%

รวมเฉล่ีย (ไทย + มัลดีฟส ์+ ญ่ีปุ่น) 6,312 4,874 4,944 5,704 6,467 13.4% 2.5%

รายได้ต่อห้องพกัเฉล่ีย - RevPar (บาท/ห้อง/คืน)

กรุงเทพ 3,140 3,144 3,388 3,607 3,264 -9.5% 3.9%

ตา่งจงัหวดั 4,569 2,569 2,535 3,350 5,074 51.5% 11.1%

มลัดีฟส์ 15,237 6,887 6,409 7,681 8,970 16.8% -41.1%

ดไูบ (Equity Method & Management Fee) 6,686 5,932 4,265 6,929 6,256 -9.7% -6.4%

ญ่ีปุ่ น 4,740 6,284 5,549 6,388 5,107 -20.1% 7.7%

ประเทศไทยเฉล่ีย 4,092 2,760 2,820 3,432 4,518 31.6% 10.4%

รวมเฉล่ีย (ไทย + มัลดีฟส ์+ ญ่ีปุ่น) 4,772 3,378 3,319 3,973 4,924 23.9% 3.2%

ธุรกิจร้านอาหาร

อตัราการเติบโตสาขาเดิม (SSSG) 1% 2% 2% 0% 1%

อตัราการเติบโตยอดขายรวม (TSS) 3% 6% 4% 2% 2%
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14 MAY 2025 

สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร 

ที่มำ : งบกำรเงิน CENTEL และ สำยงำนวจัิย บล. เอเซีย พลัส 
 

2566 2567 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F

ธุรกิจโรงแรม

จ านวนหอ้งพัก

 - โรงแรมกรุงเทพ 1,286 1,286 1,286 1,286 1,286 1,286 1,286

 - โรงแรมต่างจงัหวดั 2,906 2,906 2,810 2,714 2,906 2,906 2,906

 - โรงแรมมลัดีฟส์ 252 252 539 539 427 427 427

 - โรงแรมญ่ีปุ่ น 515 515 515 515 515 515 515

จ านวนหอ้งพักทัง้หมด 4,959 4,959 5,150 5,054 5,134 5,134 5,134

Occupancy Rate

 - โรงแรมกรุงเทพ 75.0% 80.0% 70.0% 72.0% 75.0% 80.0% 80.0%

 - โรงแรมต่างจงัหวดั 68.0% 64.0% 65.0% 70.0% 75.0% 75.0% 75.0%

 - โรงแรมมลัดีฟส์ 72.0% 68.0% 50.0% 65.0% 70.0% 75.0% 80.0%

 - โรงแรมญ่ีปุ่ น 72.0% 78.0% 80.0% 80.0% 80.0% 80.0% 80.0%

ADR (บาท / หอ้ง / คืน)

 - โรงแรมกรุงเทพ 3,918 4,127 4,127 4,210 4,294 4,380 4,467

 - โรงแรมต่างจงัหวดั 4,382 5,078 5,129 5,180 5,387 5,549 5,715

 - โรงแรมมลัดีฟส์ 13,251 13,268 13,931 14,628 14,774 15,217 15,674

 - โรงแรมญ่ีปุ่ น 6,667 7,326 8,059 8,172 8,581 9,010 9,460

RevPar (บาท / หอ้ง / คืน)

 - โรงแรมกรุงเทพ 2,933 3,321 2,889 3,031 3,220 3,504 3,574

 - โรงแรมต่างจงัหวดั 2,962 3,256 3,334 3,626 4,040 4,162 4,287

 - โรงแรมมลัดีฟส์ 9,482 9,042 6,966 9,508 10,342 11,413 12,539

 - โรงแรมญ่ีปุ่ น 4,791 5,742 6,447 6,538 6,864 7,208 7,568

ธุรกิจร้านอาหาร (Sale Growth) 7.9% 3.7% 4.0% 6.9% 6.7% 6.6% 6.5%
 - SSSG 4.0% 1.0% 0.0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0%

 - สาขาเปิดใหม่ 10 50 50 50 50 50 50

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท)
รายไดธุ้รกิจโรงแรม 9,078 10,116 10,699 11,711 12,549 13,313 13,854

รายไดร้า้นอาหาร 12,465 12,921 13,441 14,364 15,330 16,341 17,398

รายไดอ่ื้น 588 792 760 768 775 783 791

รายได้รวม 22,131 23,829 24,900 26,843 28,655 30,437 32,042
ตน้ทนุธุรกิจโรงแรม 5,954 6,351 6,730 7,261 7,781 8,254 8,589

ตน้ทนุธุรกิจรา้นอาหาร 6,757 7,073 7,325 7,814 8,340 8,890 9,464

ค่าใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 7,205 7,672 8,063 8,605 9,200 9,786 10,313

OPEX 19,915 21,097 22,118 23,680 25,321 26,930 28,367

ดอกเบีย้จา่ย 1,007 1,051 1,229 1,222 1,186 1,129 1,047

ก าไร (ขาดทุน) ปกติ 990 1,781 1,650 1,950 2,125 2,320 2,535

Growth
รายได้ 23.2% 6.9% 4.8% 8.0% 6.9% 6.4% 5.4%

OPEX 18.0% 5.9% 4.8% 7.1% 6.9% 6.4% 5.3%

Norm profit growth 233.3% 79.9% -7.3% 18.1% 9.0% 9.2% 9.3%

Ratio
Gross margin 41.0% 41.8% 41.8% 42.2% 42.2% 42.2% 42.3%

 - Gross margin ธุรกิจโรงแรม 34.4% 37.2% 37.1% 38.0% 38.0% 38.0% 38.0%

 - Gross margin ธุรกิจรา้นอาหาร 45.8% 45.3% 45.5% 45.6% 45.6% 45.6% 45.6%

SG&A/Sales 33.4% 33.3% 33.4% 33.0% 33.0% 33.0% 33.0%

Operating profit margin 7.6% 8.5% 8.4% 9.2% 9.2% 9.2% 9.3%

Norm profit margin 4.6% 7.7% 6.8% 7.5% 7.6% 7.8% 8.1%
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14 MAY 2025 

ประมำณกำรผลกำรด ำเนนิงำนป ี2568-2570  

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายได้ 23,049      24,152      26,087      27,892      กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน

ต้นทุนขาย (13,424)     (14,055)     (15,075)     (16,120)     ก าไรสุทธิ 1,753       1,650       1,950       2,125       

ก าไรข้ันต้น 9,624       10,097      11,012      11,771      รายการเปล่ียนแปลงท่ีไม่กระทบเงินสด

ค่าใช้จ่ายในการขาย (7,672)      (8,063)      (8,605)      (9,200)      ค่าเส่ืมราคาและตัดจ าหน่าย 3,291       3,524       3,724       3,891       

ดอกเบ้ียจ่าย (1,051)      (1,229)      (1,222)      (1,186)      ก าไร/ขาดทุนจาก Fx ท่ีไม่ได้รับรู้

ค่าใช้จ่ายอ่ืน -           -           -           -           อ่ืนๆ 498          -           -           -           

รายได้อ่ืน 780          748          756          763          เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน 650          (585)         114          128          

ก าไรสุทธิก่อนหักภาษี 2,107       1,997       2,364       2,580       กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสุทธิ 6,622       4,590       5,788       6,143       

ภาษีเงินได้ (382)         (399)         (473)         (516)         กระแสเงินสดจากการลงทุน

ก าไรสุทธิจากการด าเนินงาน 1,781       1,650       1,950       2,125       เพ่ิม/ลด จากการลงทุนระยะส้ัน (400)         -           -           -           

รายการพิเศษอ่ืน ๆ (28)           -           -           -           เพ่ิม/ลด จากการลงทุนท่ีเก่ียวข้อง -           -           -           -           

ก าไรสุทธิ 1,753       1,650       1,950       2,125       เพ่ิม/ลด จากสินทรัพย์ถาวร (7,093)      (7,000)      (6,000)      (5,000)      

Norm EPS 1.32         1.22         1.44         1.57         กระแสเงินสดจากการลงทุนสุทธิ (7,306)      (6,982)      (5,981)      (4,981)      

EPS 1.30         1.22         1.44         1.57         กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน

เพ่ิม/ลด เงินกู้ 11,401      2,305       607          (1,000)      

การเติบโตของรายได้จากธุรกิจหลัก (%) 6.9% 4.8% 8.0% 6.9% เพ่ิม/ลด ทุนและส่วนเกินมูลค่าหุ้น -           -           -           -           

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (%) 79.9% -7.3% 18.1% 9.0% ลด จ่ายปันผล (567)         (797)         (825)         (975)         

อัตราส่วนก าไรข้ันต้น 41.8% 41.8% 42.2% 42.2% กระแสเงินสดจากการจัดหาเงินสุทธิ 1,023       1,509       (218)         (1,975)      

อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 7.7% 6.8% 7.5% 7.6% เพ่ิม/ลด เงินสดสุทธิ 339          (883)         (411)         (813)         

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

รายได้ 5,536       5,402       6,007       6,423       เงินสด & เงินฝาก 2,658       1,775       1,364       551          

ต้นทุนขาย (3,276)      (3,258)      (3,706)      (3,390)      ลูกหน้ีการค้า 1,208       1,448       1,565       1,673       

ก าไรข้ันต้น 2,260       2,144       2,301       3,032       สินค้าคงเหลือ 905          1,002       1,074       1,149       

ค่าใช้จ่ายในการขาย (2,016)      (1,820)      (1,792)      (2,125)      สินทรัยพ์หมุนเวียน 6,145       5,599       5,377       4,747       

ดอกเบ้ียจ่าย (259)         (264)         (268)         (287)         สินทรัพย์รวม 60,761 63,809 65,982 66,582

รายได้อ่ืน 173          130          265          273          

ก าไรสุทธิก่อนหักภาษี 261          245          705          981          เจ้าหน้ีการค้า 4,423       4,176       4,479       4,790       

ภาษีเงินได้ (46)           (81)           (137)         (167)         หน้ีสินหมุนเวียน 10,636      10,405      10,723      11,050      

ผู้ถือหุ้นส่วนน้อย (43)           (13)           (31)           14            หน้ีสินระยะส้ันท่ีมีภาระดอกเบ้ีย 3,728       3,728       3,728       3,728       

ก าไรปกติ 258          176          598          800          หน้ีสินระยะยาวท่ีมีภาระดอกเบ้ีย 13,749      16,055      16,662      15,662      

รายการพิเศษอ่ืน ๆ (90)           (13)           69            (52)           หน้ีสินรวม 39,811      42,006      43,054      42,504      

ก าไรสุทธิ 168          163          667          748          ทุนท่ีช าระแล้ว 1,350       1,350       1,350       1,350       

Norm EPS 0.19         0.13         0.44         0.59         ส่วนเกินมูลค่าหุ้น 970          970          970          970          

EPS 0.12         0.12         0.49         0.55         ก าไรสะสม 8,627       9,481       10,605      11,755      

 จัดสรรแล้ว - ส ารองตามกฏหมาย 158          158          158          158          

การเติบโตของรายได้จากธุรกิจหลัก (%YoY) 9.4% 3.7% 4.4% 5.2%  ยังไม่ได้จัดสรร 8,469       9,323       10,447      11,597      

การเติบโตของก าไรปกติ (% YoY) 211.6% 148.8% 111.6% 6.7% ส่วนของผู้ถือหุ้นส่วนน้อย 236          236          236          236          

อัตราส่วนก าไรข้ันต้น 40.8% 39.7% 38.3% 47.2% ส่วนของผู้ถือหุ้นท้ังหมด 20,714      21,568      22,692      23,842      

อัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 4.7% 3.3% 10.0% 12.5% หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น 60,761      63,809      65,982      66,582      

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อัตราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 0.58         0.54         0.50         0.43         สัดส่วนรายได้แบ่งตามธุรกิจ (%)

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.49         0.44         0.40         0.33         -ธุรกิจโรงแรม 43.9% 44.3% 44.9% 45.0%

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการค้า (เท่า) 16.91       18.19       17.32       17.23       -ธุรกิจอาหาร 56.1% 55.7% 55.1% 55.0%

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (เท่า) 14.23       14.75       14.52       14.50       Gross Margin (%) 41.8% 41.8% 42.2% 42.2%

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหน้ีการค้า (เท่า) 3.41         3.27         3.48         3.48         SG&A / Sales (%) 33.3% 33.4% 33.0% 33.0%

หน้ีสินต่อส่วนผู้ถือหุ้น (เท่า) 1.92         1.95         1.90         1.78         EBITDA Margin(%) 22.7% 23.0% 23.5% 23.2%

หน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบ้ียสุทธิต่อส่วนผู้ถือหุ้น (เท่า) 0.72         0.83         0.84         0.79         Norm Profit Margin (%) 7.7% 6.8% 7.5% 7.6%

ผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้นเฉล่ีย 3.1% 2.6% 3.0% 3.2%

ผลตอบแทนจากผู้ถือหุ้นเฉล่ีย 8.8% 7.8% 8.8% 9.1%


