
• งวด 1Q67 บริษัทมกี าไรสุทธิ 822 ลบ. +23%QoQ, -6%YoY: โดยมีรายได้จากการขายและให้บริการ 19,236 ลบ.  
-4%QoQ, +11%YoY SSSG +4%YoY รายได้ลดลง QoQ เนื่องจาก Q4 เป็นไฮซีซัน่ของธุรกิจท่ีมีการเปิดตัว iPhone รุ่นใหม ่
เติบโต YoY จากอุปสงค์ท่ีฟื้นตัว ประโยชน์จากมาตรการลดหย่อนภาษี Easy E-Receipt ในงวด 1Q67 มีการเปิดสาขาใหม่ 40 
สาขา แต่ปิดสาขา 42 สาขา บริษัทมี %GPM ท่ีระดับ 12.7% เพิ่มขึ้น QoQ จากระดับ 11.6% ใน 4Q66 เนื่องจากมีสัดส่วน
ยอดขายสินค้าท่ีมี Margin สูงเพิ่มขึ้น แต่ลดลง YoY จาก 13.8% ใน 1Q66 จากการท าโปรโมชั่นเพ่ือกระตุ้นยอดขาย ส่งผลให้
บริษัทมีอัตราก าไรสุทธ ิ(%NPM) ท่ี 4.3% จากระดับ 3.3% และ 5.1% ใน 4Q66 และ 1Q66 ตามล าดับ 
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COM7 1Q67 4Q66 QoQ 1Q66 YoY 2566A 2567F YoY

Net Profit (MB) 822 668 23.0% 874 -5.9% 2,857 3,024    5.9%

EPS (Bt) 0.34 0.28 23.0% 0.36 -5.9% 1.19 1.26     5.9%

Source: Globlex Securities Estimated



• งวด 2Q67F คาดรายไดห้ดตัว QoQ เพ่ิมขึ้น YoY: คาดรายได้เติบโต YoY โดยไดแ้รงหนนุจากยอดขาย iPad รุ่นใหม่ท่ีเปิดตัว iPad 
Air, iPad Pro เมื่อวันท่ี 7 พ.ค. 67 และเริ่มจ าหน่ายตั้งแต่วนัท่ี 14 พ.ค. 67 หลังจากท่ีในปีก่อนหน้าไม่มีการเปิดตัว iPad รุ่นใหม ่ขณะที่
คาดรายได้ลดลง QoQ เนื่องจากโครงการ Easy E-Receipt ท่ีจบลง บริษัทตั้งเป้า %GPM ท่ีระดับ 13% ปรับตัวขึ้นเล็กน้อย จาก 12.7% 
ใน 1Q67 แต่ลดลงจาก 14.5% ใน 2Q66  

• คงประมาณการก าไรปี 67 เท่ากับ 3,024 ลบ. +6%YoY: คงคาดการณร์ายได้จากการขายและบริการจ านวน 73,733 ลบ. เติบโต 6% 
จากปีก่อนหน้า (ผู้บริหารตั้งเป้าการเติบโตราว 10%) โดยเป็นการเติบโตทั้งจากยอดขายของสาขาเดิม รวมถึงการเติบโตจากการเปิดสาขา
ใหม ่บริษัทตั้งเป้าเปิดสาขาใหม่ หักสาขาท่ีคาดว่าจะปิด Net ท่ี +70 สาขา สมมุติฐานอัตราก าไรขั้นตน้ (%GPM) ท่ี 13.1% ลดลงจากปี 
66 ท่ี 13.2% จากการแขง่ขนัท่ีสูงขึ้น รวมถึงการท าโปรโมชั่นส่งเสริมการขาย ส่งผลให้เราคาดก าไรสุทธิเท่ากับ 3,024 ลบ. +6%YoY คิด
เป็น %NPM ท่ี 4.1% ก าไรในงวด 1Q67 คิดเป็น 27% ของประมาณการก าไรท้ังป ี 

• คงค าแนะน า “ซื้อ” แต่ปรับลดราคาเหมาะสมจาก 23.70 บาท เหลือ 20.20 บาท: จากอัตราก าไรขั้นต้นที่ฟื้นตัวช้า สะท้อนภาพก าลัง
ซื้อของผู้บริโภคท่ียังอ่อนแอ ฝ่ายวิจัยประเมินราคาเหมาะสมด้วยวิธี Prospective PER จากเดิมที่ 18.8 เท่า (-1.25S.D. ของค่าเฉลี่ย
ย้อนหลัง 5 ปี) ลดเหลือ 16x (-1.50S.D. ของค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี) คงคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 67 ราว 1.26 บาทต่อหุ้น ค านวณเป็น
ราคาเหมาะสมปี 67 เท่ากับ 20.20 บาท และคาด Dividend Yield ราว 4.5% ต่อป ีขณะท่ีราคาหุ้นลดลง 29% YTD แต่ยังมี Upside 
ราว 20% เราจึงคงค าแนะน า “ซื้อ” 
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• Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏ
ในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่
ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือ
ผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้  

• ข้อส าคัญ: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวนี้ ซึ่งถือเป็นส่วนหนึง่ของรายงาน
บทวิเคราะห์ การน ารายงานฉบับนี้ไปใช้ต่อต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวทุก
ประการ  ท้ังนี ้ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้ 

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถงึได้  ดังนั้น ผลส ารวจท่ีแสดงนี้จึงไมไ่ด้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่
ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน   

• ท้ังนี ้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชั่น (Anti-Corruption Progress 
Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจัดท าโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการ
ปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ 
วันท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนัน้ ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดงักล่าวหรือเมื่อข้อมูลท่ีเกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง  ท้ังนี ้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการ
ประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 
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