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แนะนาํ บมจ. ซพีีออลล์ หรอื CPALL เนื่องจากเหตผุลหลัก ดังนี้

1) เป�นผู้นําธุรกิจร้านค้าปลีกค้าส่งในไทย ซึ่งมีฐานะการเงินแข็งแกร่ง อีกท้ังยัง
สามารถอยูร่อดและเติบโตได้ดีภายใต้ภาวะเศรษฐกิจท่ีผันผวนและชะลอตัว

2) มองกําไร 2H24 จะเติบโต YoY โดดเด่นมากกว่าบรษัิทอ่ืนๆ ในกลุ่มพาณิชย์ แรง
หนุนจากการเติบโตท่ีแข็งแกรง่จากยอดขายและมารจ์ิน้ท่ีดีขึ้นท้ังจากธุรกิจ CVS 
และ CPAXT หนุนใหป้� 2024 คาดมีกําไรปกติ 2.37 หมื่นลบ. เติบโต 30.5%YoY 
และโตต่อ 15.5%YoY ในป� 2025 ซึ่งยังไม่รวม Upside จากรัฐบาลใหม่เตรียม
ออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจซึ่งคาดจะเกิดขึ้นในชว่งปลาย 3Q-4Q24 

3) Valuation ยังน่าสนใจ โดยราคาหุน้ CPALL ยังซื้อขายท่ี PER 2024F ท่ี 23 เท่า 
คิดเป�น -2S.D. จาก PER เฉล่ีย 10 ป� ซึ่งมองยังไม่สะท้อนโมเมนตัมกําไรท่ีเติบโต
แขง็แกรง่และเป�นหน่ึงในหุน้ท่ีจะได้อานิสงส์ตรงจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ

4) เราประเมินราคาเป�าหมายท่ีหุน้ละ 77 บาท อิงวิธี DCF (WACC 7% และอัตรา
เติบโตระยะยาว 2.5%)  และคาดมีเงนิป�นผลจา่ยจากกําไรป� 2024 หุน้ละ 1.32 บาท 
คิดเป�น Div. Yield ราวป�ละ 2.3%

Source : Company, InnovestX Research

Source : InnovestX Research

CPALL – 2H24 จะโตเด่นสุดในกลุ่มพาณิชย์

CPALL คาดการณ์กําไรปกติของ CPALL เติบโตแขง็แกรง่

Core PER Band ของ CPALL 
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Avg.= 34x

+2SD = 42x
+1SD =38x

-1SD = 29x
-2SD = 25x
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