
 

 
 
 

    Thailand Daily 

 
                                                                                             17 January 2025 

 
 

 
 
 
Disclaimer:  
เอกสาร/รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานขอ้มูลทีเ่ปิดเผยต่อสาธารณชน ซึง่พจิารณาแลว้ว่ามคีวามน่าเชื่อถอื อยา่งไรกต็าม บรษิทัหลกัทรพัย ์อารเ์อชบ ีจาํกดั (มหาชน) มอิาจรบัรองความถูกตอ้งและความสมบูรณ์
ของขอ้มลูดงักล่าวได ้ บทความดงักล่าวเป็นเพยีงแนวคดิของผูจ้ดัทาํเพือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจในการลงทนุ บรษิทัฯขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความเหน็หรอืประมาณการต่างๆ ทีป่รากฏในเอกสาร/
รายงานฉบบัน้ี โดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหน้า ดงันัน้นกัลงทนุโปรดใชด้ลุพนิิจอย่างรอบคอบในการพจิารณาการลงทนุ 
 

 

 

 

Thailand Daily  
 

Top Bulletin  
• บริษัท ซีพี แอ็กซ์ตร้า จํากดั (มหาชน) (CPAXT TB) 

 

 
 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

  



 

 
 
 

    Thailand Daily 

 
                                                                                             17 January 2025 

 
 

 
 
 
Disclaimer:  
เอกสาร/รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานขอ้มูลทีเ่ปิดเผยต่อสาธารณชน ซึง่พจิารณาแลว้ว่ามคีวามน่าเชื่อถอื อยา่งไรกต็าม บรษิทัหลกัทรพัย ์อารเ์อชบ ีจาํกดั (มหาชน) มอิาจรบัรองความถูกตอ้งและความสมบูรณ์
ของขอ้มลูดงักล่าวได ้ บทความดงักล่าวเป็นเพยีงแนวคดิของผูจ้ดัทาํเพือ่ใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจในการลงทนุ บรษิทัฯขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความเหน็หรอืประมาณการต่างๆ ทีป่รากฏในเอกสาร/
รายงานฉบบัน้ี โดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบล่วงหน้า ดงันัน้นกัลงทนุโปรดใชด้ลุพนิิจอย่างรอบคอบในการพจิารณาการลงทนุ 
 

 

 

 

Bulletin 
STOCK/SECTOR  NEWS COMMENT RATING 

ซีพี แอ็กซ์ตร้า  
(CPAXT TB, NR) 

จากการประชมุนกัวิเคราะห์เม่ือวานนี ้ ผู้บริหารกําหนด
กลยทุธ์สาํคญัเพ่ือขบัเคลื่อนการเติบโตใน 5 ปีข้างหน้า 
  
สําหรับธุรกิจค้าปลีกค้าลง่ จะเน้น i) ขยายกลุม่อาหาร
สด ให้มีสดัสว่นเพ่ิมขึน้เป็น 50% (2567: 35%) ของ
ยอดขายรวม CPAXT ผ่านกลยทุธ์เพ่ิมสินค้าอาหาร
พร้อมปรุงและอาหารพร้อมทาน เพ่ือตอบสนองความ
ต้องการของผู้ประกอบการและผู้บริโภค ii) เพ่ิมสดัสว่น
ยอดขายจาก omni-channel เป็น 50% (2567: 30%) 
โดยเพ่ิมการขายนอกร้านธุรกิจค้าสง่ พฒันาขีดความ 
สามารถในการกระจายและจดัสง่สินค้า iii) พฒันา
สินค้า Private brand และ Exclusive brands ผ่านการ
ทําโค-แบรนด์ดิง้ (เชน่ Only at Makro และ Axtra Finds) 
และเร่งสว่นผสมสินค้ากลุม่นีใ้น Lotus’s เป็น 40% 
(2567: 15%)         
 
CPAXT ตัง้เป้าเปิดสาขาขนาดใหญ่รวม 10-15 แหง่ 
และสาขาขนาดเล็กไมต่ํ่ากวา่ 200 แหง่ (ยงัไม่รวมการ
ปิดสาขา) ในปี 2568 รวมทัง้ปรับปรุงสาขา Makro 15 
แหง่ Lotus’s Hypermarket 50 แหง่ และ Lotus’s Go 
Fresh 200 แหง่ โดยเน้นสร้างความแข็งแกร่งของสาขา
ขนาดใหญ่ เร่งเปิดสาขา Hypermarket อีกทัง้พฒันา
ธุรกิจพืน้ที่ให้เชา่ เพ่ือสร้างมลูคา่เพ่ิม โดยตัง้เป้าเพ่ิม
จํานวนศนูย์การค้าจาก 87 สาขา เป็นมากกวา่ 100 
สาขา และพฒันาโครงการ Community centers เพ่ือ
ปลดล็อคมลูคา่โครงการอีก 16 แหง่ ซึง่อาจมีโครงการ
ประเภทมิกซ์ยสูเข้ามาเก่ียวข้อง ตัง้เป้าเพ่ิมพืน้ที่ให้เชา่
จากปีละ 20,000 ตร.ม. ในปี 2567 เป็นปีละ >80,000 
ตร.ม. ในปี 2568 และปีละ >240,000 ตร.ม. ในปี 2572       
 
ในสว่นของ Synergies ภายหลงัรวมกิจการเอก-ชยั 
ดีสทริบิวชัน่ ซิสเทม ผู้บริหารคาดจะสามารถลด
คา่ใช้จา่ยรวม 2.5 พนัล้านบาทในปี 2568 และ 5.2 
พนัล้านบาทในปี 2569 ทัง้นี ้Guidance การดําเนินงาน
ปี 2568 ตัง้เป้า ยอดขายรวมเติบโต 7-9% (2567: +4-
6%) อตัรากําไรขัน้ต้น (GPM) เพ่ิมขึน้ 0.6ppt สว่นผสม
ยอดขายจากธุรกิจ omni-channel 22% (2567: 18%) 
เปิดสาขาใหมส่ทุธิ 50 แหง่ เป็น 2,778 สาขา (2567: 
2,728 สาขา) อตัราการเชา่พืน้ที่ศนูย์การค้า >94% 
(2567: 93%) EBITDA เติบโต 10-20% (2567: +4-6%) 
และงบลงทนุรวม 2.4-2.8 หม่ืนล้านบาท   
 

เรามีมมุมองบวกตอ่แนวโน้มการเติบโตของผล
ประกอบการ CPAXT ในปี 2568 ขบัเคลื่อนทัง้จาก
ยอดขายและอตัรากําไร โดยมองวา่ยอดขายรวมจะ
เติบโตจากการขยายสาขา กลยทุธ์พฒันากลุม่สินค้าและ
บริการตา่งๆ การเพ่ิมปริมาณลกูค้าในธุรกิจ omni-
channel และอานิสงส์ของอตุสาหกรรมทอ่งเที่ยวที่ยงั
เป็นขาขึน้หนนุลกูค้ากลุม่ HoReCa  ขณะที ่ EBITDA 
margin มีแนวโน้มขาขึน้จาก i) สว่นผสมยอดขายที่ดีขึน้ 
ii) ธุรกิจ omni-channel ที่เกิดการประหยดัตอ่ขนาด และ
เติบโตในอตัราเร่งหลงัเร่ิมพลิกเป็นกําไร iii) Synergies 
จากการประหยดัคา่ใช้จา่ย สว่นการพฒันาโครงการ
พืน้ที่ให้เชา่ในศนูย์การค้า ที่มีขนาดใหญ่ขึน้ เรามองวา่
ยงัคงเป็น Upside ตอ่ผลประกอบการ CPAXT ในระยะ
ยาว ผ่านการสร้างความแข็งแกร่งจากรายได้ประจํา 
(Recurring income) หนนุทัง้รายได้คา่เชา่และมาร์จิน้ 
 
ผลประกอบการ CPAXT มีแนวโน้มเติบโตสงู 20% ในปี 
2568 ตอ่เน่ืองจากปี 2567 ที่คาดวา่จะเพ่ิมขึน้ 20% 
เชน่กนั อิงคา่เฉลี่ย Consensus ขณะที่ 4Q67F คาด
กําไรปกติ 3.9 พนัล้านบาท เติบโตแข็งแกร่ง 19% YoY 
และ 62% QoQ เป็นไตรมาสที่ดีที่สดุของปี ทัง้จากปัจจยั
ฤดกูาล และสว่นผสมยอดขายสินค้ามาร์จิน้สงูดีขึน้ คาด 
SSSG Makro +1.2% YoY และ Lotus’s +2.0% YoY 
เราจงึมองวา่ปัจจยับวกด้านผลประกอบการเป็น 
Catalyst ในระยะสัน้  
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