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STOCK/SECTOR  NEWS COMMENT RATING 

ซีพี ออลล์  
(CPALL TB, BUY, 
TP: THB85) 

ข้อมลูสํานกัขา่วรอยเตอร์ ซึง่อ้างอิงสํานกัขา่ว NHK 
รายงานวา่ผู้ก่อตัง้ Seven & i ของญ่ีปุ่ นระบวุา่กําลงั
มองหาการลงทนุจาก บริษัท เครือเจริญโภคภณัฑ์ 
จํากดั (CP Group) ของไทยเพ่ือเข้าร่วมในการซือ้
กิจการโดยฝ่ายบริหาร (Management Buyout) ของ
ยกัษ์ใหญ่ค้าปลีกญ่ีปุ่ น 
 
โดยแผนการดงักลา่วมีเปา้หมายท่ีจะทําให้ Seven & i 
ถกูถอดออกจากการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ 
เพ่ือปอ้งกนัการซือ้กิจการมลูคา่ 4.7 หม่ืนล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ จาก Alimentation Couche-Tard ของ
แคนาดา เพ่ือเป็นการปอ้งกนัการเทคโอเวอร์ ซึง่
ครอบครัวผู้ก่อตัง้ Seven & i ได้มีการเจรจากบัเครือ 
CP โดยมีการประเมินมลูคา่ของกิจการร้านสะดวกซือ้
อยู่ท่ีประมาณ 5.8 หม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐ โดยแปลง
คา่เงินบาทไทย ณ 30 มกราคม 2568 อยู่ท่ี 33.69 
บาท/ดอลลาร์เป็นมลูคา่ 1.95 ล้านล้านบาท ซึง่จะเป็น
การซือ้กิจการโดยฝ่ายบริหารท่ีใหญ่ท่ีสดุใน
ประวติัศาสตร์ญ่ีปุ่ นหากสําเร็จ 
 
NHK ระบวุา่การเจรจากบัเครือ CP ยงัคงดําเนินอยู่
เพ่ือกําหนดการลงทนุท่ีมีมลูคา่หลายแสนล้านเยน 
แม้วา่ Seven & i จะปฏิเสธท่ีจะให้ความเห็นตอ่
รายงานนี ้เช่นเดียวกบัเครือ CP ท่ีไมส่ามารถให้ความ
คิดเห็นเพ่ิมเติมในเร่ืองท่ีเป็นเพียงการคาดการณ์ได้ 
 
ก่อนหน้านี ้Seven & i มีการติดตอ่กบับริษัทอื่นๆ เช่น 
บริษัท Itochu และผู้จดัการทรัพย์สินในสหรัฐฯ อย่าง 
Apollo Global Management เพ่ือหาทนุสนบัสนนุ 
และเครือ CP ท่ีมีช่ือเสียงในการดําเนินกิจการร้าน 7-
Eleven จํานวน 12,000 สาขาในประเทศไทย ก็อาจมี
บทบาทสําคญัในความพยายามเข้าครอบครอง
กิจการนี ้
 
แผนการซือ้กิจการโดยฝ่ายบริหารดงักลา่วมี
เปา้หมายท่ีจะรักษาโครงสร้างการบริหารปัจจบุนัของ 
Seven & i และลดแรงกดดนัในการทยอยขาย
สินทรัพย์ท่ีไมทํ่ากําไร โดยในช่วงท่ีผา่นมา Seven & i 
ได้รับแรงกดดนัจากผู้ ถือหุ้นให้จําหนา่ยธุรกิจท่ีไมใ่ช่
ธุรกิจหลกั ซึง่นําไปสูก่ารจดัตัง้บริษัทโฮลดิง้เม่ือเดือน
ตลุาคมท่ีผา่นมา เพ่ือรวบรวมบริษัทในเครือ 31 แห่ง 
(ท่ีมา: ขา่วหุ้น) 
 
 

เรามองวา่ประเดน็ดงักลา่วยงัไมไ่ด้ข้อสรุป ไมมี่ความ
ชดัเจน และต้องติดตามตอ่ไป วา่ CP Group สนใจทํา 
Management Buyout หรือไม ่และท้ายท่ีสดุ CPALL 
จะมีสว่นร่วมในธุรกรรมดงักลา่วหรือไม ่ เน่ืองจากหาก 
CPALL มีสว่นร่วม จะสง่ผลตอ่คา่ใช้จ่ายทางการเงินท่ี
สงูขึน้ ขณะท่ีอตัราส่วน IBD/E และ Net D/E ใน 3Q37 
ยงัอยู่ท่ี 1.3x และ 1.2x ตามลําดบั อย่างไรก็ตาม 
ปัจจยันีส้ามารถเป็นประเดน็คงค้าง (Overhang) ตอ่
การลงทนุในหุ้น CPALL ได้   
 
เราประมาณการกําไรปกติ 4Q67F ของ CPALL ท่ี 
6.49 พนัล้านบาท (+16% YoY, +5% QoQ) การ
เติบโตแขง็แกร่งมีปัจจยัหนนุจาก SSSG และ GPM ท่ี
ขยายตวัในทกุกลุม่ธุรกิจ ทัง้ร้านสะดวกซือ้ และ 
CPAXT จึงคาดวา่กําไรปกติปี 2567 สงูกวา่ประมาณ
การเดิมของเรา 3% เป็น 2.49 หม่ืนล้านบาท เติบโต 
35% YoY ขณะท่ีปี 2568 จะเพ่ิมขึน้ตอ่เน่ืองอีก 8% 
YoY เป็น 2.68 หม่ืนล้านบาท โดยได้รับแรงหนนุจาก
การเพ่ิมขึน้ของนกัท่องเท่ียวตา่งชาติท่ีเดินทางมา
ประเทศไทย การขยายสาขาเชิงรุก สว่นผสม
ผลิตภณัฑ์ท่ีดีขึน้ อีกทัง้มี Upside ตอ่ประมาณการ 
ตามการลดคา่ใช้จ่ายเพ่ิมเติมจาก Synergies 
ภายหลงัรวมกิจการเอก-ชยั ดีสทริบิวชัน่ ซิสเทม เข้า
มายงั CPAXT 
  

ซือ้ ราคาเปา้หมาย 85 
บาท  
 

 


