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งบ 1QFY24 เป�นไปตามคาด อัตรากำไรขั ้นต้นทำ
สถิติสูงสุดใหม่  

 

   What’s new  
ผลประกอบการ 1QFY24 เป�นไปตามคาด  
กำไรส ุทธ ิของ MC ใน  1QFY24 เป �นไปตามประมาณการของเรา และ 
consensus โดยอยู ่ ท่ี 129 ล้านบาท (+11% yoy, +9% qoq) เนื ่องจาก i) 
รายได้เพิ่มขึ้น 15% yoy และ 5% qoq เป�น 882 ล้านบาท จาก SSSG อยู่ท่ี 
4.6% และมีการขยายสาขาเพ่ิมเป�น 566 ร้าน ii) อัตรากำไรข้ันต้นทำสถิติสูงสุด
ใหม่ท่ี 66% (จาก 64.6% ใน 1QFY23 และ 64.5% ใน 4QFY23) ตามยอดขาย
ผ่านช่องทางออนไลน์พุ่งสูงขึ้น (53% yoy) ซึ่งมีอัตรากำไรขั้นต้นสูงที่สุด และ
ช่วยชดเชยค่าใช้จ่าย SG&A ท่ีเพ่ิมข้ึน (จากยอดขาย และโปรโมชันท่ีเพ่ิมข้ึน) 
 

 

 Outlook  

ประเด็นสำคัญทีได้จากการประชุมนักวิเคราะห์ 
เรายังคงมองบวกกับ MC โดยคาดว่ากำไรใน 2QFY24F จะเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนื่อง
ท้ัง yoy และ qoq จากกำไรท่ีเพ่ิมข้ึนในช่วง peak ตามฤดูกาลของธุรกิจค้าปลีก  
• ยอดขาย QTD ใน 2QFY24F เพิ ่มขึ ้นอย่างสม่ำเสมอในระดับสองหลัก 

สอดคล้องกับเป้าการเติบโตของรายได้ของบริษัทที่ 10-15% yoy สำหรับป� 
FY24F (สิ้นสุดเดือนมิถุนายน) จากการเติบโตทั้งในช่องทางออนไลน์ และ 
ออฟไลน์ 

• ช่องทาง Online เป�น highlight สำหรับป�นี้ โดยรายได้จากช่องทางออนไลน์
ใน 1QFY24 โตถึง 54% yoy และคิดเป�น 11% ของรายได้รวม (เพิ่มขึ้น up 
จาก  9% in FY2023) ในขณะท ี ่อ ัตราการเต ิบโตของรายได้  QTD ใน 
2QFY23F ยังเร่งตัวขึ ้นถึง 50-60% yoy ดังนั ้น บริษัทตั ้งเป้ารายได้จาก
ออนไลน์จะเพิ่มขึ้นเป�นสัดส่วน 13-14% ในป� FY2024F และคาดว่าสัดส่วน
จะเพ่ิม้ึนเป�น 15-18% ในระยะกลาง 

• ยังคงเป้าหมายอัตรากำไรขั้นต้นเอาไว้เท่าเดิมที่ 64-66% ในป�นี้ แม้ว่าอัตรา
กำไรข้ันต้นจะทำสถิติสูงสุดใหม่ใน 1QFY23 โดยผู้บริหารคาดว่าจะอยู่ในช่วง
ขอบบน เพราะบริษัทมุ ่งเน้นที ่ช่องทางออนไลน์ ซึ ่งสินค้าหลักเป�นกลุ่ม 
accessories และสินค้าที่ไม่ใช่ยีนส์ซึ่งมี margin สูงกว่า โดย MC ตั้งเป้าจะ
ลดสินค้าในสต็อกลงจาก 1.4 พันล้านบาท เหลือ 1.2 พันล้านบาทภายในสิ้น
ป� FY2024F โดยผ่านช่องทางออนไลน์ และ mc outlet 

 
 Action/Implication 

Consensus ประเมินราคาเป้าหมายท่ี 14.90 บาท ยังมี upside อีก 18% 
MC เป�นบริษัทที่มีสถานะเงินสดสุทธิ โดยสัดส่วนหนี้สินสุทธิ/ทุน (net D/E) อยู่
ที ่ -0.16x ใน 1QFY24 และป�จจุบันมีเงินสดในมือประมาณ 1.7 พันล้านบาท 
(เทียบเท่าเงินสด/หุ้นท่ี 2.10 บาท) นอกจากนี้ อัตราผลตอบแทนจากเงินป�นผล
ของ  MC ยังค่อนข้างสูงอยู่ที่ 6-7% ต่อป� อิงจากอัตราการจ่ายเงินป�นผลที่ 98-
100% ซ่ึงเม่ืออิงตาม Bloomberg consensus มีนักวิเคราะห์ห้ารายแนะนำซ้ือ 
MC โดยประเมินว่ากำไรจากธุรกิจหลักจะเพิ่มขึ้น 14% ในป� FY24F และ 12% 
ในป� FY25F เท่ากับว่าราคาหุ้นในป�จจุบันคิดเป�น P/E ป� FY24F ท่ี 13.2x  
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Figure 1: 1QFY24 (Jul-Sep 2023) Results Review  
Result (FY end of June) 1QFY23 2QFY23 3QFY23 4QFY23 1QFY24  % yoy % qoq 
Sales Revenue 759 1,117 957 837 882  16.1 5.3 
Cost of sale 269 388 336 297 300  11.6 1.0 
Gross Profit 490 728 621 540 582  18.6 7.7 
Other income 9 1 6 5 12  39.4 134.3 
SG&A 350 419 424 394 419  19.8 6.3 
Other expenses 0 0 0 0 0  n.a. n.a. 
EBIT 150 311 204 152 175  16.5 15.0 
Interest expenses 6 5 3 6 7  25.0 18.6 
Net Profit before Tax 144 306 201 146 168  16.2 14.9 
Income tax expenses 29 59 37 28 31  6.9 10.5 
Core profit 116 246 163 118 137  18.5 15.9 
Extra Item 0 0 0 0 -8  n.a. n.a. 
Net profit 116 246 163 118 129  11.2 8.8 
EBITDA 243 406 302 252 276  13.5 9.7 
EPS (Bt) 0.15 0.31 0.21 0.15 0.16  11.2 8.8 
Key Ratio (%) 1QFY23 2QFY23 3QFY23 4QFY23 1QFY24  chg bps  

Gross Margin 64.6 65.2 64.9 64.5 66.0  1.37 1.46 
EBITDA Margin 32.1 36.4 31.6 30.1 31.3  (0.72) 1.27 
Operating Margin 19.8 27.9 21.3 18.4 19.9  0.18 1.57 
Net Profit Margin 15.2 22.1 17.1 14.1 14.6  (0.64) 0.47 
SG&A expenses to sales ratio 46.0 37.6 44.3 47.1 47.5  1.47 0.43 
Key assumption 1QFY23 2QFY23 3QFY23 4QFY23 1QFY24  % yoy % qoq 
Revenue by channel (Bt,m)         

Free Standing Shop 493 738.0 624.0 560 585  18.7 4.5 
Department 174 251.0 214.0 159 170  (2.3) 6.9 
E Commerce 65 88.0 86.1 90 100  53.8 11.2 
Other 27 39.5 32.6 28 27  (4.2) 2.0 
Same Store sale growth (%) 86.0 14.6 27.6 5.0 4.6    

no. store 651 663 680 555 566  (13.1) 2.0 

  Sources: Company data and Krungsri Securities 
 

Figure 2: SSSG slightly declined to 4.6%  Figure 3: Revenue breakdown by channel (%) 

 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 
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Figure 4: Revenue to grow 16% yoy in 1QFY24  Figure 5: Net profit grow 12% yoy in 1QFY24 

 

 

 

Source: Company data, Krungsri Securities  Source: Company data, Krungsri Securities 

 
Figure 6: Net cash position  Figure 7: High dividend yield 

 

 

 

Sources: Bloomberg, Krungsri Securities  Sources: Bloomberg, Krungsri Securities 

 
Figure 8: P/E band  Figure 9: P/BV band 

 

 

 

Sources: Bloomberg, Krungsri Securities  Sources: Bloomberg, Krungsri Securities 
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Figure 10: Peers summary 
Company  Ticker Rec ---Share price--- Upside Market -- EPS growth -- -------- PE ------- ------ PBV ----- -- ROE -- - DivYld - 
      Current Target    Cap 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 23F 
           (LCY) (LCY)  (%)  (USD m) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (%) (%) 
Thailand                             
MC Group MC TB NA     12.00  14.93 24 265 12.3  10.4  13.2  11.9  2.5  2.4  18.8  7.5  
CP All CPALL TB NA     55.75  75.31 35 13,953 38.0  24.6  29.1  23.3  4.5  4.1  16.6  1.7  
CP Axtra CPAXT TB NA     27.00  35.17 30 7,959 10.8  32.8  33.4  25.1  1.0  1.0  3.0  2.0  
Central Retail Corp CRC TB NA     38.25  49.66 30 6,427 14.5  23.0  28.1  22.8  3.4  3.0  12.8  1.4  
Home Product Center HMPRO TB BUY     12.10  16.10 33 4,434 7.8  12.4  23.7  21.1  6.2  5.7  27.0  3.4  
Berli Jucker BJC TB BUY     27.75  38.00 37 3,099 1.2  14.1  22.1  19.4  0.9  0.9  4.2  2.9  
Siam Global House GLOBAL TB BUY     17.40  20.00 15 2,425 (11.1) 12.6  28.2  25.1  4.2  4.1  14.2  3.2  
Com7 COM7 TB NA     26.00  37.95 46 1,728 13.5  16.7  18.0  15.4  7.0  5.6  42.7  3.1  
Dohome DOHOME TB NA     11.70  12.04 3 1,007 (14.6) 86.9  54.7  29.3  2.9  2.7  5.3  0.4  
Index Livingmall ILM TB NA     23.60  26.54 12 332 7.9  14.4  16.7  14.6  2.0  1.9  12.3  3.4  
Sabina SABINA TB NA     25.25  30.32 20 244 10.4  13.6  19.1  16.8  4.6  4.5  24.7  5.0  
Synnex (Thailand) SYNEX TB NA     10.00  14.26 43 236 (38.9) 23.9  17.0  13.8  2.0  1.9  12.7  4.3  
Total average      42,109 7.3 19.5 25.3 19.9 3.4 3.2 16.2 3.2 

Sources: Bloomberg, Krungsri Securities 

 
 
 

 
 



 

 

 

2S 7UP ABICO ABM ACE ACG ADB AEONTS AGE AHC AIT ALL ALLA ALUCON
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Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบรษิัทไทย ( IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอม็เอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิด้มกีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มลูทีเ่กี่ยวขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 



Anti-corruption Progress Indicator 2023 

Companies that have declared their intention to join CAC 
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Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกี่ยวขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามที่บรษิทัจดทะเบยีนได้ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างองิขอ้มูลมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เกี่ยวขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แล้วแต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิด้เป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิด้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มูลบรษิทัที่เขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มูล ณ วนัที่ 9 พ.ค. 2565) ม ี2 กลุ่ม คอื  

• ได้ประกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
• ได้รบัการรบัรอง CAC 

 

http://www.thai-cac.com/th


 
 
 
 

 
Krungsri Securities Public Company Limited 
 

Research Group 
    

Investment Strategy 

อิสระ อรดีดลเชษฐ์ 

Head of Research Group, Macro-strategy 

+662 659 7000 ext. 5001 

Isara.ordeedolchest@krungsrisecurities.com 

 อาทิตย์ จันทร์สว่าง 

Retail Investment Strategy 

+662 659 7000 ext. 5005 

Artit.jansawang@krungsrisecurities.com 
ชัยยศ จิวางกูร 

Technical Strategy 

+662 659 7000 ext. 5006 

Chaiyot.jiwangkul@krungsrisecurities.com 

 นลินี ประมาณ 

Assistant Strategist 

+662 659 7000 ext. 5011 

Nalinee.praman@krungsrisecurities.com 

Fundamental Research 
สิริการย์ กฤษฏิ์นิพัทธ์ 

Healthcare, IE, Property Fund/REITs and Utilities (Water) 

+662 659 7000 ext. 5018 

Sirikarn.krisnipat@krungsrisecurities.com 

 ปฏิภาค นวาวัตน์ 

ICT, Media and Transportation (Land) 

+662 659 7000 ext. 5003 

Phatipak.navawatana@krungsrisecurities.com 
ยุวนีย์ พรหมาภรณ์ 

Agribusiness, Food, Beverage and Commerce  

+662 659 7000 ext. 5010 

Yuwanee.prommaporn@krungsrisecurities.com 

 นฤดม มุจจลินทร์กูล 

Electronic, Automotive, Logistic  

+662 659 7000 ext. 5012 

Naruedom.mujjalinkool@krungsrisecurities.com 
วิษุวัต ใหญ่กว่าวงศ, CFA 

Energy, Petrochemical and Utilities (Power) 

+662 659 7000 ext. 5013 

Wisuwat.yaikwawong@krungsrisecurities.com 

 รัศมิมาน เสริมประเสริฐ 

Bank, Finance 

+662 659 7000 ext. 5008 

Rasmiman.sermprasert@krungsrisecurities.com 

ศิริลักษณ์ คนไว 

Tourism, Transportation (Air) 

+662 659 7000 ext. 5016 

Sirilak.konwai@krungsrisecurities.com 

 พีรพัฒน์ จันทราสุริยารัตน์ 

Property 

+662 659 7000 ext. 5004 

Peerapat.chantrasuriyarat@krungsrisecurities.com 

Research Support 

ยุภาวณี เล้าตระกูลชัย 

Database 

+662 659 7000 ext. 5002 

Yuphawanee.laotrakunchai@krungsrisecurities.com 

 
ธนัชพร ทิพย์กาญจนกุล 

Database 

+662 659 7000 ext. 5015 

Thanatchaporn.tipkarnjanakoon@krungsrisecurities.com 
ยุทธพงษ์ วัฒนาศิริพานิช 

Database 

+662 659 7000 ext. 5019 

Yuthapong.wattanasiripanich@krungsrisecurities.com 

 
 

 



 
 
 
 

 
Krungsri Securities Public Company Limited 
 

 

01 สํานักงานใหญ   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร ช้ัน 3 
ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 
โทร. +662 659 7000 โทรสาร. +662 658 5699    

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร ช้ัน 10 ถนนสุขุมวิท 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. +662 695 4539-40 โทรสาร. +662 695 4599 

      
03 เซ็นทรัลบางนา   04 พระราม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิตี้ทาวเวอร ช้ัน 27 ถนนเทพ
รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. +662 763 2000 โทรสาร. +662 399 1448 

    356, 358, 360 ช้ัน 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมดํา 
เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 
โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557 

      
05 สุพรรณบุรี   06 ชลบุรี 

  

249/171-172 หมู 5 ถนนเณรแกว ตําบลทาระหัด อําเภอ
เมืองสุพรรณบุรี จังหวัดสุพรรณบุรี 72000 
โทร. +663 596 7981 โทรสาร. +663 552 2449 

    64/17 ถนนสุขุมวิท ตําบลบางปลาสรอย  
อําเภอเมืองชลบุรี จังหวัดชลบุรี 20000 
โทร. +663 312 6 580 โทรสาร. +663 312 6588 

      
07 นครปฐม   08 เชียงใหม 

  

67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย อําเภอเมือง
นครปฐม จังหวัดนครปฐม 73000 
โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989     

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน)  
สาขาประตูชางเผือก ถนนชางเผือก ตําบลศรีภูมิ  
อําเภอเมืองเชียงใหม จังหวัดเชียงใหม 50200 

  
 

    โทร. +665 321 9234 โทรสาร. +665 321 9247 
09 พิษณุโลก   10 ขอนแกน 

  

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน) 
สาขาพิษณุโลก ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมือง อําเภอ
เมืองพิษณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000     

114 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน) สาขา
ขอนแกน ถนนศรีจันทร ตําบลในเมือง อําเภอเมืองขอนแกน 
จังหวัดขอนแกน 40000 

  โทร. +665 530 3360 โทรสาร. +665 530 2580     โทร. +664 322 6120 โทรสาร. +664 322 6180 
11 หาดใหญ     
  90-92-94 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

สาขาหาดใหญ ถนนนิพัทธอุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ อําเภอ
หาดใหญ จังหวัดสงขลา 90110 

    

 โทร. +667 422 1229 โทรสาร. +667 422 1411     

Krungsri Securities  
 
 

คําแนะนําการลงทุน 
ซื้อ: หุนท่ีคาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกวา 10% ภายในระยะเวลา 1 ปขางหนา 
ถือ: หุนท่ีคาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหวาง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปขางหนา 
ขาย: หุนท่ีคาดหวังอัตราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนนอยกวา -10% ภายในระยะเวลา 1 ปขางหนา 

 


