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5 June 2025 Central Plaza Hotel 
 2Q25 QTD RevPAR โตเพียง +1% ส่วน SSSG พลิกกลับมา -2% 
Bloomberg ticker CENTEL TB News Flash 

❑ 2Q25 QTD RevPAR โตเพียง +1% ส่วน SSSG พลิกกลับมา -2% จากการคุยกับ IR ไดมี้การ
อพัเดทตวัเลข 2Q25 QTD (Apr.-May 25) มี RevPAR โตเพียง +1% YoY จากเดือน เม.ย. 25 ท่ี +4% 
YoY และจาก 1Q25 ท่ี +1% YoY โดยมีดูไบ (+5% YoY) และญี่ปุ่ น (+26% YoY) ช่วยหนุน ส่วนไทย
ยังโตได้ (+2% YoY) เพราะได้รับแรงหนุนจากพัทยากลับมาเปิดใหบ้ริการหลังจากปิดซ่อมเม่ือปีก่อน 
ขณะท่ีมัลดีฟท์ (-46% YoY) ยังหดตัวต่อเน่ือง โดยพยายามรักษา ADR ให้ทรงตัว YoY ไว้ ส่วนยอด 
Booking เร่ิมเห็นฟ้ืนตัวได้บ้าง โดยเดือน มิ.ย. 25 เร่ิมทรงตัว MoM ได้ แต่เดือน ก.ค.-ส.ค. 25 เร่ิม
กลับมาเป็นบวกไดเ้ป็น High-single digit ด้าน SSSG มีการปรับตัวลดลง -2% YoY จากเดือน เม.ย. 
25 ท่ี +1% YoY และจาก 1Q25 ท่ี +1% YoY 

 

Implication 

❑ เรามองเป็นลบเล็กน้อย เรามองเป็นลบเล็กน้อยจากตัวเลข RevPAR และ SSSG ท่ีน้อยกว่า
คาดเล็กนอ้ย และไม่สอดคลอ้งกับราคาหุน้ท่ีขึน้มาราว +15% ใน 1 สปัดาหท่ี์ผ่านมา โดย RevPAR โต
ได้เพียง +1% YoY จากญี่ปุ่ น, ดูไบ และไทยท่ียังโต YoY ได้ โดยในไทย ต่างจังหวัดโตได้ดีกว่า กทม. 
แต่มัลดีฟสย์งัหดตัวลงอย่างหนัก แต่อย่างไรก็ดี ยอด Booking เร่ิมเห็นการฟ้ืนตัวไดบ้า้ง ซึ่งส่วนใหญ่
มาจากนักท่องเท่ียวอินเดีย, Middle East และรสัเซีย ขณะท่ีนักท่องเท่ียวจีนยงัฟ้ืนตวัไดไ้ม่มากนัก โดย
เราคาดว่านักท่องเท่ียวจีนน่าจะเห็นการฟ้ืนตัวได้อย่างแทจ้ริงในช่วง 4Q25E มากกว่า เพราะโดยปกติ
นักท่องเท่ียวจีนจะใช้เวลาในการกลับมาราว 6 เดือน ด้าน SSSG เร่ิมเห็นการหดตัวลง -2% YoY ซึ่ง
ยงัคงตอ้งติดตามก าลงัซือ้ท่ีมีความเสี่ยงจะลดลงไดอี้ก ท าใหเ้ราคาดก าไรปกติ 2Q25E อาจจะเห็นการ
ปรับตัวลดลง YoY (เดิมคาดว่าจะเพิ่มขึน้) แต่ลดลง QoQ จากการเข้าสู่ช่วง Low season ของไทย
และมลัดีฟส ์อย่างไรก็ดี เรายงัคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ท่ี 1.67 พนัลา้นบาท ลดลง -5% 
YoY ตามจ านวนนักท่องเท่ียวท่ีชะลอตวัลง ขณะท่ีเราคาดหวงัก าไรจะฟ้ืนตวัไดด้ีในช่วง 4Q25E  
❑ คงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E, คาด คาดก าไรปกติ 2Q25E อาจจะเห็นการปรับตัว
ลดลง YoY (เดิมคาดว่าจะเพ่ิมขึ้น) เรายังคงประมาณการก าไรสุทธิปี 2025E อยู่ท่ี 1.67 พันล้าน
บาท ลดลง -5% YoY ตามจ านวนนักท่องเท่ียวท่ีชะลอตัวลง ขณะท่ีเราคาดหวังก าไรจะฟ้ืนตัวได้ดี
ในช่วง 4Q25E 
❑ แนะน า “ซื้อ” ราคาเป้าหมาย 29.00 บาท อิง DCF (WACC 8.6%, terminal growth 1.5%) 
ขณะท่ีมีความเสี่ยงจากต้นทุนวตัถุดิบอาหารเพิ่มขึน้มากกว่าคาด รวมถึงการบริโภคภายในประเทศท่ี
จะฟ้ืนตัวช้ากว่าคาด และจากจ านวนนักท่องเท่ียวจีนมาน้อยกว่าท่ีคาด ด้าน Valuation ซื ้อขายท่ี 
2025E EV/EBITDA ท่ี 9x (-1.75SD below 10-yr average EV/EBITDA) ถูกกว่า ERW ท่ี 11x 
 

 

 

 

 

 

Recommendation BUY (maintained) 
Current price Bt22.50 
Target price Bt29.00 (maintained) 
Upside/Dow
nside 

+29% 
 EPS revision No change  

  
Bloomberg target price Bt37.01 
Bloomberg consensus Buy 19 / Hold 4 / Sell 0 
  
Stock data 
Stock price 1-year high/low Bt43.25 / Bt19.40 
Market cap. (Bt mn) 30,375 

Shares outstanding (mn) 1,350 

Avg. daily turnover (Bt mn) 113 

Free float 72% 

CG rating Excellent 

ESG rating Excellent 
  
 
 

 
Analyst: Saranrat Panthachotirat (Reg. No. 028916) 
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Fig 1: 2QTD-25 performance: The hotel business 

 

Source: CENTEL 

 

Fig 2: 2QTD-25 performance: The food business 

 

Source: CENTEL 
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Corporate governance report of Thai listed companies 2024 

CG rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 
Score Symbol Description ความหมาย 
90-100  Excellent ดีเลิศ 
80-89  Very Good ดีมาก 
70-79  Good ดี 
60-69  Satisfactory ดีพอใช ้
50-59  Pass ผ่าน 
< 50 No logo given n.a. n.a. 

 
สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนที่แสดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถ
เขา้ถึงได ้ ผลส ารวจดงักล่าวจึงเป็นการน าเสนอขอ้มูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน 
โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมินผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิไดใ้ชข้อ้มูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ
ประเมิน ดงันัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองถึงผลการปฏิบติังานหรือการด าเนินการของบริษัทจดทะเบียน และไม่ถือเป็นการให้
ค าแนะน าในการลงทุนในหลกัทรพัยข์องบริษัทจดทะเบียนหรือค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และ
ตดัสินใจในการใชข้อ้มูลใด ๆ ที่เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียนที่แสดงในผลส ารวจนี ้ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มิไดยื้นยันหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าว 

 
DAOL SEC: ความหมายของค าแนะน า 

“ซือ้” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขัน้ต ่า 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ถือ” เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต ่ากว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เนื่องจากราคาปัจจุบนั  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพืน้ฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมขึน้ หรือลดลงในขณะนัน้ 
 
IOD disclaimer 
The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information that 
companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed companies”) disclose to  
the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the standards of corporate governance 
of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed companies, and the CGR does not use any non-
public information. The CGR is not therefore an endorsement of the practices of the listed companies. It is not a recommendation 
for investment in any securities of any listed companies or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own 
judgment to analyze and consider any information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation 
or warranty is made by the Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or 
the information used. 
 
DAOL SEC’s stock rating definition 

BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals and 
attractive valuations. 

HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% and 10% over the next 6-12 months. The stock has good 
fundamentals but may lack near-term catalysts or its valuations are not attractive. 

SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 
negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 

The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price, which excludes 
dividend yields. 
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Disclaimer: บทวิเคราะหฉ์บับนีจ้ัดท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรพัย ์ดาโอ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) มีวัตถุประสงคเ์พ่ือน าเสนอและเผยแพร่บทวิเคราะหใ์หเ้ป็นขอ้มูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุนทั่วไป โดยจัดท า
ขึน้บนพืน้ฐานของขอ้มูลที่ไดเ้ปิดเผยต่อสาธารณชนอันเชื่อถือได ้ และมิไดมี้เจตนาเชิญชวนหรือชีน้ าใหซ้ือ้หรือขายหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ดังนั้น บริษัทหลกัทรพัย ์เคทีบีเอสที จ ากัด (มหาชน) จะไม่รบัผิดชอบต่อความ
เสียหายใดๆ ที่เกิดขึน้จากการใชบ้ทวิเคราะหฉ์บับนีท้ัง้ทางตรงและทางออ้ม และขอใหน้ักลงทุนใชดุ้ลพินิจพิจารณาอย่างรอบคอบก่อนการตัดสินใจลงทุน 

ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC มีการจัดท า ESG Rating (ESG: Environment, Social, Governance) เพ่ือบ่งบอกว่าบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการและมีความ
รบัผิดชอบต่อสิ่งแวดลอ้มและสงัคมระดบัใด โดยทาง DAOL SEC ใหค้วามใส่ใจกับการลงทุนในบริษัทที่มีการพัฒนาที่ย่ังยืน จึงไดจ้ัดท าเกณฑ์
ในการใหค้ะแนน ESG ส าหรบัหุน้ที่เรา Cover อยู่ ส าหรบัหลกัเกณฑใ์นการประเมินคะแนน ESG ของ DAOL SEC ท าการพิจารณาจาก 3 ดา้น 
ดงันี ้
❑ การจัดการด้านส่ิงแวดล้อม (Environment) หมายถึง การที่บริษัทมีนโยบายและกระบวนการท างานในองค์กรเพ่ือจัดการสิ่งแวดล้อม
อย่างชัดเจนและใชท้รพัยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รวมถึงมีการฟ้ืนฟูสภาพแวดลอ้มทางธรรมชาติที่ไดร้บัผลกระทบจากการด าเนินธุรกิจ  ซึ่งเรา
ใชเ้กณฑด์า้นรายไดข้องบริษัทว่าบริษัทนัน้ๆ มีสดัส่วนรายไดท้ี่ส่งผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มเท่าไหร่ 
❑ การจัดการด้านสังคม (Social) การที่บริษัทมีนโยบายการบริหารทรพัยากรบุคคลอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียม มีการส่งเสริมและพัฒนา
พนักงานอย่างต่อเนื่องและมีคุณภาพ รวมถึงสนับสนุนคู่คา้ใหม้ีการปฏิบัติต่อแรงงานอย่างเหมาะสม และเปิดโอกาสใหชุ้มชนที่บริษัทมีความ
เก่ียวขอ้งใหเ้ติบโตอย่างย่ังยืน ซึ่งเราใชเ้กณฑค์ะแนนจาก Bloomberg โดยการส ารวจรายงานต่างๆ ที่ไม่ใช่งบการเงิน ข่าวสารต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง
กับบบริษัท และกิจกรรมทาง NGO 
❑ บรรษัทภิบาล (Governance) การที่บริษัทมีการก ากับดูแลกิจการที่ดี ด าเนินงานอย่างโปร่งใส มีแนวทางการบริหารความเสี่ยงที่ชัดเจน 
ต่อต้านทุจริตและคอรร์ปัชั่น ตลอดจนดูแลผูม้ีส่วนได้เสีย ซึ่งรวมถึงการจ่ายภาษีใหแ้ก่ภาครฐัอย่างโปร่งใส  ซึ่งเราใชเ้กณฑ์พิจารณาจาก CG 
rating ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) 
ESG Rating ที่ DAOL SEC ประเมินมี 5 ระดบั ไดแ้ก่  
1. Excellent ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 5 
2. Very Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 4 
3. Good ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 3 
4. Satisfactory ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 2 
5. Pass ไดค้ะแนนรวม อยู่ในระดบั 1 
ส าหรบับริษัทที่มีขอ้มูลไม่เพียงพอในการประเมินจะได ้rating เป็น n.a. 

 
ESG rating (ESG: Environmental, Social, and Governance) 
DAOL SEC believes environment, social and governance (ESG) practices will help determine the sustainability and future financial 
performance of companies. We thus incorporate ESG into our valuation model. 
❑ Environment. Environment factors relate to corporate responsibility for its actions and how it manages its impact on the 

environment. DAOL SEC analyzes revenue, which exposes to environment risks and opportunities. 
❑ Social. Social factors deal with company’s relationship with its employees and vendors. That also includes company’s 

initiatives related to employee health and well-being, as well as community involvement. DAOL SEC’s evaluation on social 
practices is based on Bloomberg, which measure from company’s social responsibility news. 

❑ Governance. Corporate government factors include company’s transparency, decision-making structure, concrete risk 
assessment method, treatment of minority shareholders and anti-corruption practices. DAOL SEC conduct this analysis based 
on IOD’s scores. 

DAOL SEC’s ESG ratings score from 1-5 
1. Excellent scores at 5 
2. Very Good scores at 4 
3. Good scores at 3 
4. Satisfactory scores at 2 
5. Pass scores at 1 
DAOL SEC provides “n.a.” in cases of insufficient data. 


