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• ประกอบธุรกิจร้านอาหารจ าหน่ายอาหารและเครื่องดื่มระดับ Premium - Mass สิ้นป ี25 ม ี7 แบรนด ์ทั้งหมด 53 สาขา
แบ่งเป็นภายใต้เครื่องหมายการค้า 1. มากุโระ (MAGURO) 20 สาขา 2. ซัมติงทูเก็ทเตอร์ (SSAMTHING TOGETHER) 6 
สาขา 3. ฮิโตริชาบ ู& ฮิโตริสุกี้ยากี้ (HITORI SHABU & HITORI SUKIYAKI) 16 สาขา 4. TONKATSU AOKI 7 สาขา 5. 
COUCOU 2 สาขา 6. BINCHO 1 สาขา และ 7. KIWAMIYA 1 สาขา รวมถึงให้บริการจัดส่งอาหาร และรับจัดเลี้ยงนอก
สถานท่ี สัดส่วนรายได้มาจากแบรนด์มากุโระ 48% แบรนด์ฮิโตริ 27% แบรนด์ซัมติงทูเก็ทเตอร์ 9% และแบรนด์อื่นๆ 

CG Report :                  SET ESG Rating : -       
 

• ปี 25 บริษัทมีรายได้จากการขายและบริการจ านวน 1,981 ลบ. +44%YoY เติบโตจากการ
ขยายสาขาใหม่จ านวน 15 สาขา ประกอบด้วย ร้านมากุโระ 1 สาขา ร้านมากุโระ คัปโปะ 1 
สาขา ร้านฮิโตริ ชาบ ู 4 สาขา ร้านคุคูว ์ 1 สาขา ร้านทงคัตสึ อาโอกิ 6 สาขา ร้านบินโช 1 
สาขา และร้านคิวามิยะ 1 สาขา ขณะที่อัตราการเติบโตของรายได้สาขาเดิม (SSSG) อยู่ที่  
-4.2%YoY บริษัทมีอัตราก าไรขั้นต้น (%GPM) ที ่47.6% เพิ่มขึ้นจากปี 24 ที ่45.9% จาก
สัดส่วนรายได้ที่เพิ่มขึ้นของแบรนด์ และเมนูที่มีอัตราก าไรสูง ม ี %SG&A/Sales 36.5% 
เพิ่มขึ้นจาก 35.1% ในปีก่อนหน้า สาเหตุหลักมาจากการขยายสาขาใหม่ 15 สาขา รวมถึงมี
ค่าใชจ้่ายด้านการตลาดและกิจกรรมส่งเสริมการขาย ส่งผลให้บริษัทมีก าไรสุทธิ 149 ลบ. 
+54%YoY  



• ปี 26 บริษัทตั้งเป้าเปิดสาขาใหม่ 20 สาขาแบ่งเป็นแบรนด์มากุโระ 5 สาขา ฮิโตริ 5 สาขา และแบรนด์ใหม่ IPPE KOPPE 1 
สาขา Sushi Ginza Onodera 1 สาขา ตั้งเป้ารายได้เติบโต 30%YoY  

• ข้อมูลจาก Bloomberg consensus คาดการณ์รายได้ในงวด 1Q26 ราว 534-600 ลบ. เติบโตราว 29-45%YoY จาก
จ านวนสาขาที่เพิ่มขึ้น 14 สาขาเป็น 54 สาขาจาก 40 สาขาในงวด 1Q25 (งวด 1Q26 เปิดใหม่ 1 สาขา) ขณะที่คาดการณ์
อัตราการเติบโตของรายได้สาขาเดิม (SSSG) ราว -1%YoY สมมติฐาน %GPM ที่ระดับ 46.6% ลดลงจากระดับ 48.0% 
ในงวด 1Q25 จากการท าโปรโมชั่นส่งเสริมการขาย ประกอบกับราคาวัตถุดิบที่ปรับตัวสูงขึ้น ส่งผลให้ consensus คาด
ก าไรสุทธิราว 43 ลบ. +31%YoY 

• ความเห็น เรามีมุมมองบวกต่อภาพการเติบโตของบริษัทในปี 26 จากรายได้ที่บริษัทตั้งเป้าการเติบโตในระดับสูงราว 
30%YoY แมอุ้ตสาหกรรมร้านอาหารมีการแข่งขันที่สูง แต่เนื่องจากบริษัทมีแผนกลยุทธ์ในการเติบโตอย่างชัดเจนทั้งในการ
ขยายแบรนด์ใหม่ที่เป็นที่ต้องการของตลาด การขยายสาขาแบรนด์ที่มีศักยภาพ รวมถึงการบริหารจัดการต้นทุนอย่างมี
ประสิทธิภาพในการรักษาให้มี %GPM อยู่ในระดับสูง %SG&A ในระดับต่ าราคาหุ้นปัจจุบันซื้อ-ขาย บน P/E ที่ระดับ 16x 
หากดู Forward P/E ลดลงเหลือ 13x และต่ ากว่า Trailing P/E ของกลุ่ม AGRO(mai) ที่ระดับ 23x Consensus คาด
ก าไรปี 26-27 เฉลี่ย 180 ลบ. และ 230 ลบ. คิดเป็นการเติบโต 21% และ 28% ตามล าดับ โดยมีราคาเหมาะสมเฉลี่ย 26 
บาท upside 44% เราจึงแนะน า “ซือ้” 

 



• Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏ
ในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่
ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือ
ผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้  

• ข้อส าคัญ: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวนี้ ซึ่งถือเป็นส่วนหนึง่ของรายงาน
บทวิเคราะห์ การน ารายงานฉบับนี้ไปใช้ต่อต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวทุก
ประการ  ท้ังนี ้ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้ 

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถงึได้  ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนี้จึงไมไ่ด้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่
ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน   

• ท้ังนี ้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชั่น (Anti-Corruption Progress 
Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจัดท าโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการ
ปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ 
วันท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดงักล่าวหรือเมื่อข้อมูลท่ีเกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง  ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการ
ประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 
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