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Fundamental Story 
 

Central Plaza Hotel  (CENTEL TB)  - BUY News Update 

Siriporn Arunothai  |  Email: siriporn.aru@ttbwealth.co.th 
 

 การจาํหน่ายสินทรพัยข์องบริษทัร่วม 
 

 CENTEL ได้ขายสินทรพัยข์อง Centara Grand Osaka 

 การดาํเนินงานยงัคงดาํเนินต่อไปภายใต้สญัญาเช่าระยะยาว 

 ธรุกรรมน้ีก่อให้เกิดกาํไรพิเศษ และช่วยเพ่ิมกระแสเงินสด 

 มีผลกระทบต่อกาํไรจากการดาํเนินงานหลกัในระยะสัน้เพียงเลก็น้อย 
 

 

CENTEL ขาย Centara Grand Osaka มลูคา่ 38.5 พนัลา้นเยน และมกีําไรจาํนวนมากจาก

รายการดงักล่าว แมจ้ะมกีารขายสนิทรพัยด์งักล่าว แต่บรษิทัยอ่ยทีถ่อืหุน้ทัง้หมด (Centara 

KK) จะยงัคงดาํเนินการโรงแรมตอ่ไปภายใตส้ญัญาเชา่ระยะยาว โดยรายไดย้งัคงถูกรวมใน

งบการเงนิรวม เรามมีุมมองเชงิบวกต่อธุรกรรมน้ี โดยคาดวา่จะมกีาํไรพเิศษใน 1Q26 และ

กระแสเงนิสดไหลเขา้ใน 2Q26 ซึง่จะชว่ยเสรมิความแขง็แกรง่ของงบดุล และสนบัสนุนการ

นําเงนิไปลงทุนใหมท่ีใ่หผ้ลตอบแทนสงูขึน้ ผลกระทบต่อกาํไรหลกัในระยะสัน้มจีาํกดั ขณะที่

ชว่ยเพิม่ศกัยภาพการเตบิโตของกาํไรในระยะกลางถงึยาว ทัง้น้ี เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” 

CENTEL 

 CENTEL ประกาศวา่บรษิทัรว่ม (JV) คอื Centara Osaka Tokutei Mokuteki Kaisha 

(Centara TMK) ซึง่บรษิทัถอืหุน้อยู ่ 53% ไดจ้าํหน่ายสนิทรพัยโ์รงแรม Centara 

Grand Osaka ใหแ้ก่ Osaka Namba Investors Godo Kaisha ในมลูคา่ 38.5 พนัลา้น

เยน (8.0 พนัลบ.) เทยีบกบัมลูคา่ทางบญัชทีี ่22.6 พนัลา้นเยน (4.7 พนัลบ.) ณ วนัที ่

31 ธนัวาคม 2025 ธุรกรรมดงักล่าวคาดวา่จะสรา้งผลตอบแทนในระดบัเลขสองหลกั

ใหก้บับรษิทั 

 ธุรกรรมน้ีเป็นการขายสทิธใินผลประโยชน์ของทรสัต ์ (trust beneficiary rights) ซึง่

ครอบคลุมสทิธกิารเชา่ทีด่นิ อาคารโรงแรม และทรพัยส์นิประเภท FF&E  

 ภายหลงัการจาํหน่ายสนิทรพัย ์Centara Osaka Japan Kabushiki Kaisha (Centara 

KK) ซึง่เป็นบรษิทัยอ่ยที ่ CENTEL ถอืหุน้ทัง้หมด จะยงัคงเชา่และดาํเนินงานโรงแรม 

Centara Grand Osaka ต่อไปภายใตส้ญัญาเชา่ระยะยาว โดยมอีายุสญัญาคงเหลอื

ประมาณ 47 ปี สง่ผลใหร้ายไดจ้ากการดาํเนินงานยงัคงถูกรบัรูใ้นงบการเงนิรวมของ

บรษิทั 

ความเหน็: 

 เรามมีุมมองเชงิบวกต่อธุรกรรมน้ี 

 เราคาดวา่ CENTEL จะรบัรูก้าํไรจากการจาํหน่ายสนิทรพัยต์ามวธิสีว่นไดเ้สยี (equity 

method) ใน 1Q26 ซึง่จะเป็นรายการทีไ่มเ่กดิขึน้เป็นประจาํ (non-recurring) โดยเรา

ประเมนิวา่ CENTEL จะบนัทกึกาํไรพเิศษก่อนภาษแีละคา่ใชจ้่ายในการขายประมาณ 

8.4 พนัลา้นเยน (1.76 พนัลบ.) 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2025A  2026F  2027F  2028F 

Revenue 23,954  25,311  26,828  28,230  

Net profit 1,993  1,948  2,278  2,590  

Norm net profit  1,866  1,948  2,278  2,590  

Norm EPS (Bt) 1.4  1.4  1.7  1.9  

Norm EPS gr (%) (0.8) 4.4  16.9  13.7  

Norm PE (x) 23.5  22.5  19.3  16.9  

EV/EBITDA (x) 10.5  11.6  11.0  10.3  

P/BV (x) 2.0  1.9  1.8  1.7  

Div. yield (%) 2.1  2.0  2.3  2.7  

ROE (%) 8.7  8.6  9.7  10.4  

Net D/E (%) 66.9  109.4  108.4  97.2  
     
Source: ttb wealth estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 32.5 

Target price (Bt) 39.0 

Market cap (US$ m) 1,334 

Avg daily turnover (US$ m) 4.5 

12M H/L price (Bt) 40.25/19.50 
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Fundamental Story 
 

 CENTEL คาดวา่จะไดร้บัเงนิสดจากการขายใน 2Q26 หลงัจากที ่Centara TMK ชาํระ

หน้ีโครงการและคนืเงนิทุนใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ โดยเรามองวา่สิง่น้ีจะชว่ยเสรมิความแขง็แกรง่

ใหก้บังบดลุและฐานะทางการเงนิของ CENTEL อกีทัง้ยงัเปิดโอกาสใหบ้รษิทัสามารถ

นําเงนิไปลงทุนในโครงการใหม่ๆ  เพือ่สรา้งผลตอบแทนทีส่งูขึน้จากการลงทุนในอนาคต 

 ในปี 2025 Centara Grand Osaka (รวมทัง้สว่น Propco (Centara TMK) และ OpCo 

(Centara KK)) มสีดัสว่นคดิเป็นประมาณ 3% ของ EBITDA จากธุรกจิโรงแรมทัง้หมด 

ภายหลงัธุรกรรมน้ี บรษิทัจะยงัคงรบัรู ้ EBITDA จาก Centara KK ประมาณ 2% ซึง่

หมายถงึการลดลงของ EBITDA ทีเ่กดิขึน้ประจาํราว 1% (หรอืกําไรปกตลิดลงประมาณ 

2% ต่อปี) 

 เรามองวา่ผลกระทบในระยะสัน้มจีาํกดั อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่ CENTEL จะนําเงนิ

สทุธทิีไ่ดร้บัจากธุรกรรมไปชาํระหน้ีหรอืนําไปลงทุนในโครงการใหม ่ ซึง่จะช่วยเพิม่

ผลตอบแทนและสนบัสนุนการเตบิโตของกาํไร 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้
อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออก
เผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. 
Copyright © ttb wealth securities public company limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other 
persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since ttb wealth securities 
may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of 
interest that could affect the report's neutrality. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, 
and other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that 
future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is 
used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and 
SELLs. 

 

Disclosures: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttbwealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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