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กําไรป 2554 ดีตามคาด...ราคาตอบรับทุกประเด็นบวก แนะนํา “ถือ”  วันศุกรที่ 23 กุมภาพันธ พ.ศ 2555 
 

 คําแนะนําการลงทุน 

 ถือ 
  
 ราคาปจจบุัน : 11.50 บาท 
 Fair Value: 11.0 บาท 
 มูลคาตลาด : 67,122 ลานบาท 
  
 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2553 
  
  
  

  
 
 
 
 

4 กําไรงวด 4Q54 เติบโต 24% QoQ จากการซอมบานหลังน้ําทวมและงานเอ็กซโปร 
แมหลายสาขาของ HMPRO จะไดรับผลกระทบจากน้ําทวมในชวงในชวงเดือนต.ค.-พ.ย. 2554  
แตยอดขายในเดือนธ.ค. 2554 กลับมาเติบโตอยางมีนัยสําคัญอีกครั้ง จากความตองการ
ซอมแซมบานหลังผานพนชวงน้ําทวม และจากการเลื่อนจัดงานโฮมโปร เอ็กซโปร จากชวงปลาย
เดือนต.ค. 2554 มาเปนชวงเดือน ธ.ค. 2554 แทน โดยเฉพาะรายไดจากงานดังกลาวอยูที่ราว 
580 ลานบาท (ลดลงราว 10% YoY) ขณะที่อัตรากําไรขั้นตนยังทรงตัวระดับสูงใกลเคียง 3Q54 
จากผลของการผลักดันสัดสวนสินคาเฮาสแบรนดแตะระดับเปาหมายที่ 18% ของรายไดรวม 
รวมทั้งการรับรูรายไดสนับสนุนการขายจาก Supplier ที่เพิ่มขึ้น 170 ลบ. ในงวด 4Q54 ซึ่งเปนไป
ตามการดําเนินงานปกติ สงผลใหกําไรสุทธิในงวด 4Q54 อยูที่ 618 ลบ. เพิ่มขึ้น 24% QoQ และ
ทําใหกําไรสุทธิทั้งป 2554 อยูที่ 2,005 ลานบาท เพิ่มขึ้น 22% ใกลเคียงประมาณการ         

4 การซอมแซมบานหนุนกาํไรงวด 1H55 ขณะที่การขยายสาขาเริ่มชัดเจนใน 2H55 
ฝายวิจัยคาดวากําไรในป 2555 จะเติบโตอยางโดดเดนเกือบ 30% YoY โดยเฉพาะชวง 1H55 ซึ่ง
ขับเคลื่อนโดยยอดขายสาขาเดิมที่คาดวาจะโดดเดนอยางมาก จากอานิสงสการซอมแซมบาน
จากน้ําทวม กอนที่ผลประกอบการจะกลับสูระดับปกติหรือมีแนวโนมลดลงในชวง 2H55 อยางไร
ก็ตามงวด 2H55 ยังไดผลบวกเพิ่มเติมการขยายสาขาใหมซึ่งขณะนี้ยังเปนไปตามประมาณการ
เดิม คือ 8 แหง ซึ่งจะเริ่มเห็นชัดเจนขึ้นในชวง 2H55 (เปดไปแลว 1 แหง ที่จ.ตรัง เดือน ก.พ.55) 
ภายใตงบประมาณลงทุนทั้งหมดในป 2555 ซึ่งคาดจะอยูที่ราว 5,500 ลานบาท โดยแหลงเงินทุน
จะมาจากกระแสเงินสดที่มีราว 4,000 ลานบาท และการกูหนี้ราว 2,000 ลานบาท และคาดทําให
อัตราสวน D/E อยูที่ 0.5 เทา ณ ส้ินป 2555      

4 ยังคงคําแนะนํา “ถือ” พรอมรับเงินปนผลงวด 2H54 ที่ 0.15 บาท/หุน  
เนื่องจากที่ผานมาราคาไดปรับตัวขึ้นมาสะทอนผลบวกจากประเด็นตางๆรวมถึงมูลคาพื้นฐานป
2555 อิง PER 25 เทา อยูที่ 11.0 บาทแลว ดังนั้นฝายวิจัยยังยืนยัน “ถือ” พรอมรับเงินปนผลงวด 
2H54 ที่ 0.15 บาท/หุน (Div yield เทากับ 1.3%) ซึ่งจะขึ้น XD วันที่ 17 เม.ย. นี้  

 

เปรยีบเทียบประมาณการของ ASP กับ SAA consensus
EPS (บาท) ASP Cons % diff
2554F 0.34 0.37 -8%
2555F 0.44 0.47 -6%
ท่ีมา : ประมาณการโดยฝายวิจัย ASP, SAA consensus  
 
สัญลักษณ ระดับคะแนน ความหมาย

90-100 ดีเลิศ
80-89 ดีมาก
70-79 ดี

na.  <70 ไมมีสัญลักษณ  
  

 

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 31 ธ.ค. FY52A FY53A FY54A FY55F FY56F  
ยอดขาย 20,329 24,073 28,363 34,718 41,716  
กําไรสุทธิ 1,131 1,638 2,005 2,570 3,342  
EPS FD (บาท) 0.31 0.38 0.34 0.44 0.57  
PER (x) 37.7 30.6 33.5 26.1 20.1  
DPS (บาท) 0.26 0.04 0.17 0.22 0.29  
Dividend Yield (%) 2.26 0.34 1.44 1.91 2.49  
BV (บาท) 1.42 1.43 1.39 1.67 2.02  
PBV (x) 8.08 8.02 8.26 6.90 5.70  
ROAE (%) 22.11 28.47 27.93 28.81 31.09  
ที่มา: ฝายวิจัย ASP      
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ผลการดําเนินงาน 4Q54  

Key Data (ลานบาท) 2Q53 3Q53 4Q53 1Q54 2Q54 3Q54 4Q54 %QoQ %YoY 2554 2553 %YoY
ยอดขาย 5,822 5,861 6,779 6,606 6,953 7,113 7,691 8.1% 13.4% 28,363 24,073 17.8%
ตนทุนขาย 4,367 4,331 5,078 4,990 5,161 5,245 5,679 8.3% 11.8% 21,074 18,052 16.7%
คาใชจายในการขายและบริหาร 1,257 1,323 1,565 1,465 1,501 1,591 1,749 9.9% 11.7% 6,306 5,409 16.6%
กําไรจากการดําเนนิงาน 183 186 128 144 283 275 203 -26.1% 59.1% 905 564 60.4%
รายไดคาเชาและรายไดอืนๆ 382 388 626 489 444 477 729 52.7% 16.4% 2,139 1,842 16.1%
กําไรสุทธิ 375 388 539 408 479 500 618 23.5% 14.6% 2,005 1,638 22.4%
กําไรตอหุน (บาท) 0.06 0.07 0.09 0.07 0.08 0.09 0.11 23.5% 14.6% 0.34 0.38 -8.7%
SG&A/Sales 21.6% 22.6% 23.1% 22.2% 21.6% 22.4% 22.7% 22.2% 22.5%
อัตรากําไรขนัตน 25.0% 26.1% 25.1% 24.5% 25.8% 26.3% 26.2% 25.7% 25.0%
อัตรากําไรสุทธิ 6.4% 6.6% 8.0% 6.2% 6.9% 7.0% 8.0% 7.1% 6.8%  
ที่มา :งบการเงินและฝายวิจัย ASP 

 
 
 
 
 
 
 
 

ยอดขายรายป   กําไรรายป  
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ที่มา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ที่มา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

จํานวนสาขา  เปรียบเทียบอัตรากําไรข้ันตน กบัสัดสวนยอดขาย private brand  
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ที่มา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ที่มา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 
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ที่มา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP   


