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คาดกําไร  2Q55 โตนอยกวาเปาหมายทั้งป ยังแนะ “ขาย”     วันจันทรที่ 30 กรกฎาคม พ.ศ.2555 
 

 คําแนะนําการลงทนุ 
 ขาย 
  
 ราคาปจจุบัน : 59.5 บาท 
 Fair Value : 46.60 บาท 
 มูลคาตลาด : 65,807 ลานบาท 
  
 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2554 
  
  
  

  
 เปรียบเทียบประมาณการของ ASP กับ SAA consensus

EPS (บาท) ASP Cons % diff
2555F 1.87 2.04 -9%
2556F 2.54 2.75 -7%
ท่ีมา : ประมาณการโดยฝายวิจัย ASP, SAA consensus  
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4 คาดกําไรงวด 2Q55 เติบโต 24% YoY นอยกวาเปาหมายทั้งปที่ 43% YoY   
คาดกําไรสุทธิงวด 2Q55 ยังเติบโตปานกลาง อยูที่ 481 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 24% YoY  แตตํ่ากวา
ประมาณการทั้งปที่เติบโตราว 43% YoY โดยเปนผลจากยอดขายชวงตน 2Q55 ที่คาดวาจะ
ไดรับผลกระทบจากการขึ้นคาจางแรงงานขั้นต่ํา และเกิดปญหาสินคาราคาสูงขึ้น ทําใหการ
บริโภคชะลอตัวลงในชวงตนๆ บวกกับภาวะฝนตกชวงเดือน พ.ค.2555 ทําใหคาดวายอดขาย
สาขาเดิมจะเติบโตราว 6% YoY (งวด 1Q55 อยูที่ 8.8%) เมื่อรวมกับยอดขายที่เพ่ิมข้ึนจากการ
เปดสาขาใหม 4 แหงนับจาก 2Q54 ทําใหยอดขายรวมเพ่ิมข้ึนราว 20% YoY ขณะที่ Gross 
margin คาดจะทรงตัวในระดับสูงตอเนื่องจาก 1Q55 ที่ 24.9% เพ่ิมข้ึนจาก 24.5% ในงวด 
2Q54 อยางไรก็ตาม คาดสวนแบงกําไรจากบริษัทรวม (ซุปเปอรสปอรตและพาวเวอรบาย) จะ
เติบโตนอยกวางวด 1Q55 (เพ่ิมข้ึน 95%) เปนไปตามบรรยากาศการจับจายใชสอย อีกทั้งงวด 
1Q55 มีนโยบายใหสวนลดคาเครื่องใชไฟฟาจากรัฐบาล ซึ่งเปนตัวกระตุนยอดขาย โดยงวด 
2Q55 คาดอยูที่ 120 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 42% YoY ขณะที่ SG&A ไดรับผลจากการข้ึนคาแรงขั้น
ตํ่าเปนไตรมาสแรก และยังมีการบันทึกคาใชจายในการเปดสาขาใหม ทําให SG&A/Sales ปรับ
เพ่ิมจาก 24.5% ในงวด 2Q54 เปน 21.9%      
4 กําไรงวด 3Q55 จะเปน Low season ชัดเจน กอนจะฟนตัวใน 4Q55  
แมปกติไตรมาส 3 จะเปนชวง Low season ของทุกป แตฝายวจัิยคาดอัตราการเติบโตของกําไร
งวด 3Q55 มีแนวโนมลดลงจาก 2Q55 เนื่องจาก 1) ฐานที่สูงของงวด 3Q54 2) คาดการบันทึก
เงินชดเชยจากประกันทั้งของ ROBINS และบริษัทรวมยังไมทันในงวด 3Q55 และ3) ผลกระทบ
จากโปรโมชั่นครั้งใหญของ Siam Discovery และ Siam Center ราว 2 สัปดาหชวงตน 3Q55 ซ่ึง
ดึงกําลังซ้ือผูบริโภคในเขตกรุงเทพฯ ชัดเจนและคาดวาจะมผีลอีกสกัระยะ อยางไรก็ตาม เชื่อวา
ผลประกอบการจะกลับมาโดดเดนอีกคร้ังชวง 4Q55 เนื่องจากเปน High season และฐานที่ตํ่า
ของปที่แลวจากผลของน้ําทวม ทําใหฝายวิจัยยังคงประมาณการกําไรทั้งป 2555 ไวที่เดิม ที่ 
2,072 ลานบาท เติบโต 43% YoY ขณะที่แผนการเปดสาขาใหมยังเปนไปตามเดิม คือ คงแผน
เปดอีก 3 แหงชวงที่เหลือของปนี้ (บางแค, สุราษฏรธานี และลําปาง) ยังเปดอีก 5 แหงในป 2556 
โดยเปนรูปแบบ Lifestyle Center (บริษัทบริหารจัดการและมีพ้ืนที่เชามากขึ้น) ถงึ 4 แหง  
4 ผลประกอบการมีแนวโนมปรับลง แตราคายังสูงตอเนื่อง ยังแนะ “ขาย”  
แมภาพการเติบโตระยะยาวของ ROBINS ยังคงสดใส แตชวงที่ผานมา ราคาหุนไดปรับตัวขึ้นแรง
จนเกินมูลคาพ้ืนฐานแลว อีกทั้งการเติบโตงวด 2Q55 และ 3Q55 อาจจะไมโดดเดนเหมือน 
1Q55 ฝายวิจัยจึงยังแนะ “ขาย”        

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 31 ธ.ค. FY52A FY53A FY54 FY55F FY56F   
ยอดขาย 12,842 14,794 17,630 22,098 29,720   
กําไรสุทธ ิ 1,013 1,697 1,453 2,072 2,826   
Norm Profit 967 1,249 1,453 2,072 2,826  
Norm EPS (บาท) 0.87 1.12 1.31 1.87 2.54  
PER (เทา) 68.07 52.68 45.29 31.75 23.28  
DPS (บาท) 0.42 0.62 0.65 0.93 1.26  
Dividend Yield (%) 0.71 1.05 1.10 1.56 2.13  
PBV (เทา) 9.68 8.16 7.26 6.32 5.39  
ROE (%) 15.54 22.84 16.96 21.27 24.97  
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP      
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ผลการดําเนินงาน 2Q55F 

Key Data (ลานบาท) 4Q53 1Q54 2Q54 3Q54 4Q54 1Q55 2Q55F %QoQ %YoY 1H54 1H55F %YoY
ยอดขาย 4,336 4,103 4,092 4,324 5,111 5,071 4,903 -3.3% 19.8% 8,195 9,974 21.7%
ตนทุนขาย 3,280 3,116 3,091 3,272 3,848 3,813 3,682 -3.4% 19.1% 6,207 7,495 20.8%
คาใชจายในการขายและบริหาร 910 834 905 943 1,069 1,012 1,099 8.6% 21.5% 1,739 2,111 21.4%
กําไรจากการดําเนินงาน 146 153 96 109 194 246 122 -50.5% 26.8% 249 367 47.7%
รายไดอืนๆ 418 430 453 435 332 530 550 3.8% 21.3% 883 1,080 22.3%
กําไรปกติ 410 385 389 372 306 564 481 -14.7% 23.5% 774 1,045 35.0%
กําไรสุทธิ 410 385 389 372 306 564 481 -14.7% 23.5% 774 1,045 35.0%
กําไรตอหุน (บาท) 0.37 0.35 0.35 0.34 0.28 0.51 0.43 -14.7% 23.3% 0.70 0.94 34.6%
SG&A/Sales 21.0% 20.3% 22.1% 21.8% 20.9% 20.0% 22.4% 21.2% 21.2%
อัตรากําไรขนัตน 24.4% 24.1% 24.5% 24.3% 24.7% 24.8% 24.9% 24.3% 24.9%
อัตรากําไรสุทธิ 9.4% 9.4% 9.5% 8.6% 6.0% 11.1% 9.8% 9.4% 10.5%  
ท่ีมา :งบการเงินและฝายวิจัย ASP 
 

ยอดขายรายผลติภัณฑ การเติบโตของยอดขายสาขาเดิม   
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ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 

 
 
 

เปรียบเทียบการเติบโตของยอดขายสาขาเดิมและยอดขายรวม   เปรียบเทียบ Gross margin และ Norm margin   
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ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 

 
 
 

การเปดสาขาใหม  Technical graph   
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ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 
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สรุปตัวเลขสาํคญัทางการเงิน 
 

 
 
 
 

ท่ีมา :งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP   


