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คาดกําไร  2Q55 โตนอยกวาเปาหมายทั้งป ยังแนะ “ขาย”     วันจันทรที่ 30 กรกฎาคม พ.ศ.2555 
 

 คําแนะนําการลงทนุ 
 ขาย 
  
 ราคาปจจุบัน : 59.5 บาท 
 Fair Value : 46.60 บาท 
 มูลคาตลาด : 65,807 ลานบาท 
  
 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 : ประมาณการโดยฝายวิจัย ASP, SAA consensus  
 
สัญลักษณ ระดับคะแนน ความหมาย

90-100 ดีเลิศ
80-89 ดีมาก
70-79 ดี

na.  <70 ไมมีสัญลักษณ  
 
 
 

4 คาดกําไรงวด 2Q55 เติบโต 24% YoY นอยกวาเปาหมายทั้งปที่ 43% YoY   
คาดกําไรสุทธิงวด 2Q55 ยังเติบโตปานกลาง อยูที่ 481 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 24% YoY  แตตํ่ากวา
ประมาณการทั้งปที่เติบโตราว 43% YoY โดยเปนผลจากยอดขายชวงตน 2Q55 ที่คาดวาจะ
ไดรับผลกระทบจากการขึ้นคาจางแรงงานขั้นต่ํา และเกิดปญหาสินคาราคาสูงขึ้น ทําใหการ
บริโภคชะลอตัวลงในชวงตนๆ บวกกับภาวะฝนตกชวงเดือน พ.ค.2555 ทําใหคาดวายอดขาย
สาขาเดิมจะเติบโตราว 6% YoY (งวด 1Q55 อยูที่ 8.8%) เมื่อรวมกับยอดขายที่เพ่ิมข้ึนจากการ
เปดสาขาใหม 4 แหงนับจาก 2Q54 ทําใหยอดขายรวมเพ่ิมข้ึนราว 20% YoY ขณะที่ Gross 
margin คาดจะทรงตัวในระดับสูงตอเนื่องจาก 1Q55 ที่ 24.9% เพ่ิมข้ึนจาก 24.5% ในงวด 
2Q54 อยางไรก็ตาม คาดสวนแบงกําไรจากบริษัทรวม (ซุปเปอรสปอรตและพาวเวอรบาย) จะ
เติบโตนอยกวางวด 1Q55 (เพ่ิมข้ึน 95%) เปนไปตามบรรยากาศการจับจายใชสอย อีกทั้งงวด 
1Q55 มีนโยบายใหสวนลดคาเครื่องใชไฟฟาจากรัฐบาล ซึ่งเปนตัวกระตุนยอดขาย โดยงวด 
2Q55 คาดอยูที่ 120 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 42% YoY ขณะที่ SG&A ไดรับผลจากการข้ึนคาแรงขั้น
ตํ่าเปนไตรมาสแรก และยังมีการบันทึกคาใชจายในการเปดสาขาใหม ทําให SG&A/Sales ปรับ
เพ่ิมจาก 24.5% ในงวด 2Q54 เปน 21.9%      
4 กําไรงวด 3Q55 จะเปน Low season ชัดเจน กอนจะฟนตัวใน 4Q55  
แมปกติไตรมาส 3 จะเปนชวง Low season ของทุกป แตฝายวจัิยคาดอัตราการเติบโตของกําไร
งวด 3Q55 มีแนวโนมลดลงจาก 2Q55 เนื่องจาก 1) ฐานที่สูงของงวด 3Q54 2) คาดการบันทึก
เงินชดเชยจากประกันทั้งของ ROBINS และบริษัทรวมยังไมทันในงวด 3Q55 และ3) ผลกระทบ
จากโปรโมชั่นครั้งใหญของ Siam Discovery และ Siam Center ราว 2 สัปดาหชวงตน 3Q55 ซ่ึง
ดึงกําลังซ้ือผูบริโภคในเขตกรุงเทพฯ ชัดเจนและคาดวาจะมผีลอีกสกัระยะ อยางไรก็ตาม เชื่อวา
ผลประกอบการจะกลับมาโดดเดนอีกคร้ังชวง 4Q55 เนื่องจากเปน High season และฐานที่ตํ่า
ของปที่แลวจากผลของน้ําทวม ทําใหฝายวิจัยยังคงประมาณการกําไรทั้งป 2555 ไวที่เดิม ที่ 
2,072 ลานบาท เติบโต 43% YoY ขณะที่แผนการเปดสาขาใหมยังเปนไปตามเดิม คือ คงแผน
เปดอีก 3 แหงชวงที่เหลือของปนี้ (บางแค, สุราษฏรธานี และลําปาง) ยังเปดอีก 5 แหงในป 2556 
โดยเปนรูปแบบ Lifestyle Center (บริษัทบริหารจัดการและมีพ้ืนที่เชามากขึ้น) ถงึ 4 แหง  
4 ผลประกอบการมีแนวโนมปรับลง แตราคายังสูงตอเนื่อง ยังแนะ “ขาย”  
แมภาพการเติบโตระยะยาวของ ROBINS ยังคงสดใส แตชวงที่ผานมา ราคาหุนไดปรับตัวขึ้นแรง
จนเกินมูลคาพ้ืนฐานแลว อีกทั้งการเติบโตงวด 2Q55 และ 3Q55 อาจจะไมโดดเดนเหมือน 
1Q55 ฝายวิจัยจึงยังแนะ “ขาย”        

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 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 (เทา) 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 (เทา) 9.68 8.16 7.26 6.32 5.39  
ROE (%) 15.54 22.84 16.96 21.27 24.97  
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP      
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ผลการดําเนินงาน 2Q55F 

Key Data (ลานบาท) 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%
ตนทุนขาย 3,280 3,116 3,091 3,272 3,848 3,813 3,682 -3.4% 19.1% 6,207 7,495 20.8%
คาใชจายในการขายและบริหาร 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%
รายไดอืนๆ 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%
กําไรตอหุน (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%
อัตรากําไรขนัตน 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 :งบการเงินและฝายวิจัย ASP 
 

ยอดขายรายผลติภัณฑ การเติบโตของยอดขายสาขาเดิม   
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ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 

 
 
 

เปรียบเทียบการเติบโตของยอดขายสาขาเดิมและยอดขายรวม   เปรียบเทียบ Gross margin และ Norm margin   
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ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 

 
 
 

การเปดสาขาใหม  Technical graph   
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ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP ท่ีมา : บริษัท และฝายวิจัย ASP 
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สรุปตัวเลขสาํคญัทางการเงิน 
 

 
 
 
 

ท่ีมา :งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP   


