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ครึง่หลังยังซบ; มองการด าเนินงาน Flat ถึง
ลดลงเล็กน้อย hoh 

• เรามีมุมมองเชิงลบเล็กน้อยต่อการด าเนินงาน 2H/67 แม้อาจดีขึ้น yoy จากฐานต ่า แต่เพียงทรงตัวถึงปรับลง hoh
• จากยอดขายที่ฟื้ นตัวช้า โดย SSSG เดือน ก.ค. -5% yoy จากก าลังซื้อที่อ่อนแอ, ไม่มีจัดงานแฟรฯ์ แม้ภาครัฐเร่งเบิกจ่าย

งบประมาณมากขึ้น เป็นบวกต่อ MH สะท้อนจาก SSSG-MH ที่ขยับขึ้นแต่คิดเป็นสัดส่วนเพียง 20% ของยอดขายทัง้หมด
ยังไม่เพียงพอชดเชยดังกล่าว นอกจากนี้ยังได้รับผลกระทบเฉพาะตัวจาก i)การก่อสรา้งถนนตรงหน้าสาขาราชพฤกษ์ ซ่ึง
เป็นสาขาใหญ่ (กระทบยอดขาย 20-30%) ยังคงอยู่ไปจนถึงส้ินปี 68 หรือ ต้นปี 69 แม้ Relocation สาขารัตนาธิเบศร์ไป
บางบัวทองจะเสร็จส้ินปีน้ีท าให้ SSSG ส่วนน้ีค่อยดีขึ้นแต่จะเป็นต้นปีหน้าเป็นต้นไป

• ขณะที่มาร์จ้ินคาดทรงตัว hoh กดดันจากต้นทุนค่าขนส่งท่ีเพ่ิมข้ึน โดยยังไม่สามารถผลักไปให้เวนเดอร์ได้ทัง้หมด และ
สัดส่วนสินค้า MH ซ่ึงมีมาร์จ้ินต ่าเพ่ิมข้ึน รวมถึง SG&A/Sales ท่ีเพ่ิมข้ึนจากเปิดสาขาใหม่ คาดจะเปิดเพ่ิมอีก 5 สาขา (vs 
1H/67 เปิด 2 แห่ง) แบ่งเปิด 3Q/67 จ านวน 3 แห่ง (เป็นรูปแบบ Hybrid-แม่สอด, ศรีราชา และระยอง) และ 4Q/67 อีก 2 
แห่ง ทัง้นี้เราคาดการด าเนินงาน 3Q/67 จะชะลอ qoq ก่อนจะฟื้ นตัวดีขึ้น 4Q/67 จากปัจจัยฤดูกาล รวมถึงได้ Sentiment 
บวกเล็กน้อยจาก “Digital Wallet” อย่างไรก็ตามภาพรวมยังต ่ากว่าคาดก่อนหน้าจึงปรับคาดการณ์ก าไรทัง้ปีลง

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 12.80 บาท ลดค าแนะน า “ซ้ือเมื่อย่อตัว” ส าหรับ Exit ธุรกิจออกจากเวียดนาม ตัง้ Write off 
ไปแล้ว 21 ล้านบาท 2Q/67 ซ่ึงจะแล้วเสร็จปลายปีนี้หรือต้นปีหน้า

• แนวปฏิบัติด้าน ESG: บริษัทสนับสนุนการบริโภคผ่านกลุ่มสินค้า ECO Product, จ้างงานท้องถิ่น-พัฒนาคู่ค้าผู้รับเหมา
มากกว่า 2,000 ทีม และด าเนินธุรกิจภายใต้หลักการก ากับดูแลกิจการที่ดี มีธรรมาภิบาล

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด

หทัยชนก มูลวงศ์, #064324
โทร 02-0802795

 Email : Hathaichanoke.m@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน

Fundamental views
7 AUG 2024

HMPRO

Recommendation “Buy on Weakness” Target 12.80 THB

ที่มา : HMPRO และประมาณการโดย AIRA RESEARCH

SET ESG Rating : AA

Financial Summary

Unit : MB FY21 FY22 FY23 FY24F FY25F

Sale 60,568             65,091             68,283             69,854             73,905             

Growth (%) 3.81% 7.47% 4.90% 2.30% 5.80%

Net Profit 5,441               6,217               6,442               6,654               7,153               

Growth (%) 5.54% 14.27% 3.61% 3.30% 7.50%

EPS (Bt.) 0.41                 0.47                 0.49                 0.51                 0.54                 

BV (Bt.) 1.74                 1.84                 1.94                 2.05                 2.18                 

Dividend (Bt.) 0.32                 0.38                 0.40                 0.41                 0.44                 

PE (x) 20.12               17.55               16.84               16.31               15.17               

PBV (x) 4.74                 4.47                 4.25                 4.03                 3.78                 

Dividend Yield (%) 3.88% 4.61% 4.85% 4.98% 5.37%
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