
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “AA-” 
ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นสถานะในการแขง่ขนัทีแ่ขง็แกร่งของ
บรษิทัในธุรกจิคา้ปลกีสนิคา้เกีย่วกบับา้นในประเทศไทย รวมไปถงึความสามารถในการท าก าไรทีด่ขี ึน้
และความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดจ านวนมากของบรษิทั ทัง้นี้ การพจิารณาอนัดบัเครดติยงั
ค านึงถึงความท้าทายที่เกิดจากการแข่งข ันที่รุนแรง และการเติบโตที่ลดลงของเศรษฐกิจ
ภายในประเทศอกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะในการแข่งขนัท่ีแขง็แกร่งด้วยยอดขายท่ีเติบโตต่อเน่ืองและอตัราก าไรท่ีมีเสถียรภาพ 

บรษิทัเป็นผูน้ าในธุรกจิคา้ปลกีสนิคา้เกีย่วกบับา้นในประเทศไทยซึง่มยีอดจ าหน่ายรวมอยู่ในอนัดบัที ่1 
ในอุตสาหกรรมมายาวนานมากกว่าทศวรรษ ทัง้นี้ ผูป้ระกอบการทีเ่ป็นผูน้ าในอุตสาหกรรมทัง้ 6 ราย 
ไดแ้ก่ “โฮมโปร”, กลุ่มซอีารซ์ ี(“โฮมเวริค์” และ “ไทวสัดุ”), “สยามโกลบอลเฮา้ส์”, “ดูโฮม”, “บุญถาวร”, 
และ “อนิเดก็ซ์ ลฟิวิง่ มอลล”์ 

รายไดร้วมของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 61.6 หมืน่ลา้นบาทในปี 2561 จาก 1.85 หมืน่ลา้นบาทในปี 2551 
ซึง่คดิเป็นอตัราการเตบิโตโดยเฉลีย่ต่อปีทีร่ะดบั 13.5% บรษิทัมคีวามสามารถในการท าก าไรทีสู่งกว่า
ค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรม ทัง้นี้ บรษิัทมอีตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดั
จ าหน่ายอยู่ในช่วงระหว่าง 14.0%-16.5% ในระยะเวลา 5 ปีทีผ่่านมา ซึ่งถอืว่าสูงกว่าผูป้ระกอบการ
รายใหญ่รายอื่นในอุตสาหกรรมทีม่อีตัราก าไรโดยเฉลีย่อยู่ทีป่ระมาณ 8%-9%  

ยอดขายจากสาขาเดิมยงัคงอ่อนตวั   

อตัราการเติบโตของเศรษฐกิจไทยที่อยู่ในระดบัต ่าเช่นในปัจจุบนัเมื่อประกอบกบัราคาสินค้าทาง
การเกษตรทีย่งัคงอ่อนแออย่างต่อเนื่องไดส้่งผลกระทบในทางลบต่อการเตบิโตของยอดขายจากสาขา
เดมิของผู้ประกอบการค้าปลกีสนิค้าเกี่ยวกบับ้านส่วนใหญ่ซึ่งรวมถึงบรษิัทด้วย ทัง้นี้ ยอดขายจาก
สาขาเดมิของบรษิทัเตบิโตเพยีง 1.1% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี 2561 และเตบิโตในอตัรา 2.2% 
ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนซึ่งเป็นผลจากการที่บรษิัทมี
ยอดขายทีค่่อนขา้งสูงจากสนิคา้ในกลุ่มผลติภณัฑ์ท าความเยน็และป้องกนัมลพษิทางอากาศ อย่างไร 
กต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาวะเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัอย่างต่อเนื่องในปัจจุบนัจะส่งผลกระทบท าใหอุ้ปสงค์
ภายในประเทศในปี 2562 ยงัคงอ่อนตวัลง ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) คาดการณ์ว่าผลติภณัฑ์
มวลรวมภายในประเทศของไทยจะเตบิโตทีร่ะดบั 2.8% ในปี 2562 โดยปรบัตวัลดลงจากระดบั 4.1% 
ในปี 2561 นอกจากนี้ ธปท. ยงัคาดการณ์ดว้ยว่าการบรโิภคของภาคเอกชนภายในประเทศจะเตบิโตที่
ระดบั 3.8% ในปี 2562 โดยลดลงจากระดบั 4.6% ในปี 2561 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตทีร่ะดบั 1.4% ในปี 2562 เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อน และจะเติบโตทีร่ะดบั 4% ต่อปีในช่วงระหว่างปี 2563-2565 นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่า
อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 
14% ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าดว้ย 

การปรบัสดัส่วนกลุ่มผลิตภณัฑเ์พ่ือเพ่ิมก าไร 

อตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัยงัคงพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องโดยมาอยู่ทีร่ะดบั 29.3% ในช่วง 9 เดอืนแรกของ
ปี 2562 จากเดมิทีร่ะดบั 28.7% ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อนอนัเกดิจากการปรบัสดัส่วนผลติภณัฑ์ใน
รา้นคา้โฮมโปร โดยรายไดจ้ากกลุ่มสนิคา้ภายใต้ตราสนิคา้ของบรษิทัและสนิคา้น าเขา้ซึ่งมอีตัราก าไร
ขัน้ตน้ทีส่งูกว่านัน้มสีดัส่วนคดิเป็น 19%-20% ของยอดขายรวมของบรษิทัในช่วงปี 2561 จนถงึในช่วง 

  

บริษทั โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 200/2562 
 6 ธนัวาคม 2562 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 06/12/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

06/12/61 AA- Stable 
29/11/60 A+ Positive 
18/11/54 A+ Stable 
17/11/53 A Positive 
22/10/51 A Stable 
23/01/50 A- Stable 
15/10/47 BBB+ Stable 
12/07/47 BBB Positive 
05/11/46 BBB - 
                             
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
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9 เดอืนแรกของปี 2562 ในการนี้ บรษิทัตัง้เป้าหมายทีจ่ะเพิม่สดัส่วนของสนิคา้ภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทัและสนิคา้น าเขา้ใหเ้ป็น 25% ของรายไดร้วมใน
ระยะยาว 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารอยู่ในระดบัท่ีบริหารจดัการได้ 

บรษิทัมคีวามพยายามในการปรบัปรุงการควบคุมค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารมาโดยตลอด โดยสดัส่วนของค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อรายได้
รวมของบรษิทัยงัคงอยู่ในระดบัทีไ่มเ่ปลีย่นแปลงระหว่าง 21%-22% ในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา ค่าใชจ้่ายทีเ่ป็นค่าเสื่อมราคาทีเ่พิม่ขึน้จากการมคีลงัสนิคา้ใหม่
ในปี 2562 ยงัไดร้บัการชดเชยจากการทีบ่รษิทัสามารถประหยดัตน้ทุนจากการมสีาขาจ านวนมากและความสามารถในการควบคุมค่าใชจ้่ายโลจสิตกิส์ดา้น
การขนส่งและการบรหิารจดัการสาธารณูปโภคอกีดว้ย 

ภาระหน้ีเพ่ิมขึน้แต่ยงัคงอยู่ในระดบัท่ีรบัได้  

อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิรวมต่อเงนิทุนของบรษิทัปรบัตวัเพิม่ขึน้เป็น 45.3% ณ เดอืนกนัยายน 2562 จาก 43.4% ณ สิน้ปี 2561 เนื่องจากบรษิทัมกีาร
ใชเ้งนิลงทุนตามแผนค่าใชจ้่ายลงทุนทีม่ากขึน้  

บรษิทัมแีผนการทีจ่ะเปิดสาขาในทุกรปูแบบรวมทัง้สิ้น 111-150 สาขาในระยะปานกลาง ทัง้นี้ คาดว่าบรษิทัจะมคี่าใชจ้่ายลงทุนทีร่ะดบั 4-5 พนัลา้นบาท
ต่อปีในระหว่างปี 2562-2565 โดยเพิม่จาก 2.9 พนัลา้นบาทในปี 2561 ดงันัน้ จงึเป็นทีค่าดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะยงัคงอยู่
ทีร่ะดบั 42%-45% ในระหว่างปี 2562-2565 จาก 43.4% ในปี 2561 

บรษิทัจะใชเ้งนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทัและเงนิกูย้มืใหม่มาใชส้ าหรบัการลงทุนดงักล่าว ทรสิเรทติ้งคาดว่ากระแสเงนิสดเพื่อรองรบัภาระหนี้ของ
บรษิทัจะยงัคงแขง็แกร่ง ในขณะทีอ่ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิของบรษิทัจะคงอยู่ในช่วงระหว่าง 46%-52% ในช่วงระยะ 2-3 
ปีขา้งหน้า  

มีสภาพคล่องท่ีเพียงพอ 

บรษิทัมวีงจรเงนิสดตดิลบซึง่หมายความว่าบรษิทัมเีงนิทุนหมนุเวยีนส่วนเกนิจ านวนมาก บรษิทัมอี านาจในการต่อรองกบัเจา้หนี้การคา้ค่อนขา้งสงูจากการ
ทีบ่รษิทัมคีวามแขง็แกร่งจากการประหยดัจากขนาด ในขณะเดยีวกนั บรษิทักม็กีารควบคุมระดบัสนิคา้คงเหลอืและลกูหนี้การคา้อย่างระมดัระวงั  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้า ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิานพื้นฐานส าหรบัมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัทีป่ระมาณ 9.5 พนัลา้นบาทถงึ 1.0 หมืน่ลา้นบาทต่อปี ในการนี้ บรษิทัมกี าหนดการทีจ่ะต้องช าระหนี้ที่
จ านวน 4-6 พนัลา้นบาทต่อปีในระหว่างปี 2562-2565 โดยที ่ณ เดอืนกนัยายน 2561 บรษิทัมเีงนิสดในมอืและเงนิลงทุนระยะสัน้จ านวน 2.3 พนัลา้นบาท 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 รายไดร้วมของบรษิทัจะเตบิโตทีร่ะดบั 1%-4% ในระหว่างปี 2562-2565  
 อตัราก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ทีร่ะดบั 30% และ 14% ตามล าดบั 
 ค่าใชจ้่ายลงทุนรวมจะอยู่ทีป่ระมาณ 4-5 พนัลา้นบาทต่อปีในระหว่างปี 2562-2565 
 สมมตฐิานอื่น ๆ เป็นไปตามแนวโน้มในอดตี 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะผูน้ าในธุรกจิคา้ปลกีสนิคา้เกีย่วกบั
บา้นในประเทศไทยไดต่้อไป อกีทัง้ยงัคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัทีย่อมรบัไดแ้มว้่าบรษิทัจะมกีารขยายธุรกจิกต็าม 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติมโีอกาสปรบัเพิม่ขึน้ได้หากบรษิทัสามารถเพิม่กระแสเงนิสดในขณะที่ยงัคงสามารถรกัษาความแขง็แกร่งของงบการเงนิเอาไว้ได้ ในทาง
ตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงหากบรษิทัมผีลการด าเนินงานทีล่ดลงต ่ากว่าคาด หรอืหากระดบัภาระหนี้ของบรษิทัสงูขึน้อย่างมนีัยส าคญัไม่ว่าจะ
มสีาเหตุมาจากการขยายการลงทุนอย่างมากหรอืการมผีลการด าเนินงานทีป่รบัตวัลดลงกต็าม 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั    

หน่วย: ลา้นบาท 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  50,494 66,050 64,234 61,144 56,243 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  5,972 7,602 6,669 5,776 5,121 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  8,295 10,826 9,739 8,719 7,888 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  6,751 8,837 7,956 7,069 6,266 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  515 680 682 681 704 
เงนิลงทุน  2,438 2,914 3,266 5,143 4,807 
สนิทรพัยร์วม  50,542 54,811 50,949 51,746 46,991 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  16,141 15,281 16,634 16,012 14,091 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  19,476 19,914 18,635 17,490 16,903 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 16.43 16.39 15.16 14.26 14.02 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  22.75           19.20 17.78                16.29 15.62 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 16.10 15.92 14.28 12.81 11.20 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 1.42 1.41 1.71 1.84 1.79 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  57.21           57.83 47.83                44.15             44.46 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   45.32 43.42         47.16         47.79        45.46 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร ์จ ากดั (มหาชน) (HMPRO) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


