
  
 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร์ จ ำกดั (มหำชน) ที่
ระดบั “A+” แต่เปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัเป็น “Positive” หรอื “บวก” จำก “Stable” 
หรอื “คงที่” โดยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Positive” สะท้อนถงึควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและ
ควำมสำมำรถในกำรสร้ำงกระแสเงินสดของบรษิัทที่มีแนวโน้มเพิม่ขึ้นซึ่งเป็นผลมำจำกกำรปรบั
สดัสว่นกลุ่มผลติภณัฑท์ี่ดขีึน้และกำรควบคุมต้นทุนที่มปีระสทิธภิำพ ในขณะที่อนัดบัเครดติยงัคง
สะท้อนสถำนะผู้น ำของบริษัทในธุรกิจค้ำปลีกสนิค้ำเกี่ยวกับบ้ำนในประเทศไทย ตลอดจนผล
ประกอบกำรทีเ่ตบิโตตอ่เน่ืองและกำรด ำเนินงำนทีม่ปีระสทิธภิำพ ทัง้น้ี กำรพจิำรณำอนัดบัเครดติยงั
ค ำนึงถึงธรรมชำติกำรแข่งขนัที่รุนแรงในกลุ่มผู้ค้ำปลีกสมัยใหม่ที่จ ำหน่ำยสินค้ำเกี่ยวกับบ้ำน 
ตลอดจนกำรฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิภำยในประเทศทีย่งัคงเปรำะบำงและรำคำสนิคำ้ทำงกำรเกษตรที่
ยงัคงตกต ่ำดว้ย 

บริษัทโฮม โปรดักส์ เซ็นเตอร์ เป็นผู้น ำในธุรกิจค้ำปลีกที่จ ำหน่ำยสินค้ำและให้บริกำร
เกีย่วกบักำรปรบัปรุงทีอ่ยูอ่ำศยัแบบครบวงจร ปจัจุบนั บรษิทัมรีำ้นคำ้ 2 รูปแบบคอื “โฮมโปร” และ 
“เมกำโฮม” รำ้นโฮมโปรเป็นรำ้นคำ้รปูแบบเดมิของบรษิทัทีจ่ ำหน่ำยสนิคำ้และใหบ้รกิำรเกีย่วกบับำ้น
แบบครบวงจร โดยมพีืน้ทีข่ำยประมำณ 2,500-12,000 ตำรำงเมตร (ตร.ม.) ต่อสำขำ ในขณะที ่รำ้น
เมกำโฮมเป็นรำ้นคำ้ในรูปแบบคลงัสนิคำ้ขนำดใหญ่ทีจ่ ำหน่ำยสนิคำ้เกี่ยวกบัวสัดุก่อสรำ้งและวสัดุ
เกี่ยวกับบ้ำนทัง้ ในรูปแบบค้ำปลีกและค้ำส่ง ซึ่ง เ น้นตอบสนองควำมต้อ งกำรของกลุ่ม
ผูร้บัเหมำก่อสร้ำง ตลอดจนเจ้ำของโครงกำร ร้ำนค้ำรำยย่อย และผูบ้รโิภคทัว่ไป โดยแต่ละสำขำ
ของเมกำโฮมมพีืน้ทีข่ำยประมำณ 12,000-20,000 ตร.ม. ทัง้น้ี ณ เดอืนกนัยำยน 2560 ผูถ้อืหุน้หลกั
ของบรษิทัประกอบด้วย บรษิทั แลนด ์แอนด ์เฮำ้ส ์จ ำกดั (มหำชน) ซึง่ถอืหุน้ 30.2% และ บรษิทั 
ควอลติีเ้ฮำ้ส ์จ ำกดั (มหำชน) ซึง่ถอืหุน้19.9%  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสำขำธุรกจิคำ้ปลกีสนิคำ้เกีย่วกบับำ้นของบรษิทัซึง่มอียูท่ ัว่ประเทศอนั
เป็นผลมำจำกกำรขยำยสำขำอย่ำงต่อเน่ือง โดย ณ เดอืนกนัยำยน 2560 บรษิทัมสีำขำรวมทัง้สิน้ 
101 แหง่ ซึง่ประกอบดว้ยรำ้นคำ้โฮมโปรในเขตกรุงเทพฯ และปรมิณฑล 27 สำขำในต่ำงจงัหวดั 57 
สำขำ ในประเทศมำเลเซยี 5 สำขำ และรำ้นคำ้ภำยใตรู้ปแบบเมกำโฮมอกี 12 สำขำ ในช่วง 9 เดอืน
แรกของปี 2560 บรษิทัเปิดสำขำใหมอ่กีทัง้หมด 6 แห่ง ซึง่ประกอบดว้ยรำ้นคำ้โฮมโปร  2 สำขำใน
ประเทศไทยและ 3 สำขำในประเทศมำเลเซีย รวมทัง้ร้ำนค้ำเมกำโฮม 1 สำขำในประเทศไทย 
นอกจำกน้ีบริษทัยงัมแีผนจะเปิดร้ำนโฮมโปรอกี 1 สำขำในเมืองยะโฮ บำห์รู ประเทศมำเลเซีย 
ภำยในปี 2560 ดว้ย ทัง้น้ี บรษิทัยงัคงมแีผนกำรทีจ่ะขยำยสำขำอยำ่งตอ่เน่ืองทัง้ในประเทศไทยและ
มำเลเซยี 

บริษัทมักน ำเสนอร้ำนค้ำในรูปแบบใหม่เพื่อเข้ำถึงกลุ่มลูกค้ำใหม่ๆอยู่เสมอ เมื่อเร็วๆน้ี 
บรษิทัไดเ้ปิดรำ้นคำ้โฮมโปรในรปูแบบใหมห่รอื “โฮมโปร เอส” ซึง่เป็นรำ้นโฮมโปรขนำดเลก็ทีเ่ปิดใน
หำ้งสรรพสนิคำ้บนพืน้ทีข่ำยขนำดประมำณ 1,200-1,500 ตร.ม.ต่อสำขำ ภำยใต้แนวคดิ “ขนำดเลก็ 
แต่คดัสรร และบรกิำรประทบัใจ” (“Small, Selected, and Service”) เพื่อตอบสนองควำมตอ้งกำร
ของลกูคำ้ในเมอืงรวมถงึลกูคำ้ทีอ่ยูอ่ำศยัในคอนโดมเินียม โดยในรำ้นยงัคงมสีนิคำ้ทีห่ลำกหลำยซึง่
ไดร้บักำรคดัสรรเพื่อใหเ้หมำะกบัวถิชีวีติของคนในเมอืง ในขณะเดยีวกนัยงัคงใหบ้รกิำรเหมอืนกบั

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Positive 
 
 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
  วนัท่ี อนัดบัเครดิต    แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
   เครดิตพินิจ 
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 - 
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jutatip@trisrating.com 
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rungrat@trisrating.com 
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รำ้นโฮมโปรแบบดัง้เดมิ  
บรษิทัมคีวำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรทีโ่ดดเดน่กวำ่ผูป้ระกอบกำรรำยอื่นๆและควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรยงัปรบัดขีึน้เป็นล ำดบั  โดยอตัรำก ำไร

ก่อนดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยอยูใ่นระดบั 14.3%-15.1% ในปี 2557-2559 ซึง่สงูกว่ำผูป้ระกอบกำรสว่นใหญ่ในธุรกจิทีม่อีตัรำ
ก ำไรอยูท่ีป่ระมำณ 8%-9% ในชว่งเดยีวกนั นอกจำกน้ี EBITDA margin (ปรบัปรุงดว้ยรำยกำรเช่ำด ำเนินงำน) กเ็พิม่ขึน้อยำ่งต่อเน่ืองจำก 14.8% ในปี 
2557 เป็น 15% ในปี 2558 เป็น 15.4% ในปี 2559 และเพิม่ขึน้เป็น 15.8% ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2560 โดยอตัรำก ำไรทีป่รบัตวัดขีึน้เป็นผลมำ
จำกกำรปรบักลุม่ผลติภณัฑใ์นรำ้นคำ้โฮมโปร รวมถงึอตัรำก ำไรขัน้ตน้ทีส่งูขึน้ของสนิคำ้ทีจ่ ำหน่ำยภำยใตต้รำสนิคำ้ของบรษิทั และกำรควบคุมตน้ทุนทีม่ี
ประสทิธภิำพ ทัง้น้ี ทรสิเรทติง้เชื่อวำ่มำตรกำรตำ่งๆดงักลำ่วจะยงัคงสรำ้งอตัรำก ำไรทีด่ใีหแ้ก่บรษิทัไดต้อ่ไปในอนำคต 

เศรษฐกจิทีช่ะลอตวัและรำคำสนิคำ้ทำงกำรเกษตรทีย่งัคงตกต ่ำสง่ผลกระทบในดำ้นลบต่อกำรเตบิโตของยอดขำยของสำขำเดมิทัง้ของบรษิทัและ
ผูป้ระกอบกำรรำยอื่นๆในอุตสำหกรรมคำ้ปลกี โดยยอดขำยของสำขำเดมิของบรษิทัเตบิโตเพยีง 1.1% ในปี 2559 เมื่อเทยีบกบัปีก่อนและลดลง 2.5% 
และ 6.3% ในไตรมำสที ่1 และ 2 ของปี 2560 ตำมล ำดบั อยำ่งไรกต็ำม ในไตรมำสที ่3 ของปี 2560 ก ำลงัซือ้เริม่มกีำรฟ้ืนตวัในบำงพืน้ที่ของประเทศ 
สง่ผลใหย้อดขำยของสำขำเดมิของบรษิทักลบัมำเตบิโตทีร่ะดบั 2.8% จำกชว่งเดยีวกนัของปีก่อน 

บรษิทัมผีลกำรด ำเนินงำนทีเ่ตบิโตอยำ่งต่อเน่ือง โดยยอดขำยรวมเพิม่ขึน้จำก 34,542 ลำ้นบำทในปี 2555 เป็น 52,513 ลำ้นบำทในปี 2558 คดิ
เป็นอตัรำเตบิโตเฉลี่ยต่อปี (CAGR) เท่ำกบั 15% ในขณะที่อตัรำกำรเตบิโตเฉลี่ยต่อปีของเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนเท่ำกบั 17% อย่ำงไรก็ตำม 
เศรษฐกจิทีช่ะลอตวัท ำใหย้อดขำยเตบิโตในอตัรำทีล่ดลงตัง้แตปี่ 2558 เป็นตน้มำ ทัง้น้ี ยอดขำยของบรษิทัมอีตัรำกำรเตบิโตเป็นตวัเลขเพยีงหลกัเดยีวใน
ปี 2559 จนถงึชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2560 แมบ้รษิทัจะเปิดสำขำใหมเ่พิม่ขึน้กต็ำม โดยบรษิทัมียอดขำยเท่ำกบั 56,928 ลำ้นบำท ในปี 2559 ซึง่เตบิโต
ขึน้เพยีง 8.4% จำกปีก่อนหน้ำและเทำ่กบั 44,171 ลำ้นบำทส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2560 ซึง่คดิเป็นอตัรำเตบิโตเพยีง 5% จำกช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อน อยำ่งไรกต็ำม บรษิทัใหค้วำมส ำคญัในกำรปรบัปรุงประสทิธภิำพกำรด ำเนินงำนและกำรปรบัเปลี่ยนสดัสว่นกลุ่มผลติภณัฑ์เพื่อเพิม่อตัรำก ำไรให้
สงูขึน้ สง่ผลให ้บรษิทัมเีงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนเพิม่ขึน้อยำ่งตอ่เน่ืองเป็น 7,297 ลำ้นบำทในปี 2559 ซึง่เตบิโตขึน้ 14.1% จำกปี 2558 และเป็น 5,802 
ลำ้นบำทในงวด 9 เดอืนแรกของปี 2560 โดยเตบิโตขึน้ 13.2% จำกชว่งเดยีวกนัในปี 2559 

ในปี 2559 บรษิทัมกีำรลงทุน 5,143 ลำ้นบำท เมื่อเทยีบกบัระดบั 5,000-7,000 ลำ้นบำทตอ่ปีในช่วงก่อนหน้ำน้ี โดยเงนิทุนจำกกระแสเงนิสดจำก
กำรด ำเนินงำนเพยีงพอตอ่กำรลงทุนดงักลำ่ว ส ำหรบังวด 9 เดอืนแรกของปี 2560 นัน้บรษิทัใชเ้งนิลงทุนไปเพยีง 1,221 ลำ้นบำท ซึง่ต ่ำกว่ำช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อนถงึ 56.4% เน่ืองจำกบรษิทัชะลอกำรขยำยสำขำในประเทศไทยออกไป อยำ่งไรกต็ำม บรษิทัมกีำรจำ่ยเงนิปนัผลเป็นเงนิสดในอตัรำค่อนขำ้งสงู
ตัง้แตปี่ 2559 จนถงึชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2560 ซึง่สง่ผลใหอ้ตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุน (รวมกำรเชำ่ด ำเนินงำน) อยูใ่นระดบัค่อนขำ้งคงทีท่ี ่
51.1% ณ สิน้สุดเดอืนกนัยำยนของปี 2560 จำกระดบั 49.3% ในปี 2558 ในขณะทีบ่รษิทัยงัคงมคีวำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ีในระดบัทีด่ ีอตัรำสว่น
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนตอ่เงนิกูร้วมของบรษิทัอยูท่ีร่ะดบั 39% ในปี 2558 ระดบั 38.6% ในปี 2559 และอยูท่ีร่ะดบั 44.8% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 
2560 (ปรบัอตัรำสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) โดยอตัรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อ
ดอกเบีย้จำ่ยของบรษิทัยงัคงแขง็แกรง่ทีร่ะดบั 11.3-13.7 เทำ่ตัง้แตปี่ 2558 จนถงึชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2560 

ทรสิเรทติง้คำดวำ่ก ำลงัซือ้ภำคเอกชนจะทยอยปรบัตวัดขีึน้ตำมกำรฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ บรษิทัมแีผนจะเปิดสำขำใหม่อยำ่งน้อย 6 สำขำต่อปีเมื่อ
รวมคำ่ใชจ้ำ่ยส ำหรบักำรซอ่มบ ำรุงและกำรลงทุนในคลงัสนิคำ้ระบบอตัโนมตัแิลว้เงนิลงทุนของบรษิทัจะอยูท่ีป่ระมำณ 2,500-4,500 ลำ้นบำทต่อปี ทรสิ
เรทติง้ประมำณกำรวำ่บรษิทัจะมรีำยไดเ้พิม่ขึน้จำก 60,000 ลำ้นบำทในปี 2560 เป็น 75,000 ลำ้นบำทภำยในปี 2563 และเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนจะ
เพิม่ขึน้จำก 7,500 ลำ้นบำท เป็น 9,500 ลำ้นบำทในช่วง 2-3 ปีขำ้งหน้ำ อตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนกค็ำดว่ำจะอยูใ่นระดบัประมำณ 50% 
และอตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนตอ่เงนิกูร้วมจะปรบัตวัดขีึน้ไปมำกกวำ่ 45%  

 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Positive” หรอื “บวก” สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์วำ่ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและกระแสเงนิสดของบรษิทัจะยงัคงปรบัตวั
ดขีึน้อยำ่งตอ่เน่ือง โดยอนัดบัเครดติอำจถกูปรบัเพิม่ขึน้หำกบรษิทัสำมำรถเพิม่กระแสเงนิสดไดต้ำมทีค่ำดกำรณ์ ในขณะทีย่งัคงสำมำรถรกัษำโครงสรำ้ง
เงนิทุนและควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ีใหอ้ยูใ่นระดบัทีด่ตีอ่ไปได ้ในทำงกลบักนั แนวโน้มอนัดบัเครดติอำจถูกปรบัลดลงหำกผลประกอบกำรของบรษิทั
อ่อนแอกว่ำที่คำดกำรณ์ หรือมกีำรก่อหน้ีเพิม่ขึ้นอย่ำงมีนัยส ำคญัซึ่งอำจจะเป็นผลมำจำกกำรลงทุนขยำยสำขำจ ำนวนมำกหรอืประสทิธภิำพในกำร
ด ำเนินงำนลดต ่ำลง 
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  บริษทั โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร ์จ ำกดั (มหำชน) 

 

29 พฤศจิกำยน 2560 

 

 

บริษทั โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร ์จ ำกดั (มหำชน) (HMPRO) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Positive                                        
 

ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

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

2560  
          2559           2558           2557           2556           2555 

รายไดจ้ากการขาย 44,171 56,928 52,513 555547,965 40,112 34,542 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 349 504 544 466 277 146 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 3,356 4,196 3,508 3,313 3,068 2,679 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 5,802 7,297 6,394 5,623 4,884 3,993 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 1,221 5,143 4,807 7,068 9,669 5,688 
สนิทรพัยร์วม 49,134 51,746 46,991 44,313 35,942 25,868 
เงนิกูร้วม 15,463 16,875 14,377 13,876 9,787 5,523 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 17,113 17,490 16,903 15,702 12,716 9,927 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายไดจ้ากการขาย (%)** 

15.81 15.42 15.01 14.80 14.91 14.51 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 13.26 ***        16.93 16.04            17.36             21.01             25.51 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

13.74 13.12 11.34 11.76 14.49 17.92 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 44.82 ***        38.56 38.95 35.00 42.06 54.60 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  51.08 52.06 49.34 50.68 47.80 42.42 
*  งบการเงนิรวม 
**  รวมรายไดป้ระจ าอืน่ ๆ 
*** ปรับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
หมายเหต:ุ อตัราสว่นทางการเงนิทัง้หมดไดร้ับการปรับปรงุโดยรวมการเชา่ด าเนนิงานแลว้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
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ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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