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Fundamental Story 
 

Home Product Center  (HMPRO TB)  - BUY, Price Bt15.1, TP Bt19.0 Results Comment

Phannarai Tiyapittayarut  |  Email: phannarai.von@thanachartsec.co.th 

ผลการดาํเนินงาน 1Q22 เป็นไปตามคาด 

 HMPRO เผยกาํไรสทุธ ิ 1Q22 ที ่ 1,511 ลบ. เพิม่ขึน้ 11% y-y 
สอดคลอ้งกบัทีเ่ราคาดที ่ 23% ของกาํไรทัง้ปี แต่ต่ํากวา่ตลาดคาด 
4% 

 ปจัจยัผลกัดนั คอื 1) รายไดจ้ากการขายเตบิโต 5% y-y เป็น 15,761 
ลบ. จากยอดขายสาขาเดมิทีเ่ตบิโต 3%, 2) อตัรากาํไรขัน้ตน้จาก
การขายทีป่รบัตวัดขีึน้ 26bp y-y เป็น 25.99% (สดัสว่นเฮา้สแ์บรนด์
เพิม่ขึน้เป็น 20.4% จาก 19.5% ใน 1Q21 และ 4Q21), 3) รายไดค้า่
เชา่เตบิโต 27% y-y และ 8% q-q เป็น 411 ลบ. 

 

 

 แต่อยา่งไรกต็าม SG&A/Sales เพิม่ขึน้เป็น 17.75% จาก 17.47% 
ใน 1Q21 เนื่องจากการเพิม่ขึน้ของเงนิเดอืนพนกังาน และ
สวสัดกิารทีเ่กีย่วกบัโควดิ เชน่ การทดสอบ ATK คา่สาธารณูปโภค
ทีส่งูขึน้ การเพิม่ขึน้ของภาษอีสงัหาฯ 20-30 ลบ./ไตรมาส เริม่ตน้ปี
นี้ และคา่เชา่ทีจ่า่ยสาํหรบังาน Homepro Electric Expo ทีจ่ดัขึน้
ระหวา่งวนัที ่11-20 มนีาคม 

 รายไดค้า่เชา่เตบิโต 27% y-y สว่นใหญ่มาจากรายไดค้า่เชา่พเิศษ 
30-40 ลบ. ทีเ่กบ็จากผูข้ายทีเ่ขา้รว่มงาน Electric Expo รายไดค้า่
เชา่ 10 ลบ. จากสาขาใหมบ่างนา กม 1 ทีเ่ปิดใน 4Q21 และการฟ้ืน
ตวัของคา่เชา่จากสามสาขาทีปิ่ดชัว่คราวเป็นระยะเวลาหนึ่งใน 
1Q21 สว่นลดคา่เชา่โดยรวมยงัอยูท่ี ่10% เท่ากบัใน 1Q21 

Income Statement (consolidated) Income Statement 3M as

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (Bt m) q-q% y-y% % 2022F  2022F  2023F

Revenue 15,377 16,457 13,387 16,570 16,172 Revenue (2)              5               24             68,059 73,472

  Gross profit 4,035 4,212 3,391 4,619 4,352   Gross profit (6)              8               24             18,394 20,192

SG&A 2,686 2,859 2,560 3,220 2,870 SG&A (11)            7               24             11,997 12,394

  Operating profit 1,804 1,850 1,221 2,190 1,983   Operating profit (9)              10             23             8,502 10,106

  EBITDA 2,605 2,647 2,030 2,992 2,756   EBITDA (8)              6               23             12,122 13,934

Other income 458 499 391 794 503 Other income (37)            10             24             2,104 2,308

Other expense 7 7 32 (23) 0 Other expense na 0 0

Interest expense 107 102 108 99 94 Interest expense (6)              (12)            25             370 351

  Profit before tax 1,694 1,743 1,082 2,115 1,891   Profit before tax (11)            12             23             8,131 9,756

Income tax 331 311 212 340 380 Income tax 12             15             25             1,545 1,854

Equity & invest. income 0 0 0 0 0 Equity & invest. income na 0 0

Minority interests 0 0 0 0 0 Minority interests na 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0 Extraordinary items na 0 0

  Net profit 1,362 1,433 870 1,775 1,511   Net profit (15)            11             23             6,586 7,902

  Normalized profit 1,362 1,433 870 1,775 1,511   Normalized profit (15)            11             23             6,586 7,902

EPS (Bt) 0.10 0.11 0.07 0.13 0.11 EPS (Bt) (15)            11             23             0.50 0.60

Normalized EPS (Bt) 0.10 0.11 0.07 0.13 0.11 Normalized EPS (Bt) (15)            11             23             0.50 0.60

Balance Sheet (consolidated) Financial Ratios

Yr-end Dec (Bt m) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 (%) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22

Cash & ST investment 5,479 3,200 2,263 4,546 4,686 Sales growth 3.0            17.2          (13.9)        7.9            5.2            

A/C receivable 1,319 1,409 1,192 1,675 1,333 Operating profit growth 7.9            46.3          (32.6)        15.8          9.9            

Inventory 11,613 11,684 11,780 12,572 12,875 EBITDA growth 4.8            28.1          (21.6)        11.6          5.8            

Other current assets 447 427 372 127 152 Norm profit growth 7.6            52.0          (37.9)        14.9          10.9          

Investment 3,865 3,797 3,737 3,675 3,649 Norm EPS growth 7.6            52.0          (37.9)        14.9          10.9          

Fixed assets 28,284 28,010 27,768 27,584 27,388

Other assets 7,561 8,053 7,979 8,407 8,515 Gross margin 26.2          25.6          25.3          27.9          26.9          

  Total assets 58,567 56,581 55,092 58,586 58,597 Operating margin 11.7          11.2          9.1            13.2          12.3          

S-T debt 3,818 2,790 4,298 4,414 6,522 EBITDA margin 16.9          16.1          15.2          18.1          17.0          

A/C payable 13,651 13,574 11,714 13,973 13,086 Norm net margin 8.9            8.7            6.5            10.7          9.3            

Other current liabilities 2,296 2,070 1,662 2,124 2,285

L-T debt 10,007 10,045 10,083 8,943 5,968 D/E (x) 0.6            0.6            0.7            0.6            0.5            

Other liabilities 5,846 6,349 6,285 6,242 6,333 Net D/E (x) 0.4            0.4            0.6            0.4            0.3            

 Minority interest 0 0 0 0 0 Interest coverage (x) 24.4          26.0          18.9          30.1          29.4          

 Shareholders' equity 22,949 21,754 21,049 22,890 24,404 Interest rate 3.1            3.1            3.2            2.9            2.9            

Working capital (720) (480) 1,258 274 1,122 Effective tax rate 19.5          17.8          19.6          16.1          20.1          

Total debt 13,825 12,834 14,382 13,358 12,490 ROA 10.2          10.6          7.0            13.2          10.9          

Net debt 8,346 9,634 12,118 8,812 7,804 ROE 24.5          25.6          16.3          32.3          25.6          

Sources: Company data, Thanachart estimates  
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Disclaimers 
 
รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 
This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 
Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 
For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is
used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and 
SELLs. 
 
Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
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GPSC16C2207A , GULF16C2205A , GULF16C2207A , GUNK16C2205A , GUNK16C2206A , GUNK16C2207A , HANA16C2204A , HANA16C2205A , 
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SAWA16C2204A , SAWA16C2205A , SCC16C2204A , STEC16C2204A , SYNE16C2206A , TOP16C2206A , TRUE16C2205A , TRUE16C2205B , TTA16C2208A, 
TTA16C2207A , TU16C2204A , WHA16C2204A (underlying securities are AMATA , AOT , AWC , BAM , BANPU , BBL , BCH , BEC , BGRIM , BLA , CBG , 
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วเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นักลงทุนควรศกึษารายละเอยีดใน
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