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ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่ก็
ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

 
 

ดูโฮม 

 วันอังคารท่ี 6 สิงหาคม พ.ศ. 2562 

DOHOME 
กลุ่มพาณิชย ์  
ลักษณะธุรกิจ : เป็นผู้ประกอบการธุรกิจค้าปลีก-ค้าส่ง วัสดุก่อสร้าง ซ่อมแซม และสินค้าตกแต่งบ้าน 
ครบวงจร ภายใต้ร้าน DOHOME และ Dohome To Go เข้า IPO ที่ราคา 7.8 บาท คิดเป็น PER 
ย้อนหลัง 4 ไตรมาส อยู่ที่ 26.9 เท่า แม้ต่ํากว่าค่าเฉลี่ยกลุ่ม (HMPRO, GLOBAL) ที่ 31.7 เท่า แต่
สอดคล้องผลประกอบการปัจจุบันที่ยังมีความผันผวน ไม่มั่นคงเช่นคู่แข่ง 

ราคา IPO (บาท) 7.8 

ทุนจดทะเบียนหลัง 
IPO (ล้านบาท) 

1,856.16 

การกระจายหุ้น IPO (หุ้น)  รายชื่อผู้ถือหุ้น ก่อน IPO หลัง IPO พาร์ (บาท) 1.0 

บุคคลตามดุลยพนิิจของผู้จัด

จาํหน่ายหลักทรัพย์ 

159,107,600  กลุ่มครอบครัวตัง้มิตรประชา 

(รวมการจัดสรรหุ้นส่วนเกิน) 

100.0% 71.9% มูลค่าตลาด (ล้าน
บาท) 

14,478.048 

นักลงทุนสถาบัน (รวมการ

จัดสรรหุ้นส่วนเกิน) 

335,184,000  ประชาชนทั่วไป 0.0% 28.1% 
  

ผู้มีอุปการคุณของบริษัทฯ 20,511,600      
พนักงานของกลุ่มบริษัทฯ 6,031,600      
บุคคลที่ มีความสัมพันธ์ซึ่งเป็น

ผู้บริหารของบริษัทฯ 

365,200      

รวม 521,200,000  รวม 100.0% 100.0%  

รายชื่อกรรมการ ตําแหน่ง  

1. นายฉตัรชยั ตวงรัตนพนัธ์ ประธานกรรมการ กรรมการอิสระ และกรรมการตรวจสอบ 
2. นายอดิศกัด์ิ ตัง้มิตรประชา ประธานกรรมการบริหาร และรองประธานกรรมการ  
3. นางนาตยา ตัง้มิตรประชา  กรรมการ  

ข้อมูลท่ีบริษัทเปิดเผยและการวิเคราะห์เบ้ืองต้น 
 บริษัท ดโูฮม จํากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “DOHOME”) ธรุกิจค้าปลีก-ค้าสง่ วสัดกุ่อสร้างและ

อปุกรณ์ตกแต่งบ้าน ภายใต้แนวคิด “ครบถกูดี ต้องท่ีดโูฮม” ปัจจบุนัมีทัง้หมด 3 รูปแบบ DOHOME 
(XL) เดิม 9 แหง่, Dohome To Go ขนาดเลก็ (S) 2 แหง่ และ DOHOME ใหญ่ (L) ท่ีจะเปิด ปี 2562 

 บริษัทฯจะเสนอขายหุ้นตอ่ประชาชนทัว่ไป กรรมการ พนกังานบริษัทฯ (IPO) รวม 465.04 ล้านหุ้น 
จากการเพ่ิมทนุบริษัทฯ 456.16 ล้านหุ้น และผู้ ถือหุ้นเดิม 8.88 ล้านหุ้น ราคาพาร์ 1 บาท และหาก
รวมการจดัสรรหุ้นสว่นเกิน ไมเ่กิน 56.16 ล้านหุ้น จะคิดเป็น 521.2 ล้านหุ้น โดยเงิน IPO จะใช้ขยาย
สาขาขนาดใหญ่ และ Dohome To Go ท่ี 1 และ 10 แหง่ ปีนี ้ราว 280 ล้านบาท รวมถึงชําระเงินกู้
ชัว่คราวจ่ายปันผลก่อน IPO 2.2 พนัล้านบาท และชําระคืนตัว๋สญัญาใช้เงินราว 800 ล้านบาท 

 ขณะท่ีหากพิจารณากําไรปกติ 1Q62 แม้เร่ิมทรงตวัได้ จากผลบวกการเปล่ียนวิธีบนัทกึการตัง้คา่
เผ่ือสินค้าล้าสมยันานขึน้ ทําให้มี Gross margin เพ่ิมขึน้ แตล่ดลงหากไมร่วมผลดงักลา่ว ประกอบ
กบั SSSG ท่ียงัหดตวั และมีความเส่ียงเงินหยวนจีนอ่อนคา่ (6% YTD เม่ือเทียบบาท) จงึทําให้อาจ
มีการแข่งขนัในกลุม่สินค้าเหลก็ท่ีคาดจะเข้ามาจากจีนมากขึน้ กดดนั ในระยะถดัไป หกัล้างแรง
หนนุการเปิด DoHome To Go ท่ีจะเข้ามาหนนุยอดขายในปี 2562 

 DOHOME จะเข้าซือ้ชายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ครัง้แรก ในวนัท่ี 6 ส.ค.62 โดยมีราคา IPO ท่ี 7.8 
บาท คิดเป็น PER ประมาณ 26.9 เทา่ (อิงกําไร 4 ไตรมาสย้อนหลงั) ต่ํากวา่ HMPRO และ GLOBAL 
ท่ี 32.9 เทา่ และ 30.4 เทา่ ตามลําดบั 

 
 
 

 
 
 
 

สุวัฒน์ วัฒนพรพรหม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย ์

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 044015 
Suwat@asiaplus.co.th 

กําพล อัครวรินทร์ชัย 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์

FY: ปิด 31 ธ.ค. FY59A FY60A FY61A 1Q61 1Q62 

รายได้รวม (ล้านบาท) 18,692  18,664  18,535 4,940 4,980 

กําไรสทุธิ (ล้านบาท) 853.5  931.4 438.8 185.6 246.7 

EPS (บาท)  0.85   0.67   0.31  0.13 0.18 

Net Profit Margin (%)  4.6 5.0 2.4 3.8 5.0 

ROE (%) 25.2 21.7 9.2 - 10.2 
ทีม่า : งบการเงิน / หนงัสือชีช้วน / EPS คํานวณ ทีพ่าร์ 1 บาท  
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DOHOME ผู้จําหน่ายวัสดุก่อสร้างและตกแต่งบ้าน ครบวงจร 

บริษัท ดโูฮม จํากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ หรือ “DOHOME”) ผู้ประกอบธุรกิจค้าปลีก ค้าส่ง และให้บริการ
ด้านวสัดกุ่อสร้างและอปุกรณ์ตกแต่งบ้าน โดยมีศนูย์จําหน่ายสินค้าแบบครบวงจร ภายใต้แนวคิด “ครบ
ถกูดี ต้องท่ีดโูฮม” ขณะท่ีปัจจบุนัมีการเปิดบริการสาขาแบง่ออกเป็น 3 รูปแบบ คือ สาขารูปแบบ Dohome 
เดิม (รวมทัง้หมด 9 แห่ง), รูปแบบใหม่ขนาดเล็ก Dohome To Go (รวมทัง้หมด 2 แห่ง) และ สาขาขนาด
ใหญ่ ท่ีเร่ิมมีการเปิดในปี 2562 โครงสร้างบริษัทฯ มีบริษัทย่อยในกลุม่จํานวน 4 บริษัท ดงัตาราง 

ภาพรวมการดําเนินงานของบริษัทฯ มีสดัส่วนรายได้จากยอดขายเป็นหลกั (คิดเป็น 98.7% ของรายได้
รวม) โดยสามารถแบ่งออกเป็น 3 กลุ่ม คือ 1) สินค้ากลุ่มวสัดุก่อสร้าง (เฉลี่ย 47.5% ของยอดขาย) 2) 
สินค้ากลุม่วสัดซุอ่มแซม (เฉลี่ย 36.5% ของยอดขายรวม) และ 3) สินค้ากลุม่วสัดตุกแตง่ (เฉลี่ย 16% ของ
ยอดขาย) นอกจากนี ้DOHOME ยงัมีการพฒันากลุ่มสินค้า House brand (สินค้าตราของบริษัทฯ) โดย
ปัจจุบนัมีสดัส่วนคิดเป็นราว 14.4% ของยอดขายรวม ซึ่งส่วนใหญ่จะอยู่ในกลุ่มวสัดุซ่อมแซมเป็นหลกั 
ขณะที่รายได้จากการบริการ (คิดเป็น 0.8% ของรายได้รวม) โดยมาจากบริการขนส่งสินค้าเป็นหลกั และ
รายได้อ่ืน (คิดเป็น 0.5% ของรายได้รวม) จากเงินสนบัสนนุจากผู้ผลิตและตวัแทนจําหน่าย 

 

 

 

โครงสร้างการถือหุ้นของ DOHOME 

 
ทีม่า : หนงัสือชีช้วน 

ตัวอย่างสินค้าแบ่งตามประเภทรายการ  ตัวอย่างตราสินค้า House Brand ของกลุ่ม DOHOME 

 

 

 

ทีม่า : หนงัสือชีช้วน  ทีม่า :  หนงัสือชีช้วน 
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ขณะท่ีสดัสว่นยอดขายเม่ือพิจารณาตามกลุม่ลกูค้าเป้าหมาย จะสามารถแบง่ได้เป็น 4 กลุม่ ดงันี ้

1) ลูกค้ารายย่อย (68.8% ของยอดขายรวม) คือ กลุม่ลกูค้าปลีกทัว่ไป 

2) ผู้รับเหมาก่อสร้างและงานโครงการ (14.4% ของยอดขายรวม) คือ กลุม่ท่ีประกอบธรุกิจ
ก่อสร้างรับเหมา รวมถึงเจ้าของโครงการ เช่น บ้านจดัสรร, โรงแรม และอพาร์ตเมนท์ 

3) ลูกค้าประเภทช่วง (11.4% ของยอดขายรวม) คือ กลุม่ลกูค้าร้านค้าปลีกวสัดกุ่อสร้าง ท่ีซือ้สินค้า
ไปจําหน่ายตอ่ 

4) ราชการและรัฐวสิาหกจิ (4.2% ของยอดขายรวม) 

ในสว่นของรูปแบบการขยายสาขา ในระยะถดัไปจะแบง่ออกเป็น 2 รูปแบบ หลกั คือ 

1) สาขาขนาดใหญ่ (“สาขา L”) จะมีขนาดท่ีเลก็กวา่รูปแบบเดิมของบริษัทฯ (“สาขา XL”) แตจ่ะยงัคง
จํานวนหน่วยสินค้า (SKUs) ให้ใกล้เคียงกบัสาขาแบบเดิม โดยจะเน้นเปิดให้บริการในพืน้ท่ีจงัหวดั
หวัเมืองใหญ่ 

2) สาขาขนาดเล็ก (“สาขา XS”) Dohome To Go จะเน้นเปิดในพืน้ท่ีศนูย์การค้า ไฮเปอร์มาร์เก็ต ใน
ลกัษณะการเป็นผู้ เช่า เพ่ือตอบสนองกลุม่ลกูค้ารายย่อย โดยเฉพาะในกรุงเทพฯ และปริมณฑล ซึง่
จะเน้นสินค้าในกลุ่มวสัดซุ่อมแซมและตกแต่งบ้าน ท่ีมีอตัรากําไรขัน้ต้นสงูกว่าเฉล่ีย โดยตัง้เป้ามี
สดัสว่นสินค้า House Brand ราว 30% ของยอดขาย 

 

 

สัดส่วนยอดขายแบ่งตามกลุ่มสินค้าและประเภทลูกค้า  ตารางเปรียบเทียบสาขา 

 
 

ทีม่า : หนงัสือชีช้วน  ทีม่า :  หนงัสือชีช้วน 

สาขา DOHOME รูปแบบเดิม  สาขา Dohome To Go 

 

 

 
ทีม่า : รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS  ทีม่า :  รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 

พื้นทีข่าย (ตร.ม.) พื้นทีค่ลังสนิคา้ (ตร.ม.) สาขา ณ ปัจจุบัน คาด ณ สิน้ปี 2562
DOHOME เดมิ ("XL") 19,000 ‐ 30,000 23,000 ‐ 35,000 9 9

DOHOME ใหม่ ("L") 13,200 9,400 ‐ 1

Dohome To Go ("XS") 300 ‐ 1,000 ‐ 2 10
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ภาพรวมอุตฯวัสดุก่อสร้างและตกแต่งบ้าน ยังเอื้อต่อร้านค้าโมเดิร์น เทรด 

ภาพรวมตลาดค้าปลีก-ค้าสง่วสัดกุ่อสร้างมีการเติบโตอย่างตอ่เน่ือง จากราว 2.7 แสนล้านบาท ในปี 2560 
เพ่ิมเป็นราว 5 แสนล้านบาท ในปี 2561 ซึง่คิดเป็นอตัราการเติบโตเฉล่ีย (CAGR) เท่ากบั 5.6% ต่อปี และ
หากพิจารณาเฉพาะร้านค้าโมเดิร์น เทรด จะมี CAGR ท่ีสงู 15.8% ในช่วง 2550-2561 สะท้อนถึงการท่ี
ผู้ ค้าโมเดิร์น เทรด ในกลุ่มวัสดุก่อสร้าง สามารถแย่งส่วนแบ่งตลาดจากร้านค้าดัง้เดิมอย่างต่อเน่ือง 
สอดคล้องกบัภาพของอตุฯโดยรวม จากจดุเด่นร้านค้าท่ีมีความครบวงจร รวมถึงบริการที่หลากหลายกว่า 
โดยปัจจุบันจะพบว่าสัดส่วนยอดขายผู้ประกอบการร้านค้าโมเดิร์น เทรด คิดเป็นรวม 23.7% นําโดย 
HMPRO 11.8% (HMPRO 10.4% และ Megahome 1.4%), GLOBAL ไทวสัด ุและ DOHOME ท่ีราว 4%  

ขณะท่ีภาพรวมตลาดฯ ท่ียงัคงมีสดัสว่นร้านค้าดัง้เดิมถึง 76.3% ทําให้เช่ือวา่กลุ่มผู้ประกอบการร้านค้าโม
เดิร์น เทรด จะยงัมีศกัยภาพในการเติบโตได้ จากการแย่งสว่นแบ่งตลาดร้านค้าดัง้เดิม สะท้อนจาก Gross 
margin ของธรุกิจขนาดใหญ่ท่ียงัทรงตวัได้ ขณะท่ีหากพิจารณาที่ DOHOME และ GLOBAL ท่ีมีความผนั
ผวนของ Gross margin ในระยะหลงั โดยหลกัจะมาจากกลุ่มสินค้าเหล็กท่ีมีการแข่งขนัจากผู้ ค้าในจีน ทํา
ให้มีสินค้าสว่นเกินท่ีมากขึน้ กดดนัราคาขายในตลาด 

กําไรปกติ 1Q62 อยู่ท่ี 188 ล้านบาท ทรงตัว yoy 

กําไรปี 2561 อยู่ท่ี 438.8 ล้านบาท หดตวั 52.9% โดยหลกัจาก Gross margin ท่ีลดลงเป็น 14.6% จาก 
16.2% ในปี 2560 จาก Gross margin สินค้ากลุ่มเหล็ก (เฉลี่ยราว 25% ของยอดขายรวม) ท่ีลดลง และ
การลดราคาขายสินค้าทัง้กลุ่ม House Brand และ Non-house Brand จากแรงกดดนัการแข่งขนัท่ีสงูขึน้ 
ซึ่งยังทําให้ยอดขายสาขาเดิม  (SSSG) ลดลง  2.7% ในปี  2561 นอกจากนี  ้ยังมีแรงกดดันจาก 
SG&A/Sales สงูขึน้เป็น 10.3% จาก 8.7% ปี 2560 หลงัมีการตัง้สํานกังานใหญ่ท่ีกรุงเทพฯ เพ่ือรองรับ
การขยายธุรกิจในอนาคต ทําให้มีค่าใช้จ่ายผู้บริหาร+พนกังานมากขึน้ ประกอบกบัค่าใช้จ่ายการตลาดท่ี
เพ่ิมขึน้ ภาพรวม Net Profit Margin ปรับตวัลงเป็น 2.4% จาก 5% ในปี 2560 

กําไรสุทธิ งวด 1Q62 เท่ากับ 247 ล้านบาท เติบโต 32.9% yoy แต่หากพิจารณากําไรปกติ โดยหกัผล
ของการกลบัรายการคา่เผ่ือสินค้าล้าสมยั หลงัมีการกําหนดวิธิตัง้สํารองใหม ่จะเติบโตเพียง 1.3% yoy อยู่
ท่ี 188 ล้านบาท โดยมีแรงกดดนั Gross margin ท่ีลดลงเป็น 14.8% จาก 15.2% ใน 2Q61 จาก Gross 
margin สินค้ากลุ่มเหล็กท่ีลดลง ประกอบกบั SSSG ท่ีลดลง 3% yoy งวด 2Q62 จากภาวะการแข่งขนัท่ี
ยงัสงูตอ่เน่ือง ขณะท่ี SG&A/Sales ทรงตวัได้ หลงัมีการบริหารจดัการท่ีมีประสิทธิภาพมากขึน้ 

ขณะท่ีระยะถัดไปประเมิน จาก SSSG ท่ียังผันผวน และ Gross margin ท่ีลดลง รวมถึงยังมีความเสี่ยง
จากกรณีเงินหยวนจีนอ่อนค่า (6% YTD เม่ือเทียบบาท) จึงทําให้อาจมีการแข่งขนัในกลุ่มสินค้าเหล็กท่ี
คาดจะเข้ามาจากจีนมากขึน้ เป็นปัจจยักดดนัระยะถดัไป หกัล้างแรงหนนุจากการเปิด DoHome To Go ท่ี
จะเข้ามาหนนุยอดขายในปี 2562 

ส่วนแบ่งตลาดผู้ประกอบการค้าวัสดุก่อสร้างและตกแต่งบ้าน  Gross margin กลุ่มบริษัทวัสดุก่อสร้างและของตกแต่งบ้าน 

 

 

ทีม่า : หนงัสือชีช้วน  ทีม่า :  หนงัสือชีช้วน, รวบรวมโดยฝ่ายวิจยั ASPS 
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เสนอขายหุ้น IPO รวม 465.04 ล้านหุ้น ถึง 521.2 ล้านหุ้น ราคา IPO ท่ี 7.8 บาท 

บริษัทฯ และผู้ ถือหุ้ นสามัญเดิม (Amplus Holdings Limited) จะนําเสนอขายหุ้ นต่อประชาชนทั่วไป 
จํานวนทัง้สิน้ 456.16 ล้านหุ้น และ 8.88 ล้านหุ้น ราคาพาร์ 1 บาท คิดเป็นสดัส่วนรวม 25.1% ของทนุ
ชําระแล้ว นอกจากนี ้บริษัทมีการจดัสรรหุ้นส่วนเกิน (Overallotment) อีก จํานวนไม่เกิน 56.16 ล้านหุ้น 
ทําให้มีจํานวนหุ้นรวมทัง้หมดคิดเป็นสดัสว่นไมเ่กิน 28.1% ของจํานวนหุ้นสามญัท่ีออกและเรียกชําระแล้ว
ทัง้หมด หลงั IPO รวม 1,856.16 ล้านหุ้น โดยคิดเป็นทนุจดทะเบียนชําระแล้ว 1,856.16 ล้านบาท เทียบ
กบั สิน้ มิ.ย.62 ท่ี 1,400 ล้านบาท  

โดยภายใต้หลักเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ กําหนดให้กรรมการ ผู้ จัดการ และผู้ บริหาร รวมถึงผู้ ท่ี
เก่ียวข้อง และผู้ ถือหุ้น >5% ของทนุชําระแล้ว ห้ามขายหุ้น (Silent Period) สดัสว่น 55% ของทนุชําระแล้ว 
หรือ 1,020.888 ล้านหุ้น หลงัเสนอขายหุ้น IPO เป็นระยะเวลา 1 ปี นบัจากวนัแรกท่ีบริษัทเข้าซือ้ขายใน
ตลาดฯ โดยหากครบกําหนด 6 เดือนแรกหลงัเข้าซือ้ขายในตลาดฯ จะสามารถซือ้ขายได้จํานวน 25% (รวม 
255.222 ล้านหุ้น) ท่ีเหลือ 75% (รวม 765.666 ล้านหุ้น) จะขายได้เม่ือครบกําหนด 1 ปี 

การเติบโตยอดขายสาขาเดิม (SSSG)  สัดส่วน House Brand และ อัตรากําไรข้ันต้นก่อน-หลังปรับปรุง* 

 

 

 

ทีม่า : หนงัสือชีช้วน  ทีม่า :  หนงัสือชีช้วน *กําไรขัน้ตน้ทีไ่ม่รวมผลของการเปลีย่นวิธีตัง้ค่าเผือ่สินคา้ลา้สมยั 
และค่าเผือ่ราคาทนุสินคา้สูงกว่ามูลค่าสทุธิทีจ่ะไดร้บั 

สัดส่วนการถือหุ้นก่อนและหลัง IPO 

 
ทีม่า : หนงัสือชีช้วน 

สดัส่วนยอดขาย 2559 2560 2561 1Q61 1Q62

Non‐house Brand 88.6% 85.7% 85.6% 86.1% 85.5%

House Brand 11.4% 14.3% 14.4% 13.9% 14.5%

อตัรากําไรข ัน้ตน้
Non‐house Brand 13.8% 13.7% 12.2% 12.6% 13.8%

House Brand 29.6% 31.5% 28.7% 29.7% 31.5%

เฉลีย่รวม 15.6% 16.2% 14.6% 15.0% 16.4%

อตัรากําไรข ัน้ตน้ปรบัปรุง*
Non‐house Brand 13.9% 13.8% 12.3% 12.8% 12.2%

House Brand 29.7% 31.6% 28.8% 29.9% 30.2%

เฉลีย่รวม 15.7% 16.4% 14.7% 15.2% 14.8%
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เงิน IPO จะช่วยหนุนการขยายสาขา และลดดอกเบ้ียจ่าย 

โดยวตัถปุระสงค์การขายหุ้นเพ่ิมทนุในครัง้นี ้ของบริษัทฯ สามารถแบง่ได้เป็น 3 สว่น หลกัๆ ดงันี ้

1) ใช้เป็นเงินลงทนุการขยายกิจการของธรุกิจ ราว 280 ล้านบาท ในช่วงปี 2562 คือ ตามแผนการเปิด 
DOHOME ขนาดใหญ่ 1 แห่ง และ การเปิด Dohome To Go 10 แห่ง ในปีนี ้และตัง้เป้าหมายปี 
2563 เปิด DOHOME ขนาดใหญ่ 3 แหง่ บวกกบั Dohome To Go อีก 30 แหง่ 

2) ใช้ชําระคืนเงินกู้ ยืมชัว่คราวเพ่ือมาจ่ายเงินปันผลให้กบัผู้ ถือหุ้นเดิม ในช่วงเดือนก.ค.2562 ที่ราว 
2.2 พนัล้านบาท และใช้ชําระคืนตัว๋สญัญาใช้เงินราว 800 ล้านบาท รวม 3 พนัล้านบาท 

3) ใช้เป็นเงินทุนสําหรับการพัฒนาระบบสารสนเทศ (Information Technology) เพ่ือช่วยเพ่ิม
ประสิทธิภาพการบริหารจดัการของกลุม่บริษัทฯ ราว 10 ล้านบาท ในปี 2563 

ราคา IPO คิดเป็น PER 26.9 เท่า เทียบกับ HMPRO ท่ี 32.9 เท่า  

หุ้น DOHOME จะเข้าซือ้ขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ครัง้แรก วนัท่ี 6 ส.ค.2562 โดยมีราคา IPO ท่ี 7.8 บาท 
คิดเป็น PER ประมาณ 26.9 เท่า (คํานวนจากกําไรสุทธิของบริษัทฯ ในช่วง 4 ไตรมาสล่าสุดย้อนหลัง) 
เน่ืองจากฝ่ายวิจยัไม่ได้มีการจดัทําประมาณการของบริษัทฯ แต่จะสามารถประเมินมลูค่าพืน้ฐาน โดย
อ้างอิงจากหุ้นท่ีมีลกัษณะใกล้เคียงกนัอย่าง HMPRO และ GLOBAL ท่ีปัจจบุนัซือ้ขายอยู่ท่ี PER ราว 32.9 
เท่า และ 30.4 เท่า ตามลําดบั แม้ซือ้ขายต่ํากว่าค่าเฉลี่ยกลุ่มที่ 31.7 เท่า แต่สอดคล้องผลประกอบการ
ปัจจบุนัท่ียงัมีความผนัผวน ไมม่ัน่คงเช่นคูแ่ข่ง 

ประเด็นความเส่ียงท่ีสําคัญ 

1. กําลังซือ้ของผู้ บริโภคภายในประเทศท่ีอาจชะลอตัว กดดันต่อการเติบโตยอดขายสาขาเดิม 
(SSSG) และประสิทธิภาพการทํากําไรของธรุกิจ ให้มีความผนัผวน 

2. การมีสดัส่วนยอดขายสินค้ากลุ่มเหล็กเพียงอย่างเดียว ท่ีคิดเป็นราว 25% อาจะเป็นปัจจยัท่ีทําให้
เกิดความผนัผวนของ Gross margin ได้ 

3. การเปิดสาขา Dohome To Go ในรูปแบบผู้ เช่า จึงอาจทําให้เกิดความล่าช้า ในการส่งมอบพืน้ท่ี
เช่า ซึง่จะสง่ผลให้การเปิดสาขาใหมข่องบริษัทฯ ต่ํากวา่เป้าหมายท่ีวางเอาไว้ 


