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4Q67 Result Notes 

DOHOME  
  

7.10 8.90 
  

กำไรปกติ 4Q67 ใกล้กับคาด  24.5 0.2 
 

• บริษัทมีกำไรสุทธิ 4Q67 ที่ 160 ล้านบาท (+108% QoQ, -19% YoY) กำไรที่โต QoQ 
เพราะผลบวกฤดูกาล ส่วนที่ตกต่ำ YoY เทียบกับ 4Q66 ที่มีรายได้พิเศษจากเงินรับ
ค่าชดเชยความเสียหายจากน้ำท่วมสาขาอุบลราชธานี ส่วนกำไรปกติอยู่ที่ 153 ล้าน
บาท (+99% QoQ, +6% YoY) 
 

• กำไรสุทธิรวมทั้งปี 2567 อยู่ที่ 674 ล้านบาท (+15% YoY) ได้ แม้ว่ายอดขายจะลดลง
เล็กน้อย (-1% YoY) แต่ชดเชยได้ด้วยอัตรากำไรขั้นต้น(มาร์จ้ิน) ที่สูงขึ้นจาก 15.7% ใน
ปี 2566 เป็น 17.1% ตามมาร์จ้ินที่เพิ่มขึ้นของสินค้าในทุกๆกลุ่ม 

• ประกาศจ่ายปันผลสำหรับการดำเนินงานปี 2567 ดังนี้ 1) จ่ายเป็นเงินสด 0.00529 
บาท (XD 29 เม.ย. 68) และ 2) จ่ายเป็นหุ้นปันผลในอัตรา 21 หุ้นเดิม : 1 หุ้นใหม ่

 
• แม้ฝ่ายวิจัยยังคงประมาณการกำไรปี 2568 – 2569 ไว้ตามเดิมที่ 900 ล้านบาท (+34% 

YoY) และ 1 พันล้านบาท (+21% YoY) แต่เราต้องปรับลดราคาเป้าหมายปี 2568 ลง 
เพ่ือสะท้อน EPS ที่จะลดลง หลังจะเพ่ิมทุนราว 157.79 ล้านหุ้น เพ่ือรองรับการจ่ายหุ้น
ปันผล 153.79 ล้านบาท และ ESOP3 ที่จะออกราว 4 ล้านหุ้น (อายุ 5ปี) ทำให้ราคา
เป้าหมายปี 2568 ปรับลดจาก 9.30 บาท เหลือ 8.90 บาท (อิง PER 33.4 เท่า)  

• แม้ราคาหุ้นยังมี upside แต่เรายังคำแนะนำ “Neutral” เพราะยังมีความเสี่ยงต่อมาร์จ้ิน 
โดยเฉพาะสต็อคสินค้าเหล็กที่อาจได้รับผลกระทบจากราคาตลาดที่จะลดลง หากจีน
ต้องลดราคาในตลาดอื่นเพ่ือระบายสินค้า หลังสหรัฐจะเก็บภาษีสินค้าเหล็กจากจีนเพิ่ม  

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 
 ที่มา : Bloomberg 
  

 

 

 ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 
ที่มา : DOHOME  ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways down 
แนวรับ : 5.95 บาท 
แนวต้าน : 8.00 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   
    

 

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.27 0.27 0%
2569F 0.32 0.33 -3%

หุ้น
2568F 2569F 2568F 2569F

FLOOR & DECOR-A 49.25          37.15          4.47             4.11             
MR DIY GROUP M B 20.00          17.59          6.13             5.43             
HORNBACH HOLDING 8.98             7.53             0.63             0.59             
KOHNAN SHOJI CO 6.98             6.66             NA NA
DCM HD 10.41          9.42             0.72             0.68             
KINGFISHER PLC 12.28          11.44          0.71             0.69             

PE P/BV

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567 2568F 2569F

ยอดขาย  (ลา้นบาท) 31,321       31,218       30,991     33,079     34,917     

ก าไรสทุธิ  (ลา้นบาท) 774             585             674           901           1,086        

ก าไรปกติ (ลา้นบาท) 813             532             669           901           1,086        

EPS (บาท) 0.27            0.19            0.21          0.27          0.32          

DPS (บาท) 0.01            0.01            0.01          0.01          0.02          

PER (เทา่) 26.8            37.7            34.3          26.9          22.3          

Dividend Yield (%) 0.1% 0.1% 0.1% 0.2% 0.2%

PBV (เทา่) 1.8              1.8              1.8            1.7            1.6            

SET ESG Ratings -
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

ปิยะธิดา สนธิสมบัติ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์  
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 018160 

  

Neutral 



 

- 2 - 
 

20 February 2025 

กำไรปกต ิ4Q67 โตได้ทัง้ QoQ และ YoY  
DOHOME มีกำไรสุทธิงวด 4Q67 ท่ี 160 ล้านบาท (+108% QoQ, -19% YoY) โดยกำไรสุทธิที่โต QoQ เพราะ
ผลบวกจากฤดูกาล ส่วนกำไรสุทธิที่ตกต่ำ YoY เมื่อเทียบกับ 4Q66 ที่มีรายได้พิเศษจากเงินรับค่าชดเชยความ
เสียหายจากน้ำท่วมสาขาอุบลราชธานี หากไม่รวมรายการพิเศษ กำไรปกติงวด 4Q67 ที่ 153 ล้านบาท (+99% 
QoQ, +6% YoY) กำไรปกติที่โตแรง QoQ เพราะแรงหนุนจาก  
1) ผลบวกของฤดูกาลที่ผลักดันให้รายได้ขายและบริการเพิ่มเป็น 7.6 พันล้านบาท (+3% QoQ) หลังจากฤดูฝนที่

เป็นอุปสรรคต่องานก่อสร้าง ซ่อมแซมสิ้นสุดลงไปแล้วใน 3Q67 ทำให้มีการฟื้นตัวของยอดขายในทุกๆภาค  
2) อัตรากำไรขั้นต้นเพิ่มเป็น 16.8% จากเดิม 16.4% ใน 3Q67 เพราะมาร์จิ้นจากการขายสินค้าภายใต้แบรนด์

ของตนเอง (Private brand) สูงขึ้น  
3) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารลดลงจาก 14.7% ในไตรมาสก่อนหน้า เหลือ 13.7% ตามนโยบายควบคุม

ค่าใช้จ่าย และการเลื่อนเปิดสาขาใหม่ 
 
ทั้งนี้หากเทียบ YoY คาดกำไรปกติโต 6% แม้คาดว่ายอดขายจะเพิ่มขึ้นเพียง 4% YoY เป็นผลจากการเติบโตของ
ยอดขายสาขาเดิม หรือSame Store Sales Growth-SSSG ที่โตราว 1.5% แต่กำไรได้แรงหนุนจากค่าใช้จ่ายขาย
และบริหาร/ยอดขาย ที่ต่ำลงจาก 13.9% เหลือ 13.7% และดอกเบี้ยจ่ายที่ลดลง 15% YoY 

มปีจัจยับวกหนนุการฟืน้ตวัของกำไร 1Q68 หนนุกำไร QoQ แตน่า่จะยากทีจ่ะโต YoY  
แนวโน้มกำไรสุทธิในงวด 1Q68 น่าจะโตขึ้น QoQ แตเ่ชื่อว่าการโต YoY น่าจะเป็นไปได้ยาก จากฐานกำไรที่สูงใน
1Q67 โดยปัจจัยบวกที่จะหนุนการเติบโต QoQ คือ 
1) ภาครัฐมีมาตรการกระตุ้นการใช้จ่าย คือEasy E-receipt ที่มีผลช่วง 16 ม.ค. 68 – 28 ก.พ.68 ซึ่งคาดจะเป็น

ผลบวกต่อยอดขายของ DOHOME โดยเฉพาะสินค้าชิ้นใหญ่ ราคาสูง อย่างเครื่องใช้ไฟฟ้าและการแจกเงิน 
10,000 บาท (เฟส 2) ให้แก่ผู้สูงอายุราว 3 ล้านคน ในวันที่ 27 ม.ค. 68  

2) อัตรามาร์จ้ินน่าจะยังขยับขึ้นได้ QoQ เมื่อเทียบกับใน 4Q67 จากสัดส่วนการขายสินค้า private brand ที่คาดยัง
เพิ่มขึ้น 

3) ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารน่าจะยังทรงตัวใกล้เคียงกับ 4Q67 เพราะได้เลื่อนแผนการเปิดสาขาใหม่ออกไป จึง
ยังไม่มีค่าใช้จ่ายในการจ้างพนักงานเพิ่มล่วงหน้า 

ปรบัลดราคาเป้าหมายลงสะทอ้นจำนวนหุน้เพิม่ทนุเพือ่จา่ยหุ้นปนัผลและ ESOP-W3 แตค่ง
คำแนะนำ “Neutral” 
เนื่องจากกำไรปี 2567 ออกมาใกล้เคียงกับที่ฝ่ายวิจัยคาด ทำให้เรายังคงประมาณการกำไรสำหรับปี 2568 – 2569 
ท่ี 900 ล้านบาท (+34% YoY) และ 1 พันล้านบาท (+21% YoY) ไว้ตามเดิม  

อย่างไรก็ตามเราต้องปรับลดราคาเป้าหมายปี 2568 ลง เพื่อสะท้อน EPS ที่จะลดลง หลังจะเพิ่มทุนราว 157.79 
ล้านหุ้น เพื่อรองรับการจ่ายหุ้นปันผล 153.79 ลา้นบาท และ ESOP3 ที่จะออกราว 4 ล้านหุ้น (อายุ 5ปี) ทำให้ราคา
เป้าหมายปี 2568 ปรับลดจาก 9.30 บาท เหลือ 8.90 บาท (คงอิง PER 33.4 เท่า, -0.5 S.D จากค่าเฉลี่ย 3ปีก่อน)  

แม้ราคาหุ้นยังมี upside จากราคาเป้าหมายปี 2568 แตก่ารเลื่อนเปิดสาขาใหม่ ทำให้เรามีมุมมองเชิงบวกที่น้อยลง
ต่ออัตราการเติบโตของยอดขายในปี2568 อีกทั้งยังมีความเสี่ยงจากประเด็นที่สหรัฐจะเก็บภาษีเหล็กเพิ่มจากจีนซึ่ง
จะทำให้จีนต้องลดราคาสินค้าเหล็กเพื่อระบายสินค้าในตลาดอื่นๆ โดยในช่วงสั้นอาจส่งผลต่อมาร์จิ้นสินค้าเหล็ก
ของบริษัทที่ซื้อสินค้าเหล็กไว้ก่อนนี้จะมีต้นทุนสต็อคราคาสูงกว่าราคาตลาดได้ เราจึงยังคงคำแนะนำ “Neutral” 
สำหรับ DOHOME  
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

 
ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส   

 

รายได้และกำไรสุทธิ  อัตรากำไรขั้นต้น 

 

 

 
ที่มา : DOHOME, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ที่มา : DOHOME, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

การเติบโตของยอดขายจากสาขาเดิม (SSSG)  ปัจจัยเสี่ยง 

 

 1) เศรษฐกิจที่ชะลอตัว และกำลังซื้อที่ลดลง 
2) การแข่งขันที่สูงในอุตสหกรรม 
3) การแย่งลูกค้ากันเองของสาขาที่เปิดบริเวณใกล้เคียงกัน 

 

ที่มา : DOHOME, สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
   

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2569 ของ DOHOME 

(ล้านบาท) 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 QoQ (%) YoY (%) 2566 2567F YoY (%)

รายได้จากการขายและบริการ 8,462       7,995       7,431       7,331       7,959       8,016       7,393       7,623       3.1% 4.0% 31,218 30,991 -1%

ตน้ทนุขายและบริการ  (7,065) (6,876) (6,283) (6,094) (6,542) (6,615) (6,180) (6,345) 2.7% 4.1% (26,317) (25,683) -2%

ก าไรขัน้ตน้ 1,397          1,119          1,148          1,238          1,416          1,401          1,213          1,278          5.4% 3.3% 4,901 5,308 8%

คา่ใชจ้า่ยขายและบริหาร (1,001) (993) (973) (1,021) (1,024) (1,099) (1,087) (1,045) -3.9% 2.4% (3,988) (4,256) 7%

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืนๆ 51 60 77 62 63 79 113 (2) -101.5% -102.7% 251 254 1%

ก าไรสุทธิ 258 39 91 197 244 193 77 160 107.7% -18.7% 585 674 15%

รายการพิเศษ - - - 53 - - - 7 NM -86.8% 53 7 NM

ก าไรปกติ 258 39 91 144 244 193 77 153 98.6% 6.2% 532 667 25%

EPS 0.09 0.01 0.03 0.06 0.08 0.06 0.02 0.05 107.7% -22.3% 0.19            0.21            9%

Gross Profit Margin (%) 16.5% 14.0% 15.5% 16.9% 17.8% 17.5% 16.4% 16.8% 15.7% 17.1%

SG&A/Sales (%) 11.8% 12.4% 13.1% 13.9% 12.9% 13.7% 14.7% 13.7% 12.8% 13.7%

Net Profit Margin (%) 3.1% 0.5% 1.2% 2.7% 3.1% 2.4% 1.0% 2.1% 1.9% 2.2%

Norm Profit Margin (%) 3.1% 0.5% 1.2% 2.0% 3.1% 2.4% 1.0% 2.0% 1.7% 2.2%
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ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 

งบก าไรขาดทุน ( ล้านบาท) งบกระแสเงินสด ( ล้านบาท)
ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67 25 68F 25 69F ส้ินสุด 3 1 ธ .ค. 25 66 25 67 25 68F 25 69F
ยอดขาย 31,218 30,991 33,079 34,917 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน

ตน้ทนุขาย (26,317) (25,683) (27,290) (28,736) ก าไรสทุธิ 585 674 901 1,086

ก าไรขัน้ตน้ 4,901 5,308 5,789 6,180 รายการเปลี่ยนแปลงที่ไมก่ระทบเงินสด 610 651 57 45

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบริหาร (3,988) (4,256) (4,433) (4,609) คา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจ าหนา่ย 897 996 1,028 1,131

ก าไรจากการด าเนินงาน 913 1,053 1,356 1,571 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ที่ไมไ่ดร้บัรู ้

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม - - - - เพ่ิม/ลด จากกิจกรรมการด าเนินงาน (282) (1,064) 2,788 (1,301)

รายได(้คา่ใชจ้า่ย)อ่ืน 254 258 311 321 กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานสุทธิ 1,947 1,401 4,998 1,232

ดอกเบีย้จา่ย (566) (583) (538) (531) กระแสเงนิสดจากการลงทุน

ก าไรก่อนหกัภาษี 722 819 1,126 1,357 เพ่ิม/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ - - 0 0

ภาษีเงินได้ (136) (145) (225) (271) เพ่ิม/ลด จากสินทรพัยถ์าวร (2,416) (1,063) (2,000) (2,000)

ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 585 674 901 1,086 อ่ืนๆ (22) (19) (283) (278)

ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย (0) (0) - - กระแสเงนิสดจากการลงทุนสุทธิ (2,438) (1,083) (2,283) (2,278)

ก าไรสทุธิ 585 674 901 1,086 กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ

ก าไรปกติ 532 669 901 1,086 เพ่ิม/ลด เงินกู้ 642 (475) (2,330) 1,098

EPS 0.19           0.21           0.27           0.32           เพ่ิม/ลด หนีส้ินอ่ืนๆ (0) (0) (364) (52)

Norm EPS 0.17           0.21           0.27           0.32           เพ่ิม/ลด ทนุและส่วนเกินมลูคา่หุน้ 5 - 155 1

เพ่ิม/ลด การปรบัส่วนผูถื้อหุน้ - - - -

การเติบโตของยอดขาย (YoY%) -0.3% -0.7% 6.7% 5.6% ลด จา่ยปันผล (20) (16) (18) (45)

การเติบโตของก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) -21.2% 15.3% 28.8% 15.9% กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิสุทธิ 626 (491) (2,557) 1,001

อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้ 15.7% 17.1% 17.5% 17.7% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ 135 (172) 158 (45)

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน 2.9% 3.4% 4.1% 4.5% กระแสเงนิสดสุทธิ 296 124 283 238

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส  (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

1Q67 2Q67 3 Q67 4 Q67 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67 25 68F 25 69F
ยอดขาย 7,959 8,016 7,393 7,623 เงินสดและรายการเทยีบเทา่ 296 124 283 238

ตน้ทนุขาย (6,542) (6,615) (6,180) (6,345) ลกูหนีก้ารคา้ 1,326 1,587 1,323 1,397

ก าไรขัน้ตน้ 1,416 1,401 1,213 1,278 สินคา้คงเหลือ 13,264 12,412 11,438 12,067

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (1,024) (1,099) (1,087) (1,045) สินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 158 319 328 341

รายไดอ่ื้นๆ 63 79 113 (2) ที่ดิน อาคาร และอปุกรณ์ 17,356 17,555 18,548 19,441

ส่วนแบง่ผลก าไรจากบริษัทร่วม 0 0 0 0 สินทรพัยไ์มห่มนุเวียนอ่ืน 1,583 1,569 1,766 1,972

ก าไรก่อนหกัภาษี 456 381 239 231 สินทรัพยร์วม 33,983 33,566 33,686 35,455

ภาษีเงินได้ (58) (42) (15) (30)

ก าไรสทุธิก่อนผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 244 193 77 160 เจา้หนีก้ารคา้ 3,855 3,182 4,962 4,644

ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 0 (0) (0) (0) หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 35 25 25 25

ก าไรสทุธิ 244 193 77 160 หนีท้ี่มีดอกเบีย้ครบก าหนดช าระ 1 ปี 11,961 12,083 8,115 9,512

รายการพิเศษ 0 0 0 7 หนีส้ินที่มีดอกเบีย้ระยะยาว 5,833 5,283 6,557 6,205

ก าไรปกติ 244 193 77 153 หนีส้ินไมห่มนุเวียนอ่ืน 124 167 163 164

หนีสิ้นรวม 21,807 20,740 19,822 20,550

ยอดขาย (YoY%) -5.9% 0.3% -0.5% 4.0%

ก าไรขัน้ตน้ (YoY%) 1.4% 25.2% 5.7% 3.3% ทนุเรียกช าระแลว้ 3,089 3,230 3,384 3,385

ก าไรจากการด าเนินงาน (YoY%) -0.9% 139.4% -28.1% 7.7% ส่วนเกินมลูคา่หุน้ 5,566 5,566 5,566 5,566

อัตราส่วนทางการเงิน ก าไรสะสม 4,116 4,627 5,509 6,550

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67 25 68F 25 69F ส่วนของผูถ้อืหุน้ 12,176 12,826 13,863 14,905

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เทา่) 0.9             0.9             1.0             1.0             รวมหนีสิ้นและส่วนของผูถ้อืหุน้ 33,983 33,566 33,686 35,455

อตัราส่วนเงินทนุหมนุเร็ว (เทา่) 0.1             0.1             0.1             0.1             สมมติฐานในการท าประมาณการ
อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้(เทา่) 22.4           21.3           22.7           25.7           ส้ินสุด 31 ธ.ค. 25 66 25 67 25 68F 25 69F
อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เทา่) 1.9             2.0             2.3             2.4             รายไดข้ายและบริการ (ลา้นบาท)

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 6.3             7.3             6.7             6.0             - ยอดขายสินคา้ 30,890 30,635 32,679 34,476

หนีส้ินตอ่ทนุ (เทา่) 1.8             1.6             1.4             1.4             - รายไดค้า่บริการ 328 356 400 440

หนีส้ินที่มีดอกเบีย้สทุธิตอ่ส่วนผูถื้อหุน้(เทา่) 1.4             1.3             1.0             1.0             จ านวนสาขาขนาดใหญ่ (แหง่) 24 28 32 36

ผลตอบแทนจากสินทรพัยเ์ฉลี่ย 1.7% 2.0% 2.7% 3.1% SSSG (%) -9.5% -5.3% 2.0% 2.0%

ผลตอบแทนจากผูถื้อหุน้เฉลี่ย 4.9% 5.4% 6.7% 7.5%


