
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 

 

วันจันทร์ที่ 20 มกราคม พ.ศ. 2557  
 
 

 

Carrefour (CA SA EQUITY) ++   
 (Bloomberg)   

CARREFOUR (ผูประกอบการรานคาปลีกและสง สัญชาติฝรั่งเศส) ประกาศ
ยอดขายในงวด 4Q56 ใกลกับที่นักวิเคราะหคาดการณไวอยูที่ 2.22 หม่ืนลานEUR 
เพ่ิมขึ้น 3.4%yoy แบงเปนยอดขายในฝรั่งเศส เพ่ิมขึ้น 2%yoy (รายไดคิดเปน 47% 
ของรายไดรวม) และยอดขายสาขาเดิมเพ่ิมขึ้น 2.2% และยอดขายในตางประเทศ 
เพ่ิมขึ้น 4.3%yoy ยอดขายสาขาเดิมเพ่ิมขึ้น 2.8% สําหรับยอดขายทั้งป 2556 
เติบโตจากปที่แลว 2.3%yoy 

 ราคาปด: 27.34 EUR 

Mkt Cap: 19,728.57 million EUR 

 

 
 
 

Comment :    
 ผลประกอบการท่ีดีขึ้นดังกลาว เปนอีกหนึ่งสัญญาณการฟนตัวของกิจการ ภายหลัง

ประสบปญหากําไรตกต่ําอยางหนักในชวงป 2552 - 2554 (กําไรลดลงราว  71% 
จากชวงกอนหนาและอัตราการเติบโตของยอดขายสาขาเดิมติดลบต้ังแตป 2551 – 
1Q57) โดยเปนผลจากการลงทุนอยางหนักแตไมไดรับผลตอบรับที่ดี โดยเฉพาะ
สาขารูปแบบไฮเปอรมารเก็ต ทําใหเกิดการเปล่ียนแปลงผูบริหารคร้ังใหญ โดยไดหัน
มาเนนนโยบายลดตนทุนและเพิ่มประสิทธิภาพการดําเนินงาน นอกจากนี้ ยังเพิ่ม
รูปแบบสาขาขนาดเล็กทั้ง ซุปเปอรมารเก็ต และรานสะดวกซ้ือ ซึ่งตอบโจทย
พฤติกรรมผูบริโภคในปจจุบันมากขึ้น อยางไรก็ตาม ราคาหุนในปจจุบันไดสะทอน
ความคาดหวังดังกลาวไปพอสมควรแลว โดยปจจุบัน ซื้อขาย ณ ระดับ Expected 
PER ป 2557 17.18 เทา สูงกวา คูแขงสําคัญ (CASINO) ซึ่งอยูที่ 14.7 เทา ทั้งนี้ 
การรวบรวมจาก   Bloomberg Consensus ของหุน CARREFOUR ไดรวบรวม
คําแนะนําจากนักวิเคราะหให ซื้อ 17 ราย ถือ 9 ราย และขาย 11 ราย โดยใหราคา 
Fair Value ใน 12 เดือนขางหนาไวที่ 27.3 EUR ใกลเคียงกับราคาตลาดปจจุบัน 
ขณะท่ี ขาวดังกลาวเปนเพียงการประกาศยอดขายเทานั้น ยังมิใชตัวเลขกําไรในงบ
การเงิน จึงแนะนําใหรอติดตามการประกาศงบการเงินของ CARREFOUR  ในเดือน
มีนาคม 2557 และคําแนะนําของนักวิเคราะหที่อาจมีการเปล่ียนแปลง fair value 
กอนเขาลงทุน 

Carrefour BUY 17 Target (EUR) 27.3
HOLD 9 Price(EUR) 24.34
SELL 11 Mkt cap (mEUR) 19,790.11

million EUR 2010A 2011A 2012A 2013F 2014F
Pre-Tax Profit 1,088.00 -782 623 1734.67 1,897.91
Net Income 433.00 371 1233 1135.27 1,133.00
EPS 0.64 0.56 1.81 1.77 1.62
EPS growth (%) 60.0% -12.5% 223.2% -2.2% -8.5%
PER (x) 61.70 N/A 113.79 20.10 17.18
DPS 1.08 0.52 0.58 0.6 0.7
Dividend yield (%) 3.5 3.0 3.0 2.2 2.6
BPS 14.18 9.82 10.65 11.86 12.87
P/BV (x) 2.17 1.79 1.82 2.31 2.13
ROE (%) 4.41 4.58 17.48 11.782 12.753
ROA (%) 0.82 0.73 2.63 3.765 3.93

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 
ราคาหุน CARREFOUR ยอนหลัง 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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