
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 
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Costco (COST US EQUITY) ++    
 (Bloomberg)   

COSTCO (ผูประกอบการรานคาปลีกอันดับ 4 ของโลกสัญชาติ อเมริกา)  ประกาศ
ยอดขายเดือน ม.ค. มากกวาที่ Consensus คาดเล็กนอย โดยอยูที่ 7.99 พันลาน
เหรียญ เพ่ิมขึ้น 6% yoy โดยเปนการเพ่ิมขึ้นของยอดขายสาขาเดิมในประเทศ 5% 
yoy และตางประเทศ 1% yoy    

 
ราคาปด: $114.26  

Mkt Cap: $ 50,243 million  

 

 
 
 

Comment :   
 COSTCO เปนรานคาปลีก และคาสง (คลายๆ MAKRO) รายใหญสุดของอเมริกา โดยมี

ผลประกอบการที่โดดเดนตอเน่ืองมาตลอดชวงหลายปท่ีผานมา จาก Brand image ท่ีดี 
และกลยุทธดานราคาท่ีไมเนนราคาถูกเปนหลัก แตเนนราคาท่ีเหมาะสมกับคุณภาพ (กลุม
ลูกคาเปนระดับกลาง – สูง) ซึ่งคอนขางตอบโจทยพฤติกรรมผูบริโภคในสหรัฐและยโุรป  
ทําใหบริษัทท้ิงหางคูแขงคอนขางมาก โดยมียอดขายสูงกวาคูแขงอันดับ 2 และ 3 คือ 
Sam’s Club (บริษัทยอยของ Walmart) และ BJ’s Wholesale 1 เทา และ 10 เทา
ตามลําดับ ท้ังน้ี ยอดขายเดือน ม.ค.ท่ีผานมา ถอืวาสูงกวา Consensus คาดติดตอกันเปน
เดือนท่ี 2 แมในระยะสั้น ผลประกอบการของ COSTCO ในตางประเทศ จะถกูกดดันจาก
ปญหาคาเงิน แตหากตัดผลกระทบดังกลาว ยอดขายสาขาเดิมในตางประเทศยังเพ่ิมขึ้นถึง 
8% yoy ขณะท่ี ผลประกอบการในสหรัฐ ยังโดดเดน แมในชวงท่ีเศรษฐกิจยังไมฟนตัว
เต็มท่ี โดยยอดขายสาขาเดิมยังเพ่ิมขึ้นเฉลีย่ 4% - 5% yoy มากกวา Sam’s Club ซึ่งอยู
ในระดับเพียง 1% yoy  

 ราคาหุนต้ังแตตนปถึงปจจุบันของบริษัท ลดลง 6% ใกลเคียงตลาดรวมของสหรัฐ แตหลัง
ประกาศขาวดังกลาววานน้ี ราคาเพ่ิมขึ้น 3.75% ท้ังน้ี จากการรวบรวมโดย Bloomberg 
Consensus แนะนํา ซือ้ 14, ถอื 15 และขาย 1 ราย โดยให Fair value ใน 12 เดือน
ขางหนา ไวท่ี $123.07 มี upside ราว 8% พรอมท้ังตองติดตาม การประกาศงบ วันท่ี 16 
ก.พ.น้ี วาจะมีโอกาสปรับเพ่ิมประมาณการและ Fair value หรือไม ท้ังน้ี จุดท่ีนาสนใจของ 
COSTCO คือ ตําแหนงผูนําตลาดที่แข็งแกรงมาก และโอกาสในการเติบโตในอนาคต 
โดยเฉพาะการเปดสาขาในตางประเทศ ซึง่มีโอกาสมาก โดยปจจบุัน มีสาขารวมท้ังสิ้น 
649 แหง โดยมีสาขาในตางประเทศ 187 แหง คือ แคนาดา 87, เม็กซิโก 33, อังกฤษ 25, 
ญี่ปุน 18, ไตหวัน 10, เกาหลีใต 9 และออสเตรเลีย 5 แหง   

  
Costco Wholesale BUY 14 Target (US$) 123.07             

HOLD 15 Price (US$) 114.26             

FY ปิด 31 ส.ค. SELL 1 Mkt cap (USm) 50,243             
(US$m) 2009/10A 2010/11A 2011/12A 2012/13A 2013/14F 2014/15F
Pre-Tax Profit 2,054               2,383               2,767                  3,313               3,659               4,062               
Net Income 1,303               1,462               1,709                  2,140               2,369               2,601               
EPS (US$) 2.94                 3.31                 3.94                    4.86                 5.41                 6.03                 
EPS growth (%) 14% 13% 19% 23% 11% 12%
PER (x) 38.82               34.49               29.00                  23.50               21.13               18.94               
DPS (US$) 0.82                 0.96                 1.10                    1.28                 1.37                 1.54                 
Dividend yield (%) 0.7% 0.8% 1.0% 1.1% 1.2% 1.3%
BPS (US$) 24.82               27.47               28.44                  27.16               29.48               34.46               
P/BV (x) 4.60                 4.16                 4.02                    4.21                 3.88                 3.32                 
ROE (%) 12.50               12.81               14.03                  18.46               18.91               19.75               
ROA (%) 5.69                 5.78                 6.34                    6.80                 7.42                 8.30                 

        ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 
ราคาหุน Cco ยอนหลัง 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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