
ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารนี้ จดัทาํขึน้โดยอางอิงหลกัเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกีย่วของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลกัทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 

 

วันพฤหัสบดีที่ 9 มกราคม พ.ศ. 2557  
 
 

 

Macy (M US EQUITY) ++   
 (Bloomberg)   

MACY (ผูประกอบรานคาในหางสรรพสินคา สัญชาติอเมริกา) คาดการณกําไรสุทธิ
ของบริษัทในป 2557 เติบโต 17.1% yoy มากกวาประมาณการณของนักวิเคราะห 
จากการลดตนทุนการดําเนินงาน โดยลดจํานวนพนักงานลง 2,500 คน พรอมทั้ง
ยุบสาขา 5 สาขาใน 5 รัฐ 

 ราคาปด : $51.84  

Mkt Cap: 19,102.1 million $ 

 

 
 
 

Comment :    
 MACY คาดการณกําไรสุทธิในป 2557 สูงกวาประมาณการณกําไรสุทธิเฉลี่ยท่ี

นักวิเคราะหจากบริษัทหลักทรัพย 19 แหงไดทําไว โดยคาดวากําไรตอหุนของบริษัทจะอยู
ที $4.45 เติบโต 17.1% yoy เม่ือเปรียบเทียบกบักําไรสุทธิตอหุนจากนักวิเคราะหท่ี $4.36 
ท้ังน้ีเปนผลมาจากการลดตนทุนโดย 1) การควบรวมศูนยบริหารจัดการประจําภูมิภาค
ตะวันออก และภูมิภาคเหนือเหลือเปน 1 แหง คาดจะชวยลดตนทุนและคาใชจาย
บริหารงานสวนกลาง และ 2) แผนการปดบริการ 5 สาขาใน 5 รัฐ ไดแก Arizona, 
Kansas, Missouri, New York, และ Utah เน่ืองจากยอดขายไมเปนไปตามเปา และ
สามารถชดเชยไดจากพฤติกรรมผูบริโภคในสหรัฐท่ีหันมาสั่งซื้อสินคาทางอินเตอรเน็ตมาก
ขึ้น  ดวยผลดังกลาว คาดจะทําใหจํานวนพนักงานของบริษัทลดลงไดถึง  2,500 คน เหลือ 
1.75 แสนคน ท้ังน้ีการดําเนินการดังกลาว ทําใหคาใชจายพิเศษท่ีเกดิขึ้นคร้ังเดียวในงวด 
4Q56 ราว 120 – 135 ลานเหรียญสหรัฐฯ แตบริษัทคาดวาจะชวยประหยัดตนทุนไปได
ราว 100 ลานเหรียญสหรัฐตอป ต้ังแตป 2557 เปนตนไป  

 ภายหลังจากการประกาศขาวแผนการลดตนทุนดังกลาว  สงผลใหหุน MACY ปรับตัว
ขึ้นมาอยูท่ี $54.59 จากราคาเปด $52.18 ในวันกอนหนา ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 4.6% โดยทาง 
Bloomberg Consensus ของหุน Macy ไดรวบรวมคําแนะนําจากนักวิเคราะหให ซื้อ 13 
ราย และใหถือ 7 ราย โดยใหราคา Fair Value ใน 12 เดือนขางหนาไวท่ี $56.9 มี upside 
ราว 9.8%   ท้ังน้ี MACY ถือเปนหุนคาปลีก หางสรรพสินคารายใหญอันดับ 2 รองจาก 
Sears แตมีแนวโนมผลประกอบการที่ดีกวา Sears บวกกบัแผนลดตนทุนดังกลาว นาจะ
สงผลบวกใหผลประกอบการของ MACY ในป 2557 เติบโตไดตามเปาหมายของบริษัท 
และนาจะทําใหบรรดานักวิเคราะหมีแนวโนมทบทวนปรับเพ่ิมประมาณการกําไรป 2557 
และ Fair Value ของบริษัทราว 4% ดังกลาว  MACY จึงถือเปนอกีหน่ึงในหุนตัวเลือกใน
การลงทุนตางประเทศ                                                 

Macy BUY 13 Target ($) 56.9
HOLD 7 Price($) 51.84
SELL 0 Mkt cap ($m) 19,102.10

million $ 2010A 2011A 2012A 2013F 2014F
Pre-Tax Profit 1,320.0 1,968.0 2,102.0 2,323.7 2,477.8
Net Income 847.0 1256.0 1335.0 1489.0 1581.0
EPS 1.98 2.92 3.24 3.80 4.36
EPS growth (%) 153.8% 47.5% 11.0% 17.3% 14.7%
PER (x) 26.18 17.75 16.00 13.64 11.89
DPS 0.2 0.35 0.8 0.98 1.1
Dividend yield (%) 0.4 0.7 1.5 1.9 2.1
BPS 11.06 13.06 14.22 15.51 16.37
P/BV (x) 4.69 3.97 3.65 3.34 3.17
ROE (%) 16.64 21.91 22.28 25.16 26.76
ROA (%) 4.04 5.88 6.2 8.9 9.4

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 
 

ราคาหุน Macy ยอนหลัง 

0
10
20
30
40
50
60

Ja
n

u
a

ry
 2

, 2
0

1
3

F
e

b
ru

a
ry

 2
, 2

0
1

3

M
a

rc
h

 2
, 2

0
1

3

A
p

ri
l 2

, 2
0

1
3

M
a

y 
2

, 2
0

1
3

Ju
n

e
 2

, 2
0

1
3

Ju
ly

 2
, 2

0
1

3

A
u

g
u

st
 2

, 2
0

1
3

S
e

p
te

m
b

e
r 

2
, 2

0
1

3

O
ct

o
b

e
r 

2
, 2

0
1

3

N
o

ve
m

b
e

r 
2

, 2
0

1
3

D
e

ce
m

b
e

r 
2

, 2
0

1
3

Ja
n

u
a

ry
 2

, 2
0

1
4

USD

 
ที่มา: ฝายวิจัย ASP, Bloomberg 
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