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ราคาปัจจบุนั  3.30  บาท คาํแนะนํา      “ซื�อ”  Target Price     4.40   บาท 

จาํนวนหุน้                 3,333.00     ลา้นหุน้ 
ราคา Par                        0.01     บาท 
มลูคา่ตลาด (13/8/58)  11,332.20    ลา้นบาท 
 
 
ผูถ้อืหุน้รายใหญ่ (ณ 24/04/58) 

1) นายชานนท ์เรอืงกฤตยา       50.13% 
2) บรษิทั ไทยเอน็วดีอีาร ์จาํกดั     3.60% 
3) น.ส.พชัราวลยั เรอืงกฤตยา       2.60% 
4) น.ส.พมิพภ์ทัรา ศุภพชัรวงศ ์     2.53% 
5) น.ส.ณฐัวภิา เรอืงกฤตยา          2.32% 
  
 
ผูถ้อืหุน้รายย่อย 
Free Float Percentage              44.32% 
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แม้ว่าผลการดาํเนินงานของ ANAN จะอ่อนตวัลงในช่วง 2Q58 แต่เราคาด ANAN จะสามารถกลบัมาเติบโต
โดดเด่นใน 2H58 และเติบโตดีต่อเนื(องในปี’59 จาก Backlog ที (แขง็แกร่งจาํนวน 5,717 ล้านบาท (Secured 
Revenue 2H58 แล้วที (ประมาณ 82%) และ8,810 ล้านบาท (Secured Revenue ปี’59 ที (มาณ 82%)  ตามลาํดบั 
ขณะที (คาด EPS ปี’58 เท่ากบั 0.37 บาท/หุ้น ประเมินราคาเป้าหมายปี’58 ที ( 4.40 บาท อ้างอิง PER 12 เท่า ณ 
ระดบัราคาปัจจบุนัมี Upside 33% และปันผล 0.032 บาท/หุ้น (ขึSน XD 25 ส.ค.58) คิดเป็น Dividend Yield 1%
แนะนํา “ซืSอ”

 
กาํไรสุทธิ 2Q58 อ่อนตวั จากจาํนวนโครงการโอนในไตรมาสนีS ที (ลดลง.....ANAN ประกาศผลการดาํเนินงาน 
2Q58 มกีําไรสุทธทิีT 72 ล้านบาท ลดลง 2%QoQ และ 77%YoY สาเหตุหลกัมาจากการรบัรูร้ายไดก้ารขายโครงการ
อสงัหาฯทีTลดลงมาอยู่ทีT 1,198 ล้านบาท หรอืลดลง 0.2%QoQ และ 50.6%YoY โดยในช่วง 2Q58 บรษิทัมยีอดโอน
โครงการน้อยเพียง 464 หน่วย ลดลงจาก 2Q57 ถึง 417 หน่วย ในขณะทีTสดัส่วน SG&A ต่อยอดขายมสีดัส่วน
ใกล้เคยีงเดมิทีT 30.1% แต่อตัรากําไรขั _นต้นปรบัตวัเพิTมขึ_นเลก็น้อยจาก 41.0% ใน 1Q58 เป็น 42.4% ใน 2Q58 
เนืTองจากในไตรมาสนี_ ANAN มรีายได้จากการขายและบรกิารทีTเพิTมขึ_นมากถึง 45%QoQ จากการรบัจ้างบรหิาร
โครงการและคา่นายหน้าของกจิการรว่มคา้จาํนวน 6 โครงการ    
คาด Presale เติบโตทะลุเป้าจากโครงการใหม่ใน 2H58.....ANAN สามารถทํายอดขายในช่วง 2Q58 ไดส้งูกว่าเป้า
ถงึ 53% ทีT 3,115 ลา้นบาท โดยมสีดัส่วนหลกัมาจากการขายโครงการ UNIO ทีTมยีอดขายประมาณ 25.6% ของมลูค่า
โครงการรวม 2,005 ลา้นบาท และ Arden ซึTงมยีอดขายแล้วประมาณ 19.4% ของมลูค่าโครงการทั _งหมดทีT 3,036 ล้าน
บาท ทั _งนี_ในช่วง 1H58 ANAN มยีอด Presale สะสมรวมประมาณ 12,470 ล้านบาท คดิเป็น 47% ของเป้ายอดขาย
บรษิทัทีT 26,500 ล้านบาท โดยเรามอง ANAN จะสามารถทํายอดขายไดแ้ขง็แกร่งต่อเนืTองในช่วง 2H58 จากการขาย
โครงการใหม่ ทีTคาดทยอยเปิดอกี 7 โครงการ ในปีนี_  มลูค่ารวมประมาณ 20,331 ล้านบาท (JV 4 โครงการ) รวมทั _ง
การขายโครงการในมอืทีTมีอยู่ โดยใน 3Q58 บรษิัทมีแผนเปิดตวัโครงการ มูลค่ารวม 10,518 ล้านบาท ได้แก่ 1.Q 
Chidlom-Phetchaburi (JV) 2.Ideo O2 ใกล้ BTS บางนา (JV) 3.Ideo Sukhumvit 115 4.Q 31 ซึTงคาดจะช่วยรองรบั
การเตบิโตในระยะยาว 
ANAN มี Backlog แขง็แกร่ง หนุนการเติบโตต่อเนื4องในอนาคต.....คาด ANAN จะสามารถกลบัมาเตบิโตไดโ้ดด
เดน่อกีครั _งในช่วงครึTงปีหลงั จาก Backlog ทีTรอโอนจาํนวน 5,717 ลา้นบาท หรอื Secured Revenue เป้ารายไดข้องเรา
สาํหรบัช่วง 2H58 แล้วทีT 82% โดยมโีครงการใหญ่รอโอน 2 โครงการ ไดแ้ก่ 1.Ideo Wutthakat ม ีBacklog รอโอนทีT 
1,337 ล้านบาท และ 2.Ideo Mobi Charan Interchange ม ีBacklog รอโอนทีT 2,476 ล้านบาท ซึTงทําให้เรายงัคง
ประมาณการรายไดแ้ละกาํไรในปี’58 ทีT 11,246 ลา้นบาท และ 1,228 ล้านบาท ตามลําดบั ขณะทีTยอด Backlog รวมใน
ปจัจุบนั จาํนวน 34,300 ลา้นบาท จะรอรบัรูร้ายไดจ้นถงึปี’61 โดยคาด ANAN จะเตบิโตอยา่งโดดเดน่และมั Tนคงในปี’59 
เมืTอพจิารณาจากยอด Backlog จาํนวน 8,810 ลา้นบาท ซึTง Secured Revenue แลว้ถงึ 65% 
แนะนํา “ซื�อ” ราคาเหมาะสมปี’58 ที4 บาท/หุ้น.....จากแนวโน้มผลประกอบการทีTคาดเตบิโตแขง็แกร่งในช่วง 2H58 
และเตบิโตดตี่อเนืTองในปี’59 ทําให้เราเลอืกใช้ PER ทีT 12 เท่า และจาก EPS ในปี’58 ทีT 0.37 บาท/หุ้น ทําให้ไดร้าคา
เหมาะสมทีT 4.40 บาท/หุ้น ณ ระดบัราคาปจัจุบนัม ีUpside ประมาณ 33% และประกาศจ่ายปนัผลครึTงปีแรกทีT 0.032 
บาท/หุน้ คดิเป็น Div. Yield ประมาณ 1% (ขึ_น XD 25/8/58) แนะนํา “ซื_อ”  
      

Financial Results 
Income Statement ('000) 2Q15 1Q15 2Q14 %qoq %yoy 2015F 2014 % 
Sale          1,463           1,331           2,493  10% -41%        1 ,246         10,328  9% 
Other Income             57              47              18  22% 224%            112             220  -49% 
Total Revenue          1,521           1,379           2,511  10% -39%        11,359         10,548  8% 
Cost of Sale           (842)           (785)         (1,593) 7% -47%         (6,862)         (6,402) 7% 
Gross Profit             621             546             900  14% -31%          4,384           3,927  12% 
SG&A           (441)           (391)           (483) 13% -9%         (2,303)         (2,059) 12% 
Net Interest Income(Expense)            (50)            (46)            (47) 7% 6%           (180)           (195) -8% 
Net Profit             72              74             319  -2% -77%          1,228           1,301  -6% 
Gross Profit Margin (%)    42.44% 41.02% 36.12% 

  
38.98% 38.02% 

 Net Profit Margin (%)     4.92%     5.53%    12.79% 
  

   10.92%    12.60% 
 ที �มา : ANAN และประมาณการโดย AIRA 
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Financial Summary 
     Unit : MB FY12 FY13 FY14 FY15F FY16F 

Revenue         5,103          9,173        10,328        11,246        13,435  
Growth (%) -10% 80% 13% 9% 19% 
Net Profit           (199)           812          1,301          1,228          1,529  
Growth (%) 37% N.M. 60% -6% 25% 
EPS (Bt.)          (0.06)          0.24           0.39           0.37           0.46  
Fully diluted EPS          (0.06)          0.24           0.39           0.37           0.46  
BV (Bt.)           1.52           1.76           2.07           2.54           3.12  
Dividend (Bt.)              -               -            0.08           0.10           0.12  
PE (x)        (66.65)          7.31           8.40           9.94           7.98  
PBV (x)           2.62           1.01           1.58           1.44           1.17  
Dividend Yield (%) 0.00% 0.00% 2.44% 2.62% 3.26% 

ที �มา: ANAN และประมาณการโดย AIRA 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

รายงานฉบบันี% จดัทาํในนามของบริษทัหลกัทรัพย ์ ไอร่า จาํกดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื�อเป็นขอ้มูลให้กบัลูกคา้ของไอร่าเท่านั%น มิไดเ้ป็นการชี%นาํหรือเสนอแนะหรือเชิญชวน เพื�อการซื%อหรือขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ  ผูอ่้านควรตดัสินใจซื%อหรือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง  ไอร่ารวมทั%งพนกังานของบริษทั ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใชข้อ้มูลในรายงาน
นี%  ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้ม ทั%งหมด หรือบางส่วน  และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกตอ้ง สมบูรณ์ และเชื�อถือไดข้องขอ้มูลในรายงานนี%    ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษทั, พนักงาน ที�
เกี�ยวขอ้งอาจมีความสัมพนัธ์กบั หรืออาจให้บริการทางดา้นวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริการทางการเงินอื�นๆ  กบับริษทัที�กล่าวถึงในรายงานฉบบันี%    ไอร่าขอสงวนสิทธิในการเปลี�ยนแปลงความ
คิดเห็น หรือขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหนา้  เอกสารฉบบันี% ใช้ภายในไอร่าเท่านั%น มิไดจ้ดัทาํขึ%นสาํหรับการลงตีพิมพใ์นหนงัสือพิมพห์รือสื�ออื�นๆ แต่อยา่งใด 
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