
พฤกษา

PSH
• PSH รายงานก าไร 1Q63 ใกล้เคียงเราและตลาดคาดที่ 922 ลบ.หดตัว 45%YoY

และ 50%QoQ ซึ่งเป็นไปในทศิทางเดียวกบัรายได้อสังหาที่ลดลง (-39%YoY และ -
40%QoQ) จากทัง้คอนโดและโครงการแนวราบ เน่ืองจากใน 1Q63 บริษัทมี
แผนการส่งมอบเพียง 2 คอนโดขนาดเล็กใหม่ และผลกระทบต่อเน่ืองของ LTV
กดดันธนาคารเข้มงวดในการปล่อยสินเชือ้ ผสานกบัผลกระทบจาก Covid-19 ที่
ยงัเข้ามากดดันก าลังซือ้ ท าให้การขายโอนโครงการและการระบายสนิค้าในมือ
เป็นไปได้ช้า

• อย่างไรกด็ีมอง PSH ยงัสามารถรักษาระดับ GPM ได้อยู่ในระดับสงูที่ 35.9% ส่วน
หน่ึงจากแรงหนุนของการส่งมอบโครงการคอนโดที่มีระดับ GPM สูงกว่าค่าเฉลี่ย
ขณะที่สัดส่วน SG&A/Sales ยงัอยู่ในเกณฑ์ดีที่ 17.8% แม้รายได้จะลดลงมาก จาก
การควบคุมค่าใช้จ่ายได้ดีขึน้ ภายหลังมีโครงการเปิดใหม่ที่ไม่สูงนัก

• มองภาพรวมตลาดกลุ่มกลาง-ล่าง ที่เป็นกลุ่มลูกค้าหลักของบริษัท ยงัคงมีความ
เสี่ยงถกูกดดันจากมาตรการ LTV และความเข้มงวดของการปล่อยสนิเชื่อจาก
ธนาคาร ท าให้เราประเมินราคาเหมาะสมปี’63 ที่ 10.50 บาท โดยมอง PSH ยงัมี
จุดเด่นเป็นหุ้นปันผล ที่คาดมี Div Yield ในระดับสูง 7.6% ท าให้เราแนะน า “ถอื”

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กบัลกูค้าของไอร่าเทา่นัน้ มิได้เป็นการชีน้ าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตดัสินใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วจิารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนกังานของบริษัท
ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี ้ ไม่วา่งทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางสว่น และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกต้องสมบรูณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี ้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนกังานท่ีเก่ียวข้อง อาจมีความสมัพนัธ์กบั/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กบับริษัทท่ีกลา่วถึงในรายงานฉบบันี ้ ไอร่าขอสงวนสทิธิ์ในการเปล่ียนแปลงความคิดเหน็ หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบบันีใ้ช้ภายในไอร่าเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้ส าหรับการลงตีพมิพ์ในหนงัสือพมิพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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