
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

SC
SC Asset Corporation

มีมุมมองเชิงบวกต่อการเร่งเปิด

10 โครงการใหม่ ใน 2Q65

คาดช่วยให้ Presale เติบโต

โดดเด่น ต้ังแต่ 2Q65 เป็นต้นไป

“ Buy ”

• ผลการด าเนินงาน 1Q/65 มีก าไรสุทธิ 388 ล้านบาท (-33%qoq และ -7%yoy) หลักๆ มาจาก
จากการโอน Backlog กลุ่มแนวราบที่ท าได้ช้ากว่าแผน โดยเฉพาะกลุ่มบ้านระดับบน ซึ่งต้องใช้เวลา
ในการก่อสร้างนานกว่าปกติ นอกจากนี้ SC ยังไม่มีโอนคอนโดใหม่เข้ามาในไตรมาสนี้ โดยมีรายได้
จากธุรกิจ Residential อยู่ที่ 3 ,609 ล้านบาท (-38%qoq และ -3%yoy) แบ่งเป็น แนวราบ
3,204 ล้านบาท (-34%qoq และ -1%yoy) และแนวสูง 405 ล้านบาท (-57%qoq และ -
19%yoy) ขณะที่ GPM ธุรกิจ Residential ปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ที่ 31% จาก 29% เมื่อ 1Q64 และ
4Q64 จากโครงการแนวราบเปิดใหม่ที่มี Margin ดีขึ้นกว่าในอดีต

• คาดก าไรสุทธิ 1Q65 มีโอกาสเป็นจุดต ่าสุดของปี ภายหลังมี Backlog พร้อมโอน 10,151 ล้านบาท
แบ่งเป็น แนวราว สัดส่วน 52% พร้อมโอนระหว่างปี และแนวสูง 48% ส่วนใหญ่พร้อมโอนช่วง
4Q65 พร้อมมุมมองเชิงบวกหลังการประชุมนักวิเคราะห์ต่อแนวโน้มการเร่งเปิดโครงการใหม่
ตั้งแต่ 2Q65 เป็นต้นไป ภายหลังสต็อคพร้อมขายในกลุ่มแนวราบระดับบน (>10ล้านบาท) ลดลง
อย่างรวดเร็วในช่วงที่ผ่านมา สะท้อนการรักษา Market Share ของ SC ในกลุ่มบ้านระดับ
Premium และคุณภาพของการโอนที่ดีต่อเนื่อง โดย SC มีแผนเปิด 10 โครงการใหม่ (เทียบกับ 2
โครงการใน 1Q65) แบ่งเป็น แนวราบ 9 โครงการ มูลค่า 13 ,200 ล้านบาท หลักๆ เป็นกลุ่มบ้าน
ระดับบน อาทิ BANGKOK Boulevard, BANGKOK Boulevard Signature และ VENUE i-D
ขณะที่มีแผนเปิดแนวสูงแบรนด์ใหม่ 1 โครงการ (Referance) มูลค่า 4 ,000 ล้านบาท คาดเป็น
ปัจจัยสนับสนุน Presale ให้สามารถเติบโตได้โดดเด่นตั้งแต่ 2Q65 เป็นต้นไป โดย SC ตั้งเป้ายอด
โอน และ Presale ในปี ’65 ไว้ที่ 22,000 ล้านบาท พร้อมแผนเปิดโครงการใหม่ 27 โครงการ
มูลค่าไม่ต ่ากว่า 41,000 ล้านบาท

• คาดรายได้และก าไรสุทธิปี ’65 ที่ 21,420 ล้านบาท (+15%) และ 2,360 ล้านบาท (+13%)
ตามล าดับ ราคาเป้าหมาย 4.40 บาท แนะน า “Buy” (Bloomberg consensus)

Target 4.40 บาท
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Financial Sumary FY19 FY20 FY21 FY22F FY23F

Revenue 17,637               18,977               19,475               21,422               22,270               

    Grow th (%) 13.0% 8.0% 3.0% 15.0% 4.0%

Net Profit 2,030                 1,900                 2,060                 2,360                 2,510                 

    Grow th (%) 14.0% -6.0% 9.0% 14.0% 7.0%

EPS  (Bt.) 0.48 0.45 0.49 0.56 0.6

BVPS (Bt.) 4.20 4.46 4.79 5.14 5.50

DPS (Bt.) 0.16 0.19 0.18 0.20 0.24

PE (x) 4.66 6.12 6.82 5.96 5.68

PBV (x) 0.54 0.62 0.70 0.65 0.61

Dividend Yield (%) 7.39% 4.42% 6.25% 6.71% 7.13%


