
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

AP
AP (Thailand) PCL.

2Q65 ก ำไรสุทธิ 1.57 พันล้ำนบำท

แนวโน้ม Presale เร่งตัวต่อเน่ือง
พร้อมแผนเปิด 20 โครงกำรใหม่

ช่วง 3Q/65

“ Buy ”

• AP ประกำศผลกำรด ำเนินงำน 2Q/65 มีก ำไรสุทธิ 1.57 พันล้ำนบำท (-9%qoq และ
+41%yoy) โดยมีรำยได้จำกอสังหำฯ 9 .6 พันล้ำนบำท (-9.4%qoq และ +23%yoy) หลักๆ ยังคง
มำจำกแนวรำบ สัดส่วนกว่ำ 95% อยู่ที่ 9.2 พันล้ำนบำท (-6%qoq และ +23%yoy) ขณะที่แนว
สูงมีสัดส่วนกำรโอนจำก Aspire Erawan Prime มูลค่ำ 3.2 พันล้ำนบำท เข้ำมำโอนเป็นหลัก คำด
แนวโน้มคอนโดเติบโตดีต่อเนื่อง จำกกำรเปิดโครงกำรใหม่และควำมต้องกำรที่ เริ่มฟื้นตัว ขณะที่
ส่วนแบ่งก ำไรของ JV อยู่ที่ 378 ล้ำนบำท อยู่ ในระดับที่น่ำพอใจ ตำมกำรโอน condo JV ที่ดีขึ้น จำก
กำรระบำยสต็อกที่ท ำได้ดีกว่ำคำด โดยเฉพำะในกลุ่มลูกค้ำต่ำงชำติ

• GPM from Property (รวมJV) คงอยู่ ในระดับสูงที่ 33.7% (31.3% เมื่อ 2Q64) หลักๆมำจำก
สัดส่วนรำยได้จำกโครงกำรแนวรำบ ซึ่งมี GPM ดีกว่ำแนวสูง และ GPM จำก JV ที่ดีขึ้นมำกจำก
ควำมต้องกำรที่ฟื้นตัวเร็วกว่ำคำด พร้อมคำด AP มีโอกำสท ำก ำไร Record high ได้ต่อเนื่องเป็นปีที่
3 จำกแผนเปิดโครงกำรใหม่ที่ Aggressive มูลค่ำรวม 75.0 พันล้ำนบำท (+233%) โดยมีแผนเปิด
17 โครงกำรแนวรำบ 1 โครงกำรแนวสูง และ 2 โครงกำรในต่ำงจังหวัด รวม 20 โครงกำรต่อเนื่อง
ใน 3Q65 และอีก 20 โครงกำรใน 4Q65 พร้อมคำดแนวโน้ม Presale ยังมีโอกำสเติบโตได้
แข็งแกร่งมำกเมื่อเทียบกับกลุ่มฯ ขณะที่ยอด Presale YTD(7M22) ยังคงเติบโตได้ดี (+45%yoy)
โดยเฉพำะแนวสูงที่ เติบโตโดดเด่น 6.4 พันล้ำนบำท (+275%yoy) เติบโตท ำสถิติใหม่ในรอบ 10
ไตรมำส ขณะที่แนวรำบที่ท ำได้ 23.6 พันล้ำนบำท (+24%yoy)

• ในปี ’65 มี Backlog รอโอนรำว 22-23 พันล้ำนบำท จำกทั้งหมด 33.6 พันล้ำนบำท (รวม JV) ซึ่ง
อยู่ ในระดับที่สูงมำก สะท้อนภำพกำรขำยที่ยังคงเติบโตได้ดีต่อเนื่อง แต่ยังคงมีควำมเสี่ยงเรื่อง
แรงงำนซึ่งอำจท ำให้ต้นทุนและระยะเวลำก่อสร้ำงมีโอกำสปรับตัวสูงขึ้นได้บ้ำง โดย Bloomberg
consensus คำดรำยได้และก ำไรปี ’65 ที่ 37.2 พันล้ำนบำท (+17%) และ 5.08 พันล้ำนบำท
(+12%) ตำมล ำดับ คงค ำแนะน ำ “Buy” รำคำเป้ำหมำย 12.80 บำท

Target 12.80 บำท
ทีม่า : AP และประมาณการณโ์ดย Bloomberg Consensus
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พีรพล  สุรัตนวนิช
ผู้ช่วยนักวิเครำะห์

Financial Sumary FY19 FY20 FY21 FY22F FY23F

Revenue 23,802               29,888               31,794               37,187               39,302               

    Grow th (%) -12.7% 25.6% 6.4% 17.0% 5.7%

Net Profit 2,949                 4,228                 4,535                 5,080                 5,230                 

    Grow th (%) -24.0% 43.0% 7.0% 12.0% 3.0%

EPS  (Bt.) 0.94 1.34 1.44 1.64 1.71

BVPS (Bt.) 8.36 9.31 10.31 11.40 12.51

DPS (Bt.) 0.40 0.45 0.50 0.55 0.58

PE (x) 7.60 5.41 6.63 6.45 6.22

PBV (x) 0.89 0.78 0.93 0.90 0.82

Dividend Yield (%) 5.18% 6.05% 5.35% 5.38% 5.38%
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