
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

SPALI
SUPALAI PCL.

ก ำไรสุทธิ 2Q65 ที่ 2,075 ล้ำนบำท 

+76% qoq และ +20% yoy

ดีกว่ำตลำดคำด

“ Buy ”

• SPALI ประกำศผลกำรด ำเนินงำน 2Q/65 มีก ำไรสุทธิ 2 ,075 ล้ำนบำท (+76%qoq และ +20%yoy)
ออกมำดีกว่ำท่ีตลำดคำด โดยสำมำรถเติบโต yoy ได้ แม้จะมำจำกฐำนท่ีสูงในปีก่อน จำกกำรโอน
โครงกำรแนวรำบยังเติบโตดีต่อเนื่อง และในส่วนคอนโดพร้อมอยู่ ที่กลับมำเร่งตัวตำมควำมต้องกำรท่ี
เพิ่มขึ้นจำกสถำนกำรณ์โควิด-19ที่คลี่คลำย และกำรระบำยสต็อกที่ท ำได้ดีในกลุ่มลูกค้ำต่ำงชำติ
โดยเฉพำะโครงกำร Supalai Oriential Sukhumvit 39 พร้อมทยอยโอน 7 โครงกำรใหม่ในปีนี้ ส่งผลให้
GPM เฉลี่ย เพิ่มขึ้นจำก 39 .3% เมื่อ 1Q65 มำอยู่ ที่ 39 .5% ใน 2Q65 ซึ่งเป็นระดับที่สูงมำกเมื่อเทียบกับ
กลุ่มฯ โดยสัดส่วนกำรโอน มำจำกแนวรำบ 55% และแนวสูง 45% ขณะท่ีรับรู้ส่วนแบ่งก ำไร JV ที่
ออสเตรเลีย จ ำนวน 82.5 ล้ำนบำท ลดลงตำมปริมำณกำรโอน แต่คำดจะทยอยรับรู้ส่วนแบ่งฯ สูงขึ้น
ในช่วง 2H65 และต่อเน่ืองในปี’66

• ใน 2H65 มี Backlog รอโอน 13.7 พันล้ำนบำท จำก Backlog รวมท่ี 27.9 พันล้ำนบำท หรือคิดเป็น
47% ของเป้ำหมำยยอดโอนท้ังปี โดยมีโครงกำรแนวสูงรอโอนในปี ’65 จ ำนวน 7 โครงกำร Backlog
รวมกว่ำ 10 . 1 พันล้ำนบำท คำดก ำไรสุทธิท้ังปีมีโอกำสท ำได้ดีกว่ำคำด โดยมีโอกำสทรงตัวใกล้เคียงปี ’64
จำกแนวโน้ม Presale ท่ี เร่งตัว โดย Presale 1H65 คิดเป็น 65% ของเป้ำท้ังปีท่ี 28,000 ล้ำนบำท
คำดมีโอกำสท ำได้ดีกว่ำเป้ำหมำยที่วำงไว้ พร้อมมุมมองเชิงบวกจำกกำรเร่งเปิดโครงกำรต่อเน่ืองอีก 21
โครงกำร มูลค่ำกว่ำ 19,000 ล้ำนบำท ใน 2H65 (6,700 ล้ำนบำท ใน 3Q65) เป็นปัจจัยสนับสนุนให้
Presale ยังคงมีแนวโน้มเติบโตโดดเด่นได้ต่อเ น่ือง พร้อมคำดสำมำรถรักษำระดับ GPM อยู่ ในระดับสูง
แม้ %SG&A มีโอกำสเพิ่มขึ้นตำมจ ำนวนกำรเปิดโครงกำรใหม่

• SPALI ยังอยู่ ในช่วงจ ำหน่ำยหุ้นที่ ซื้อคืนในตลำดฯรำว 195 ล้ำนหุ้น (9.3% ของทุนช ำระแล้ว) ระหว่ำง
วันท่ี 8 มี.ค.’65 - 9 ก.ค.’66 คำดเป็นปัจจัยจ ำกัดกำรเคลื่อนไหวของรำคำบ้ำง อย่ำงไรก็ตำม SPALI
ประกำศจ่ำยเงินปันผลระหว่ำงกำล อัตรำหุ้นละ 0.70 บำท (XD:23ส.ค.65) คิดเป็น Div Yld รำว 3.5%
และคำดท้ังปีที่ 1 .25 บำท คิดเป็น Div Yld ไม่ต ่ำกว่ำ 6% โดย Bloomberg consensus คำดรำยได้และ
ก ำไรสุทธิปี ’65 ท่ี 29.67 พันล้ำนบำท (+2%) และ 6.60 พันล้ำนบำท (-7%) ตำมล ำดับ แนะน ำ “Buy”
รำคำเป้ำหมำย 25.00 บำท

Target 25.00 บำท
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พีรพล  สุรัตนวนิช
ผู้ช่วยนักวิเครำะห์

Financial Sumary FY19 FY20 FY21 FY22F FY23F

Revenue 23,557               20,588               29,160               29,668               30,548               

    Grow th (%) -7.8% -12.6% 41.6% 1.7% 3.0%

Net Profit 5,390                 4,250                 7,069                 6,600                 6,710                 

    Grow th (%) -7% -21% 66% -7% 2%

EPS  (Bt.) 2.52 2.13 3.63 3.18 3.22

BVPS (Bt.) 17.31 17.07 19.63 21.53 23.32

DPS (Bt.) 1.00 1.10 1.00 1.25 1.25

PE (x) 7.10 9.62 6.25 6.29 6.22

PBV (x) 1.03 1.20 1.15 0.92 0.85

Dividend Yield (%) 5.80% 4.78% 5.14% 6.51% 6.14%
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