
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

ก ำไรสุทธิ 918 ล้ำนบำท 

(+203%qoq และ +39%yoy) 

เติบโตโดดเด่น ตำมกำรโอน       

ท่ีเร่ิมฟ้ืนตัว

“ Trading Buy ”

• SIRI ประกำศผลกำรด ำเนินงำน 2Q/65 มีก ำไรสุทธิ 918 ล้ำนบำท (+203%qoq และ +39%yoy)
ปัจจัยหนุนจำก (1) ธุรกิจอสังหำฯ ที่ เริ่มฟื้นตัวข้ึนตำมกำรโอนโครงกำรแนวรำบต่อเนื่อง และเริ่มมี
คอนโดใหม่ ”เดอะ เบส เพชรบุรี-ทองหล่อ” เข้ำมำโอนในไตรมำสนี้ (2) ธุรกิจโรงแรม เติบโตโดดเด่น
ตำมจ ำนวนโรงแรมที่มำกข้ึน อย่ำงไรก็ตำมยังคงมีผลขำดทุนข้ันต้นมำกกว่ำคำด จำกค่ำใช้จ่ำยในช่วง
เปิดโครงกำรใหม่อย่ำง “The Standard Mahanakhon” (3) มีรำยได้จำกกำรขำยที่ดิน และรำยได้
จำกกำรริบเงินจองและเงินค่ำงวด เข้ำมำสูงกว่ำปกติ มูลค่ำรวม 446 ล้ำนบำท จำกเพียง 15 ล้ำนบำท
เมื่อ 2Q64 ทำงด้ำนต้นทุนยังลดลงได้จ ำกัด ท ำให้ GPM เฉลี่ยอยู่ที่ 32.8% ลดลงจำก 34.8% เมื่อ
1Q65 และ 2Q64 คำดมีกำรใช้โปรโมชั่นทำงด้ำนรำคำเพิ่มข้ึนบ้ำง และได้รับผลกระทบทำงด้ำนต้นทุน
มำกกว่ำคู่แข่ง

• คำด SIRI มีโอกำสฟื้นตัวข้ึนโดดเด่นใน 2H65 จำกยอดขำยโครงกำรแนวรำบที่ยังทรงตัวในระดับสูง
โดยเฉพำะกลุ่มกลำง-บน หลังเร่งเปิดโครงกำรต่อเนื่องตั้งแต่ 2Q65 เป็นต้นมำ ขณะที่คอนโดฟื้นตัว
ต่อเนื่องตำมควำมต้องกำรซื้อที่ เริ่มกลับมำ แม้ Presale จะยังไม่โดดเด่นนัก เนื่องจำกมีกำรปรับ
รูปแบบโครงกำรให้มีขนำดเล็กลง ขณะที่ 1H65 ยอด Presale คิดเป็น 38% ของเป้ำหมำยทั้งปทีี่ 35,000 ลำ้น
บำท คำด SIRI เร่งเปิดอีก 29 โครงกำร มลูค่ำรวมกว่ำ 26,500 ล้ำนบำท ใน 2H65 คำดปัจจุบันมี Backlog รวม
JV รำว 27,289 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 17%qoq แต่ลดลง 11%yoy แบ่งเป็น (1) Condo จ ำนวน 13,629 ล้ำนบำท ลดลง
5%qoq และ 32%yoy หลังชะลอเปิดโครงกำรแนวสูง และปรับขนำดโครงกำรให้เล็กลง คำด Backlog ดังกล่ำว
ส่วนใหญ่รับรู้รำยได้ในปี’65 - 66 และ (2) Housing จ ำนวน 13,660 ล้ำนบำท เติบโตสูงทั้ง qoq และ yoy จำก
โครงกำรเปิดใหม่ คำดทยอยโอนและรับรู้ 3-6 เดือนข้ำงหน้ำ

• ประกำศจ่ำยเงินปันผลระหว่ำงกำล @0.04 บำท คิดเป็น Div Yield รำว 3 .8% (XD 29 ส.ค. 65)
และคำดทั้งปีที่ 0.10 บำท คิดเป็น Div Yield ณ ปัจจุบัน สูงถึง 9.60% และด้วย Business
direction ที่ Aggressive จำกแผนเปิด 46 โครงกำรใหม่ในปี ’65 มูลค่ำรวม 50,000 ล้ำนบำท
(+90%) สัดส่วนแนวรำบ : แนวสูง 75 : 25 พร้อมตั้งเป้ำหมำยยอดโอน และยอด Presale ไว้ที่
35,000 ล้ำนบำท (+34%) โดยเป็นกำรกลับมำของแบรนด์ระดับ Luxury เช่น NARASIRI มีแผนเปิด
2 โครงกำร มูลค่ำ 8,300 ล้ำนบำท รวมถึงโครงกำรต่อเนื่องของแบรนด์ระดับบน “BUGAAN” ที่
ได้รับกำรตอบรับที่ดีและมีควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรระดับสูง ขณะที่คอนโดหันมำเน้นโครงกำรที่
เข้ำถึงได้ง่ำย อำทิ SIRI PLACE, D condo, THE MUVE และ condo ME เป็นต้น ท ำให้คำดรำยได้และ
ก ำไรสุทธิปี ’65 ที่ 30.47 พันล้ำนบำท (+6%) และ 2.25 พันล้ำนบำท (+11%) ตำมล ำดับ รำคำเป้ำหมำย
1.24 บำท อย่ำงไรก็ตำม ณ ระดับรำคำปัจจุบัน เรำปรับค ำแนะน ำจำกเดิม “Hold” เป็น “Trading Buy”
(Bloomberg consensus)

Target 1.24 บำท
ทีม่า : SIRI และประมาณการณโ์ดย Bloomberg Comsensus
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