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2Q66 –ก ำไรสุทธิที ่669 ล้ำนบำท (+13%qoq และ +30%yoy)
GPM-Condo ลดลงมำก คำดจำกกำรใช้โปรโมชัน่เพ่ือระบำยสต็อก

➢ ก ำไรสุทธิ 669 ล้ำนบำท (+13%qoq, +30%yoy) จำกรำยได้ในส่วน Property ที่ 2,120 ล้ำนบำท ซ่ึงกว่ำ 80% มำจำกกำรโอนโครงกำรแนวรำบที่
1,729 ล้ำนบำท (+19%qoq และ +2%yoy) ขณะที่คอนโดเร่งตัวโดดเด่นที่ 391 ล้ำนบำท (+190%qoq และ +39%yoy) หลักๆ เป็นกำรขำยสินค้ำ
พร้อมอยู(่RTM) โดยเฉพำะในต่ำงจังหวัด โดยโครงกำร Q Sukhumvit มี Cancellation เข้ำมำ 80 ล้ำนบำท ขณะที่มี GPM from Property เฉล่ีย
31.9% ลดลงจำก 33.6% เมื่อ 1Q66 โดยเป็นกำรเพ่ิมข้ึนในส่วนของแนวรำบ ขณะที่คอนโดลดลงมำก เหลือเพียง 17.7% (1Q66=26.6%) คำดจำก
กำรใช้โปรโมชัน่ทำงด้ำนรำคำ พร้อมกำรระบำยสต็อก ด้ำนธุรกิจโรงแรม มีรำยได้ 269 ล้ำนบำท (-4%qoq, +81yoy) จำกกำรท่องเที่ยวที่ฟื้ นตัวข้ึน
และรับรู้ส่วนแบ่งก ำไรจำกเงินลงทุน จ ำนวน 438 ล้ำนบำท (-3%qoq, +21yoy) หลักๆจำก HMPRO และ LHFG โดย Presale-1H66 ที่ 3,920 ล้ำน
บำท คิดเป็น 44% ของเป้ำหมำยทัง้ปีที่ 9,000 ล้ำนบำท
➢ แนวโน้มก ำไรสุทธิปี’66 มีโอกำสเติบโตได้ต่อจำกฐำนท่ีไม่สูงนัก แต่ยังมีควำมเส่ียงถูกกดดันจำก GPM ท่ีต ่ำกว่ำปกติ จำกกำรใช้โปรโมชัน่
ทำงด้ำนรำคำ ขณะท่ีปัจจุบันมี Backlog 815 ล้ำนบำท (87% เป็นโครงกำรแนวรำบ) รอโอน 3- 6 เดือนข้ำงหน้ำ ท ำให้ QH ต้องพ่ึงพิงรำยได้จำก
แนวรำบที่เปิดขำยและทยอยโอนระหว่ำงปีเป็นหลัก ส่วนคอนโดยังคงเน้นขำยสต็อค โดยเฉพำะจำก Q Sukhumvit (มูลค่ำ 9.9 พันล้ำนบำท /
30%Sold) ซ่ึงคำดหวังกลุ่มลูกค้ำระดับกลำง-บน และชำวต่ำงชำติ โดย 2H66 มีแผนเปิด 5 โครงกำรใหม่ มูลค่ำ 8,632 ล้ำนบำท ซ่ึงทัง้หมดเป็น
โครงกำรแนวรำบ เน้นกลุ่มลูกค้ำกลำง-บน เป็นหลัก ขณะที่มีแผนซ้ือที่ดินเพ่ือรองรับกำรเติบโตท่ี 3,000 ล้ำนบำท แต่ปัจจุบันซ้ือได้เพียง 177 ล้ำน
บำท ท ำให้ภำพรวมธุรกิจหลักยังมี Business direction ที่ Conservative กว่ำกลุ่มฯ
➢ ปัจจุบัน QH สำมำรถท ำยอด Presale, Transfer และ new Launch ได้ที่ 44%,41% และ 21% ของเป้ำ ท ำให้ยังคงต้องลุ้นกำรเปิดโครงกำรใหม่ใน
2H66 พร้อมกับกำรคำดหวังกำรระบำยสต็อคในกลุ่มคอนโดเข้ำมำช่วยหนุน ซ่ึงอำจเป็นปัจจัยกดดัน GPM ได้ต่อ Bloomberg consensus
คำดกำรณ์รำยได้และก ำไรปี’66 ที่ 9,826 ล้ำนบำท(+7%) และ 2,467 ล้ำนบำท(+3%) ตำมล ำดับ คงค ำแนะน ำ “Hold” รำคำเป้ำหมำย 2.45 บำท

รำยงำนฉบับน้ีจัดท ำในนำมของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่ำ จ ำกัด (มหำชน) (“ไอร่ำ”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้ำของไอร่ำ
เท่ำนัน้ มิได้เป็นกำรช้ีน ำหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือกำรซ้ือหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่ำนควรตัดสินใจซ้ือหรือขำย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจำรณญำณของตนเอง ไอร่ำ รวมทัง้พนักงำนของบริษัท ปรำศจำกควำมรับผิดในควำมเสียหำย
อันเกิดจำกกำรใช้ข้อมูลในรำยงำนน้ี ไม่ว่ำงทำงตรงหรือทำงอ้อม ทัง้หมดหรือบำงส่วน และไม่ถือเป็นกำรรับประกัน
ควำมถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรำยงำนน้ี ไอร่ำ และ/หรือ กรรมกำรบริษัท, พนักงำนท่ีเกี่ยวข้อง
อำจมีควำมสัมพันธ์กับ/หรืออำจให้บริกำรทำงด้ำนวำณิชธนกิจ และ/หรือ บริหำรทำงกำรเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่ำวถึงในรำยงำนฉบับน้ี ไอร่ำขอสงวนสิทธ์ิในกำรเปลี่ยนแปลงควำมคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้ำ
เอกสำรฉบับน้ีใช้ภำยในไอร่ำเท่ำนัน้ มิได้จัดท ำข้ึนส ำหรับกำรลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่ำงใด
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Financial Sumary FY20 FY21 FY22 FY23F FY24F

Revenue 9,138                 8,120                 9,226                 9,826                 10,476               

    Grow th (%) -14.0% -11.0% 14.0% 7.0% 7.0%

Net Profit 2,123                 1,670                 2,396                 2,467                 2,639                 

    Grow th (%) -26.0% -21.0% 43.0% 3.0% 7.0%

EPS  (Bt.) 0.2 0.16 0.22 0.23 0.25

BVPS (Bt.) 2.48 2.52 2.60 2.71 2.82

DPS (Bt.) 0.17 0.11 0.11 0.14 0.17

PE (x) 11.60 14.13 10.46 9.70 8.93

PBV (x) 0.94 0.90 0.89 0.83 0.77

Dividend Yield (%) 6.51% 5.44% 6.30% 5.97% 7.43%
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