
   
 

  
ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่ก็
ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

 
 

หุ้นเด่น เล่นตามกระแส 

Investment Strategy 
Research Division 
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PF : บริษัท พร็อพเพอร์ตีเ้พอร์เฟค จาํกัด (มหาชน) 

ราคาปัจจุบนั (บาท) : 0.92 
มูลค่าตามบญัชึต่อหุ้น (BVS) : 1.45 บาท  

 

Business Model 

พฒันาโครงการท่ีอยูอ่าศยัเพ่ือขาย โดยมีพอร์ตสินค้าท่ีครบทัง้ แนวราบ และ
คอนโดฯ ลา่สดุได้จดัตัง้ Joint Venture เพ่ือลดภาระการลงทนุและกระจายความ
เสี่ยง โดยร่วมกบั Hongkong Land พฒันาแนวรับเจาะตลาด Premium และ 
ร่วมกบั Sumitomo Forestry พฒันาคอนโดฯ นอกจากนีย้งัมีการลงทนุท่ีสําคญัอีก 
2 สว่น คือถือหุ้น GRAND 49% สร้างพอร์ตโรงแรมและคอนโด Premium และ 
ลงทนุใน Kiroro ซึง่เป็นสกีรีสอร์ท ถือครองท่ีดินกวา่ 300 ไร่ และจะพฒันาเป็น
คอนโดมิเนียม และ Villa เพ่ิมเติมโดยสว่น Villas จะร่วมกบั Sumitomo  

Highlight 

 ปรับโครงสร้างงบดลุโดยช่วง 2 ปีข้างหน้าจะขายท่ีดินเปลา่ให้ JV มลูคา่รวม 
9 พนัล้านบาท ซึง่สามารถบนัทกึกําไรระดบัสงูและนํากระแสเงินสดมาลด
ภาระหนีทํ้าให้ Net Gearing ลดลง และยงับนัทกึกําไรจากการขายเข้ามา 
และใน 3 ปีข้างหน้าจะทยอยนําโรงแรมที่มีจดัตัง้กอง REIT  

 ปี 2561 กําหนดเป้าบนัทกึรายได้ 2.4 หม่ืนล้านบาท (รวมขายท่ีดินเปลา่ 4 
พนัล้านบาท) บาทเพ่ิม 49% YoY โดยปัจจบุนัมี Backlog 6.73 พนัล้านบาท 
และคอนโดฯพร้อมอยู่ 8.92 พนัล้านบาท คาด Gross Margin เฉลีย่ 32.5% 

 ราคาหุ้นซือ้ขายต่ํากวา่ Book Value กวา่ 36% ภายใต้สถานการณ์ท่ีงบดลุมี
ความแข็งแกร่งขึน้ ขณะท่ีฐานกําไรสงูขึน้อย่างมีฯ คาดราคาหุ้นน่าจะว่ิงเข้า
ใกล้ Book Value ท่ี 1.45 มากขึน้ 

  

 

วิเคราะห์ทางเทคนิค 
PF : ภาพรวมกําลงัอยู่ในรูปแบบ Sideways Down โดยก่อนหน้านีร้าคาฟืน้ตวั
ขึน้มาแรงจนผ่านแนวต้านบริเวณ 0.86 บาท ได้สําเร็จ จงึเป็นการเปิด Upside ขึน้
ทดสอบแนวต้านกรอบบน อย่างไรก็ตาม การที่ RSI ออ่นตวัลงจากเขต 
Overbought ยงัคงเป็นสญัญาณลบและอาจเหน็ราคาย่อลงมาได้บ้างในระยะสัน้ 
 

แนวรับ/แนวต้าน (บาท) : 0.86 / 0.95 
 

 
 

 
 
 
PBV Bands ของหุ้น PF 
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เทิดศกัดิ์ ทวีธีระธรรม (เลขทะเบียนนกัวเิคราะห์: 004132) 
พบชยั ภทัราวิชญ์ (เลขทะเบียนนกัวเิคราะห์: 052647) 
ชาญชยั พนัทาธนากิจ  (เลขทะเบียนนกัวเิคราะห์ : 064045) 
เจิดจรัส แก้วเกือ้ (ผู้ช่วยนกัวิเคราะห์) 
จรรยธรณ์ จงึจิรานนท์ (ผู้ช่วยนกัวิเคราะห์) 
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Research Division  

 

 
 
 
 
 
 
 

 

งบกําไรขาดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2557 2558 2559 2560 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2557 2558 2559 2560
รายไดจ้ากการขายและบริการ 12416.10 12033.71 15109.40 15801.51 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 8484.36 8378.36 10156.08 10789.96 กําไรสุทธ ิ 398.80 360.74 399.50 284.76
กําไรข ัน้ตน้ 3931.74 3655.35 4953.32 5011.55 รายการเปลีย่นแปลงท ีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 3069.22 3610.19 3890.08 4305.24 ค่าเส ือ่มราคาและตัดจําหน่าย 219.56 523.53 817.30 867.40
ดอกเบีย้จ่าย 611.25 635.28 866.99 941.11 กําไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ 39.15 N/A N/A N/A
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - อ ืน่ๆ - - - -
รายไดอ้ ืน่ 369.25 871.58 443.11 929.20 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 1289.36 867.45 2175.15 2215.64
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 1267.71 914.93 1484.58 1491.58 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ (427.16) (625.58) (1891.48) 3433.84
ภาษีเงนิได ้ 254.20 12.64 285.31 234.20 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ - - - -
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ N/A N/A N/A 100.51
รายการพเิศษอ ืน่ๆ - - - - เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (119.70) (652.28) (1383.69) (863.10)
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 402.26 267.01 332.29 316.27 เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่ก ีย่วขอ้ง - - - -
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ 398.80 360.74 399.50 284.76 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ 1117.12 (3912.66) (3629.66) (494.76)
EPS 0.05 0.04 0.05 0.03 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ - - - -

เพิม่/ลด เงนิกู ้ N/A (552.38) (352.02) 331.68
เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ - - - -

การเตบิโตของยอดขายและบริการ (0.74) (0.03) 0.26 0.05 เพิม่/ลด ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
การเตบิโตของกําไรจากการดําเนนิงาน (0.95) (0.10) 0.11 (0.29) ลด จ่ายเงนิปันผล N/A (252.88) (231.01) (367.29)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.32 0.30 0.33 0.32 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 564.54 5094.33 4934.56 (1491.04)
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน 0.03 0.02 0.02 0.02 เพิม่/ลด เงนิสดสุทธ ิ 1254.49 556.09 (586.59) 1448.04
งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลา้นบาท) งบดุล (ลา้นบาท)

2Q60 3Q60 4Q60 1Q61 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2557 2558 2559 2560
รายไดจ้ากการขายและบริการ 3104.98 4220.52 5499.38 4012.78 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 2490.53 3040.54 2448.83 3947.30
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 2089.19 2833.32 4014.06 2551.32 ลูกหนีก้ารคา้ 191.43 257.81 339.75 375.55
กําไรข ัน้ตน้ 1015.79 1387.21 1485.32 1461.47 สนิคา้คงเหลอื 17559.68 21701.54 25358.52 24330.28
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 978.17 1102.96 1327.51 1141.28 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอ ืน่ 453.59 509.15 389.39 285.86
ดอกเบีย้จ่าย 235.14 264.72 206.52 163.13 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 963.20 5436.05 6417.34 5318.43
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - สนิทรพัยร์วม 31305.12 43277.02 48790.22 47428.47
รายไดอ้ ืน่ 196.46 186.20 463.03 126.42 - - - -
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 219.93 453.97 525.59 425.60 เจา้หนีก้ารคา้ 2411.47 2972.05 2863.65 2461.87
ภาษีเงนิได ้ 37.88 94.30 75.40 47.15 หนีส้นิหมุนเวยีนอ ืน่ 195.12 257.66 258.36 466.84
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - หนีส้นิรวม 22294.80 29613.52 34853.44 32436.64
รายการพเิศษอ ืน่ๆ - - - - ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ (53.09) 94.96 243.67 215.31 ทุนทีชํ่าระแลว้ 5782.95 7667.83 7667.83 8667.83
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ (29.06) 126.68 142.43 195.32 ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ (73.52) (73.52) (73.52) (89.73)
EPS (0.00) 0.01 0.02 0.02 กําไร (ขาดทุน) สะสม - ยังไม่ไดจั้ดสรร 3101.54 3155.25 3298.72 3208.80

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 9010.33 13663.50 13936.78 14991.84
การเตบิโตของยอดขาย (QoQ) (0.78) 0.36 0.30 (0.27)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.33 0.33 0.27 0.36
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน (0.02) 0.02 0.04 0.05 หนีส้นิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 907.04 967.01 1544.92 2073.48

Backlog (ล้านบาท) 2561F 2562F รวม

แนวราบ 2,601        2,601            

คอนโดฯ - PF 1,691        1,130             2,821            

คอนโดฯ - GRANAD 1,308        1,308            

รวม 5,600       1,130           6,730          

* สต๊อกคอนโดฯ สรา้งเสร็จพรอ้มขายของ PF รวม 8,918 ลา้นบาท
* สต๊อกคอนโดฯ สรา้งเสร็จพรอ้มขายของ GRAND รวม 1,979 ลา้นบาท

ที่มา : SETSMART 

Backlog ณ สิน้ 1Q61 รวม 6,730 ล้านบาท แผนการเปิดโครงการใหม่ปี 2561 


