
EARNINGS RESULT 4Q17

Highlight: ก ำไรปกติ 4Q60 เทำ่กบั 751 ล้ำนบำท (+4% QoQ, -50% YoY) ใกล้เคียงกบัท่ีเรำคำดแตต่ ่ำกวำ่ตลำดคำด 9%
จำกคำ่ใช้จำ่ย SG&A ท่ีเร่งขึน้มำกจำกกำรจดั Roadshow และ Promotion ชว่งท้ำยปีเพ่ือเร่งยอดขำย ขณะท่ีสว่นแบง่ก ำไรจำก
JV บวกเป็นไตรมำสท่ีสองอีก 68 ล้ำนบำทตำมกำรโอนคอนโดมิเนียม The Line จตจุกัร-หมอชิต และ The Line สขุมุวิท 71
มลูคำ่กวำ่ 8 พนัล้ำนบำท ส ำหรับเงินปันผลงวด 2H60 เรำคำดท่ี 0.06 บำทตอ่หุ้น (XD เดือน มี.ค. 2561) คดิเป็นผลตอบแทน 3.1%
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What’s next? ปีนีจ้ะเป็นปีท่ีท้ำทำยของ SIRI ด้วยแผนเปิดโครงกำรใหมถ่ึง 31 โครงกำรมลูคำ่ 6.3 หม่ืนล้ำนบำท (47%
แนวรำบและ 53% คอนโดมิเนียม) เพิ่มขึน้กวำ่เทำ่ตวัจำกปีท่ีแล้วท่ี 14 โครงกำรมลูคำ่ 3.7 หม่ืนล้ำนบำทเพ่ือเร่งให้ยอด Presales
เตบิโตสงูถึง 17% YoY สูร่ะดบัสงูสดุใหมท่ี่ 4.5 หม่ืนล้ำนบำท โดยมีกลยทุธ์ส ำคญัในกำรบกุตลำดทำวน์เฮ้ำส์ระดบักลำงท่ีรำคำ 2-
4 ล้ำนบำท ซึง่มีก ำลงัซือ้และกำรเตบิโตแข็งแกร่ง หำกได้รับกำรตอบรับดีกวำ่คำดจะกลำยเป็น Upside ตอ่ประมำณกำรก ำไรของเรำ

What to do? เรำคำดว่ำวนันีต้ลำดจะตอบรับเชิงลบตอ่ผลประกอบกำร 4Q60 ท่ีต ่ำกวำ่คำด แตเ่ช่ือวำ่เงินปันผลงวด 2H60
รำว 3.1% จะชว่ยจ ำกดั Downside ให้กบัรำคำหุ้น อยำ่งไรก็ดี Backlog ท่ีอยูใ่นระดบัต ่ำรองรับประมำณกำรรำยได้ของเรำในปีนี ้
เพียง 20% เทียบกบักลุม่ท่ี 35% เป็นสิ่งท่ีต้องตดิตำมอยำ่งใกล้ชิด เราจึงแนะน าเพียง “ซ้ือเก็งก าไร” ต่อเงินปันผล คาดงวด
2H60 ท่ี 3.1% และปี 2561 อีก 6.6%
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4Q17 3Q17 %QoQ 4Q16 %YoY

Core revenue 8,168            7,231            13% 11,486          -29%

Cost of goods sold (5,660)           (4,901)           15% (7,853)           -28%

Gross profit 2,507            2,329            8% 3,632            -31%

SG&A (2,035)           (1,499)           36% (1,616)           26%

Operating profit 472               830               -43% 2,016            -77%

Other income 244               108               125% 78                 211%

Equity income 68                 142               -52% (31)                -318%

EBIT 784               1,080            -27% 2,063            -62%

Interest income/expense 149               (201)              -174% (117)              -228%

Income tax (201)              (179)              12% (444)              -55%

Minorities 19                 24                 n.a. 0                   n.a.

Core profit 751               724               4% 1,503            -50%

Extraordinary items 28                 6                   n.a. 96                 n.a.

Net profit 779               730               7% 1,599            -51%

EPS (THB) 0.05              0.05              7% 0.10              -51%

Gross profit margin 30.7% 32.2% 31.6%

SG&A/Revenue 24.9% 20.7% 14.1%

Operating margin 5.8% 11.5% 17.6%

Net profit margin 9.5% 10.1% 13.9%


