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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอมูลท่ี
มีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ีปรากฏใน
เอกสารน้ีไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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LPN ประกาศกําไรสุทธิ Q4/54 ที่ 62 ลานบาท ทําใหป 2554 มีกําไรสุทฺธิ 1.92 พันลานบาท  

ราคาเปาหมาย 12 เดือน 15.20 บาท ราคาลาสุด ( 17 ก.พ 2555) 13.90 บาท 
แนะนํา ซื้อเก็งกําไร นักวิเคราะห วิชชุดา ปลั่งมณี  (โทร. 2936) 

ประเด็นสําคัญ 

 
 

ผลประกอบการ Q4/54 ใกลเคียงคาดทําได 62 ลานบาท (-93%QOQ,-89%YoY)   LPN รายงานผลกําไรในQ4/54 ทําได 62 
ลานบาทปรับลดตามคาดมาจากรายไดที่ออนแอจากจังหวะการรับรูรายไดโครงการคอนโดมีเนียมที่ลดลง ประกอบกับผลกระทบ
จากน้ําทวม สงผลตอยอดโอนที่ลาชา โดในไตรมาสนี้ LPN จะมีรายได 971 ลานบาท ลดลง 81%QoQ และลดลง 73% YoY โดยมี
อัตรากําไรข้ันตนทรงตัวที่ระดับ 35.3% เทียบกับรายป โดยมีคาใชจายที่เพิ่มข้ึนเมื่อเทียบกับยอดขายสูงถึง 29%  สําหรับป 2554 
LPN ยังคงเติบโตดีทําไดดี มีกาํไรสุทธิ 1.92 พันลานบาทเพิ่มข้ึน 17% เทียบกับรายป มาจากรายไดที่เติบโตเปน 1.23 หมื่นลาน
บาท เพิ่มข้ึน 24% เทียบกับรายป โดยมีระดับอัตรากําไรข้ันตนเฉล่ียทงปทําได 33.2% ขณะทีมีคาใชจายในการขายเทียบกับรายได
เพิ่มข้ึนเปน 12% จากเดิม 11% สาเหตุจากปญหาน้ําทวมและมาตรการภาครัฐที่หมดอายุ คงภาระดอกเบ้ียที่มีระดับตํ่า ซ่ึงบริษัทมี
สัดสวนหนี้สินตอทุนเพียง 0.34 เทา    

ความเห็นนักวิเคราะห คาดสินคาระดับราคาขายระหวาง 0.9-1.5 ลานบาทยังไดรับความนิยม         เราคาดวาความตองการในทองตลาดของ
สินคาระดับราคาไมสูงมากนัก 0.9-1.5 ลานบาท ยังคงไดรับความนิยมตอ ซ่ึงเปนสินคาทดแทนไดดีในระบบการเขา รวมถึง
การขยายสินคาไปยังตางจัวหวัด ชวยการเรงของยอดขายไดดี โดย LPN สรางยอดขายในการเปดโครงกาใหมเฉลี่ยไมตํ่ากวา 
50% หลังโครงการใหม4 โครงการของ LPN ที่เปดตัวในชวงปลายป 2554 คอนขางไดรับการตอบรับที่ดีจากลูกคาโดยมีความ
คืบหนาของยอดขายหลังการเปดตัวทําไดสูงกวา 60% เชน (1)โครงการลุมพินี เมกะ-บางนา มูลคาโครงการ 1,200 ลานบาท  
(2) โครงการ คอนโดทาวนรามอินทรา-ลาดปลาเคา มูลคาโครงการ 970 ลานบาท ขายได 67% ฯลฯ (3)โครงการ ลุมพินีวิลล 
พัทยานาเกลือ-วงศอมาตย  (4)โ ครงการ ลุมพินี พารค บีช จอมเทียน โดยลบริษัทต้ังเปายอดขายของป2555 ไว 1.6 หมื่น
ลานบาท  

บริษัทประกาศจายเงินปนผล 2H54 ได0.44 สตางคตอหุน ให Dividend Yield 3.2% ข้ึน XD วันที่ 1 มี.ค 55 และจาย
ปนผล 11 เม.ย 55 และคาดในป 2555บริษัทจายปนผลได 77 สตางคตอหุน ใหผลตอบแทน 5.5% ราคาที่เหมาะสม ป 2555 
15.20 บาท (อางอิง APERE 10 เทา) ภายใตสมมุติฐานรับประโยชนที่ยอดขายเติบโตและเปนผูประกอบการที่รับผลกระทบ
นอยสุดจากน้ําทวม  แนะนํา �ซ้ือเก็งกําไร� เราคาดจะเห็นการเติบโตผลประกอบการของ LPN ที่ชัดเจนอีกคร้ังใน Q4/55 ซ่ึง
เกิดจากการรับรูรายไดจากโครงการคอนโดมีเนียม กวา 4แหง ทําไหรายไดจะเติบโตสูงระดับ 6 พันลานบาท ซ่ึงอาจมากกวา
รายไดในชวงระหวางป (งวด9M55) 
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Quarterly Comparison Q4/54 Q3/54 QoQ 4Q53 YoY 2554 2553 YoY
Bt .mn
Sale 971       5,156  -81 % 3,563  -73 % 12 ,335     9,941  24 %
Cost of sales 628       3,478  -82 % 2,309  -73 % 8,237       6,547  26 %
Gross Profit 343       1,678  -80 % 1,254  -73 % 4,098       3,393  21 %
SG &A 285       448     -36 % 423     -32 % 1,457       1,137  28 %
EBIT 58         1,230  -95 % 831     -93 % 2,641       2,256  17 %
Depreciation &Amortization 11         8.0      40 % 8         40 % 35            32       10 %
EBITDA 69         1,238  -94 % 839     -92 % 2,676       2,288  17 %
Interest Expense 1           0.4      23 % 2.4      -77 % 3              4         -35 %
Income tax 34         372     -91 % 301     -89 % 830          722     15 %
Net profit (loss ) 62         873     -93 % 571     -89 % 1,917       1,637  17 %
EPS (pershare ) 0.0        0.59    -93 % 0.39    -89 % 1.30         1.11    17 %
Gross Profit Margin % 35 .3% 32 .5% 35 .2% 33 .2% 34 .1%
EBIT Margin % 6.0% 23 .9% 23 .3% 21 .4% 22 .7%
EBITDA Margin % 7.1% 24 .0% 23 .6% 21 .7% 23 .0%
Net profit Margin % 6.4% 16 .9% 16 .0% 15 .5% 16 .5%
SG &A/Sale % 29 % 9% 12 % 12 % 11 %


