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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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RML คาด Q2/55 พลิกกลับมามีกําไร และแข็งแกรงตอเนื่องในครึ่งปหลัง 
ราคาเปาหมายป 12 เดือน 2.04 บาท      ราคาลาสุด ( 10 ก.ค.2555) 1.58 บาท 

แนะนํา � ซื้อ� นักวิเคราะห วิชชุดา ปล่ังมณี  (โทร. 2936) 

ประเด็นสําคัญ ! เราประเมินวา ผลประกอบการ Q2/55 ของ RML พลิกเปนกําไรสุทธิราว 73 ลานบาท หลังเริ่มโอนโครงการ
คอนโดมีเนียม The River ราว 800 ลานบาท เปนสัญญาณท่ีดีเริ่มเห็นการฟนตัวของผลประกอบการ RML  

ความเห็นนักวิเคราะห ! คาดผลประกอบการ Q2/55  เปนบวก เราคาดวา การฟนตัวของผลประกอบการของ RML ท่ีดีข้ึน และ จะ
เริ่มเห็นกําไรจะเกิดข้ึนใน Q2/55 หลังจากท่ีบริษัทเริ่มโอนโครงการ The River ในชวงครึ่งหลังของเดือน มิ.ย. 
ทําใหโดยรวม RML จะบันทึกรายไดรวมราว 820 ลานบาท เพ่ิมข้ึนกวา 3 เทาตัวจากงวดเดียวกันของปกอน 
ซ่ึงมีผลทําใหบริษัทจะมีผลประกอบการเปนกําไรสุทธิ 73 ลานบาท ฟนตัวจากผลขาดทุนสุทธิ 70 ลานบาทใน 
Q2/54 และผลขาดทุนสุทธิ 35 ลานบาทในงวด Q1/55  

! แนวโนมกําไรเติบโตตอเน่ืองในชวงครึ่งหลังของป 2555 การรับรูรายไดของโครงการ The River ท่ีคาด
วาจะเพ่ิมเปน 6 พันลานบาท ในชวง 2H/55 โดยจะมีสัดสวนการโอนกรรมสิทธิ์ใหผูซ้ือมากท่ีสุดใน Q4/55 ทํา
ใหเราคาดวารายไดของ RML จะเติบโตมากท่ีสุดในไตรมาสสุดทาย ท้ังน้ี ปจจุบันโครงการ The River มูลคา
โครงการรวม 1.5 หม่ืนลานบาท ท่ีมียอดขายไปแลวกวา 80% ขณะท่ีการกอสรางแลวเสร็จไป 95% โดยเรายัง
คงประมาณการรายไดของป 2555 ท้ังปท่ี 7.9 พันลานบาท และกําไรสุทธิ 1.3 พันลานบาท  

! คงคําแนะนํา �ซื้อ� จากการพลิกฟนของผลประกอบการและสวนตางราคาท่ีมีระดับสูงกวา 29% เม่ือเทียบ
กับราคาเปาหมายท่ี 2.04 บาท (อางอิง APER 5.5 เทา) ทําให RML ยังมีความนาสนใจ รวมถึงการมีงานใน
มือระดับ 1.8 หม่ืนลานบาท ชวยลดความเส่ียงของการรับรูรายไดในชวง 1-2 ป ซ่ึงจะทําใหสถานะทางการ
เงินแข็งแรงข้ึน จากสัดสวนหน้ีสินตอทุน และขาดทุนสะสมท่ีลดลง  

                                   คาดผลประกอบการ Q2/55  

11 กรกฎาคม 2555

Quarterly Comparison 2Q55F 1Q55 QoQ 2Q54 YoY 2554 2555F YoY
Bt.mn
Sale 820    182    350% 185     344% 1,163      7,947   583%
Cost of sales 549    129    327% 128     329% 819         5,237   540%
Gross Profit 271    54      405% 56       379% 345         2,710   687%
SG&A 180    56      224% 115     57% 576         1,111   93%
EBIT 90      2-         na. 58-        na. 232-         1,599   na.
Depreciation& Amortization 10      10      9% 10       5% 41           45        10%
EBITDA 101    7        1248% 48-        -309% 191-         1,644   na
Interest Expense 17      18      -3% 53       -68% 115         120      5%
Income Tax 11      7        49% 11       1% 209         232      11%
Net profit (loss) 73      70-       204% 35-        306% 480-         1,323   376%
EPS (Bt/Share) 0.02   0.02-    214% 0.01-     325% 0.15-        0.37     351%
Gross Profit Margin% 33.0% 29.4% 30.6% 29.6% 34.1%
EBIT Margin% 11.0% -1.2% -31.5% -19.9% 20.1%
EBITDA Margin% 12.3% 4.1% -26.1% -16.4% 20.7%
Net profit Margin % 8.9% -38.7% -19.2% -41.2% 16.7%
SG&A/Sale% 22% 31% 62% 50% 14%


