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Bt mn 2Q12 2Q11 YoY (%) 1Q12 QoQ (%) Comment
Sales and services 6,814 6,724 1.3 4,655 46.4 In-line
Cost of sales (4,485) (4,189) 7.1 (3,003) 49.4 Rising cost was from minimum wage hike
Gross profit 2,329 2,535 (8.1) 1,652 41.0
SG&A (1,023) (1,245) (17.8) (837) 22.3
EBIT 1,306 1,290 1.2 815 60.2
Interest expenses (65) (32) 99.8 (61) 6.4
Coporate income tax (292) (325) (10.0) (142) 106.6
Net profit 1,002 988 1.5 632 58.5 In-line with our estimate and the Bloomberg consensus
EPS (Bt) 0.45 0.45 1.5 0.29 58.5
Percent 2Q12 2Q11 YoY (ppts) 1Q12 QoQ (ppts)
Gross margin 34.2 37.7 (3.5) 35.5 (1.3)
SG&A to sales 15.0 18.5 (3.5) 18.0 (3.0) To reflect its cost control strategy
Net margin 14.7 14.7 0.0 13.6 1.1
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วิเคราะหผลประกอบการไตรมาสที่ 2/55: ดีขึ้นตามทีค่าด 
 
What's new 
PS รายงานกําไรสุทธิไตรมาสที่ 2/55 อยูที่ 1.0 พันลานบาทเพิ่มขึ้น 1.5% YoY และ 58.5% QoQ ซึ่งเปนไป
ตามที่เราและตลาดคาดเอาไว โดยเปนการฟนตัวจากไตรมาสที่ 1/55 ซึ่งไดรับผลกระทบจากน้ําทวมเมื่อ
ปลายปที่แลว ทั้งนีก้ําไรสุทธิในคร่ึงแรกของปนี้คิดเปน 42.9% ของประมาณการทั้งปของเรา และเราเชื่อวา
กําไรสุทธิในคร่ึงหลังจะสูงกวาในครึ่งแรกจากการที่ผลการดําเนินงานกลับมาอยูในระดับปกติหลังจากถูก
กระทบโดยภาวะน้าํทวมในชวงที่ผานมา 
  
Implications  
รายไดเพิ่มขึ้น 1.3% YoY และ 46.4% QoQ เปน 6.8 พันลานบาท ซึ่งปจจัยหลักมาจากการฟนตัวของอุปสงคที่
อยูอาศัยในไตรมาสที่ 2/55 โดยเฉพาะอยางยิ่งในกลุมสินคาประเภททาวนเฮาสซึ่ง PS เปนผูเลนหลักในตลาด
นี้  
 
อัตรากําไรขั้นตนลดลงเหลือ 34.2% จาก 37.7% ในไตรมาสที่ 2/54 และ 35.5% ในไตรมาสที่ 1/55 โดยเราเชื่อ
วาเปนผลมาจากคาแรงขั้นต่ําที่เพิ่มขึ้นและตนทุนการพัฒนาโครงการที่สูงขึ้น 
 
ทั้งนี้กําไรสุทธิในคร่ึงแรกคิดเปน 42.9% ของประมาณการทั้งปของเรา และเราคาดวาอุปสงคทีอ่ยูอาศัยจะ
ยังคงแขง็แกรงตอเนื่องในครึ่งหลังของปนี้ ดังนั้นเราจึงคาดวากําไรจะยังคงมีแนวโมที่จะดีขึน้ตอเนื่องใน
คร่ึงปหลัง 
  
Valuation & action 
เราคงคําแนะนําซื้อโดยใหราคาเปาหมายที่ 20.60 บาท โดยเราเชื่อวาราคาหุนยังไมไดสะทอนถึงแนวโนม
ในอนาคตซึ่งกําไรมีแนวโนมที่จะเรงตัวขึ้น 
 

 

Figure 1: 2Q12 earnings summary 
 

Source: Company data; KGI Securities (Thailand) estimates   
 


