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 ซ้ือ 

 (Maintained) 
  ราคาปัจจุบนั 25.75 บาท 

  ราคาเป้าหมายปี’59 31.00 บาท 

  Upside 

   

+20.4% 

 

  รายละเอียดบริษทัฯ 

  ผูนํ้าตลาดทาวน์เฮา้สแ์ต่บริษัทฯยงัพฒันาบา้นเด่ียว 

  และคอนโดมิเนียมดว้ย โดยมุ่งเน้นไปยงัตลาดสาํหรบัผู ้

  มีรายไดร้ะดบัล่างด่วยราคาท่ีพกัอาศยัเฉล่ียท่ีน้อยกวา่ 

  2 ลา้นบาท/หลงั  

 Stock Data 

GICS sector Financials 

Bloomberg ticker: PS TB 

Shares issued (m): 2,232.7 

Market cap (Btm): 57,491.6 

Market cap (US$m): 1,631.7 

3-mth avg daily t'over (US$m): 3.4 

Price Performance (%) 

52-week high/low Bt29.25/Bt22.60 

1mth 3mth 6mth 1yr YTD 

2.8 3.7 2.0 0.0 2.8 

Major Shareholders % 

Mr. Thongma Vijitpongpun 58.7 

Ms. Malinee Vijitpongpun 3.9 

Mrs. Tipsuda Vijitpongpun 3.9 

FY16 NAV/Share (Bt) 17.43 

FY16 Net Debt/Share (Bt) 7.14 
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นกัวิเคราะห ์

ก่ิงไผ่ คู่สกุลนิรนัดร ์

02-659-8302 

kingpai@uobkayhian.co.th 

บมจ. พฤกษา เรียลเอสเตท (PS) 

 
ยอดจอง (พรเีซล) ในเดือน พ.ค.59 สูงขึ้น 7.7% mom 

 

PS รายงานยอดจอง (พรีเซล) ในเดือน พ.ค.59 ท่ี 4,200 ลา้นบาท (+7.7% mom แต่ -2.0% yoy) 

ซ่ึงเรามองวา่ยงัเป็นระดบัท่ีแข็งแกร่งหนุนเน่ืองจากระยะเวลามาตรการกระตุน้ดา้นอสงัหาฯ เพ่ิงส้ินสุดลง

เม่ือเดือน เม.ย.59 เราคาดวา่ยอดจอง (พรีเซล) และรายไดใ้นช่วง 2H59 จะแข็งแกร่งข้ึนหนุนจากการ

เปิดตัวโครงการใหม่ในช่วง 2H59 ท่ีมากกว่าในช่วง 1H59 คงคําแนะนํา ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 

31.00 บาท  

เหตกุารณใ์หม่ 

 แมม้าตรการกระตุน้ดา้นอสงัหาส้ินสุดลงแต่ยอดจอง (พรีเซล) ในเดือน พ.ค.59 ยงัเพิ่มข้ึน 

7.7% mom PS รายงานยอดจอง (พรีเซล) ในเดือน พ.ค.59 ท่ี 4,200 ลา้นบาท (+7.7% mom 

แต่ -2.0% yoy) แบ่งเป็นจากโครงการแนวราบท่ี 3,300 ลา้นบาทและจากคอนโดท่ี 820 ลา้น

บาท เรามองว่าระดับยอดจอง (พรีเซล) น้ีค่อนขา้งเป็นท่ีน่าพอใจเน่ืองจากมาตรการกระตุน้ดา้น

อสงัหาฯ เพ่ิงส้ินสุดลงเม่ือวนัท่ี 29 เม.ย. ท่ีผ่านมาและ PS เปิดตัวโครงการทาวน์เฮา้ส์ใหม่แค่ 4 

โครงการ (มูลค่ารวม 2,200 ลา้นบาท) ในเดือน พ.ค.59 ทั้งน้ี ยอดจอง (พรีเซล) ในช่วง 5M59 

ท่ีอยู่ท่ี 17,800 ลา้นบาทคิดเป็น 35% ของเป้ายอดจอง (พรีเซล) ท่ีผูบ้ริหารตั้งไวท่ี้ 51,000 

ลา้นบาท  

 คาดยอดจอง (พรีเซล) แข็งแกร่งข้ึนในช่วง 2H59 จากการเปิดตัวโครงการใหม่ท่ีมากข้ึน 

ผู้บริหารยังคงเป้ามูลค่าการเปิดตัวโครงการใหม่ในปี 59 ไวท่ี้ 50,000-54,000 ล้านบาท 

ในขณะท่ีมูลค่าการเปิดตัวโครงการใหม่ในช่วง 5M59 อยู่ท่ีเพียงแค่ 12,000-13,000 ลา้นบาท 

ซ่ึงการเปิดตัวโครงการใหม่ในช่วง 2H59 จะมีมากกว่าในช่วง 1H59 โดย PS เตรียมเปิดตัว 3 

โครงการคอนโดใหม่ (มูลค่ารวม 5,600-6,000 ลา้นบาท) ภายใตแ้บรนด์ Plum ในไตรมาส 

3/59 ซ่ึงจะช่วยเพ่ิมยอดจอง (พรีเซล) คอนโดใหสู้งข้ึน นอกจากน้ี บริษัทฯ คาดว่ารายไดใ้นช่วง 

2H59 จะขยายตวัข้ึนหนุนจากโครงการแนวราบและรายไดจ้ากโครงการคอนโด 2 แห่งไดแ้ก่ Fuse 

Miti รัชดาและ The Signature by Urbano ซ่ึงคาดจะก่อสรา้งแลว้เสร็จในไตรมาส 3/59 เราคง

ประมาณการกาํไรสุทธิและรายไดใ้นปี 59 ไวต้ามเดิมท่ี 7,237 ลา้นบาทและ 51,323 ลา้นบาท 

ทั้งน้ี ยงัคงตํา่กวา่เป้ารายไดท่ี้ผูบ้ริหารตั้งไวท่ี้ 53,000 ลา้นบาท 

 การปรบัโครงสรา้งองคก์รจะแลว้เสร็จในเดือน พ.ย.59 และคาดมีการลงทุนใหม่เกิดข้ึน PS 

อยูร่ะหวา่งการปรบัโครงสรา้งองคก์รใหม่โดยไดก้่อตั้ง holding company รวมทั้ง delist หุน้ PS เดิม

ออกจากตลาดหลกัทรพัยแ์ละเตรียมนําบริษัท hoding company ใหม่เขา้ซ้ือขายในตลาดหลกัทรพัย์

แทน บริษัทฯ คาดว่าขั้นตอนการปรับโครงสรา้งองค์กรใหม่จะเสร็จสมบูรณ์ในเดือน พ.ย.59 

หลงัจากน้ัน PS ตั้งเป้าท่ีจะขยายธุรกิจไปยงักลุ่มอ่ืนๆ เพ่ือเพ่ิมกระจายความเส่ียงใหก้บัพอรต์ของ

บริษัทฯ โดยเบ้ืองตน้ ธุรกิจท่ี PS มองไวน่้าจะอยูใ่นกลุ่มสุขภาพและโรงพยาบาล   

KEY FINANCIALS 
Year to 31 Dec (Btm) 2014 2015 2016F 2017F 2018F

Net turnover  42,781.0 51,239.8 51,322.6 53,233.7 54,012.5
EBITDA  8,953.5 10,020.6 9,614.2 9,803.0 10,054.6
Operating profit  8,605.2 9,594.8 9,186.7 9,369.1 9,614.2
Net profit (rep./act.)  6,653.2 7,660.2 7,237.5 7,441.3 7,718.9
Net profit (adj.)  6,653.2 7,660.2 7,237.5 7,441.3 7,718.9
EPS (Bt) 3.0 3.4 3.2 3.3 3.5
PE (x) 8.6 7.5 7.9 7.7 7.4
P/B (x) 1.9 1.7 1.5 1.3 1.2
EV/EBITDA (x) 8.2 7.3 7.6 7.5 7.3
Dividend yield (%) 3.9 4.6 4.3 4.4 4.6
Net margin (%) 15.6 14.9 14.1 14.0 14.3
Net debt/(cash) to equity (%) 72.0 53.6 40.9 29.1 17.0
Interest cover (x) 23.8 30.6 27.6 34.3 51.6
ROE (%) 24.4 24.0 21.1 20.2 19.6
Consensus net profit  - - 7,288 7,665 7,957
UOBKH/Consensus (x)  - - 0.99 0.97 0.97
Source: Pruksa Real Estate, Bloomberg, UOB Kay Hian 
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การปรบักาํไรสุทธิ/ปัจจยัเส่ียง 
 ไม่มีการปรบัประมาณการกาํไรสุทธิ เราคงประมาณการเดิมไวเ้น่ืองจากยงัไม่มีการประกาศการลงทุน

ใหม่อยา่งเป็นทางการ 
 

คาํแนะนาํ 

 คงคาํแนะนาํ ซ้ือ ดว้ยราคาเป้าหมายท่ี 31.00 บาท เรายงัชอบหุน้ PS จากตาํแหน่งทางการตลาดท่ี

แข็งแกร่งเน่ืองจากมีส่วนแบ่งทางการตลาดท่ีมากท่ีสุดในกลุ่มโครงการแนวราบ ซ่ึงความตอ้งการท่ีพัก

อาศยัโครงการแนวราบยงัค่อนขา้งแข็งแกร่งเน่ืองจากส่วนใหญ่แลว้เป็นความตอ้งการท่ีแทจ้ริงมากกว่า

การเก็งกําไร แมเ้ราคาดว่ากําไรสุทธิของ PS จะอ่อนตัวลงในปี 59 แต่เราไม่กังวลมากนักเน่ืองจาก

สาเหตุท่ีทาํใหร้ายไดใ้นไตรมาส 4/58 แข็งแกร่งมาจากรายไดท่ี้ถกูรบัรูเ้ร็วข้ึนจากไตรมาส 1/59 ราคา

เป้าหมายของเราในปี 59 อยูท่ี่ 31.00 บาทคาํนวณดว้ย PE ท่ี 9.5 เท่า หรือเท่ากบั -0.25SD จาก PE 

เฉล่ีย 

 

เหตกุารณส์าํคญัท่ีอาจส่งผลตอ่ราคาหุน้ 

 ยอดจอง (พรีเซล) และการโอนกรรมสิทธ์ิท่ีสงูกวา่ท่ีคาดการณไ์ว ้

 การประกาศธุรกิจใหม่ 

REVENUE BREAKDOWN 

8.8 9.2 9.8 10.1 13.0 13.7 14.6

14.9
20.7 22.8 23.0

23.5 24.7 26.42.8

8.5
9.7

17.2 14.8 14.9 13.0

2012 2013 2014 2015 2016F 2017F 2018F

SDH TH Condo Inter  
Source: PS, UOB Kay Hian 

GROSS MARGIN TREND 

33.8 34.7
36.7

33.7 33.5 33.5 33.5

14.4 14.9 15.6 15.0 14.1 14.0 14.3

2012 2013 2014 2015 2016F 2017F 2018F

Gross profit margin Net profit margin

 
Source: PS, UOB Kay Hian 

PE BAND 

Average : 10.1x 

+1 SD : 13x 

+2 SD : 16x 

‐1 SD : 7.2x 

‐2 SD : 4.2x 

 ‐
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Source: Bloomberg, UOB Kay Hian 


