
EARNINGS RESULT 1Q18

Highlight: ก ำไรปกติ 1Q61 อยูท่ี่ 489 ล้ำนบำท (+184% YoY, -54% QoQ) ดีกวำ่ท่ีเรำและตลำดคำดถึง 60% จำกอตัรำก ำไร
ขัน้ต้นท่ีท ำได้ถึง 39.2% จำก 27.3% ใน 4Q60 เทียบกบัคำดกำรณ์ของเรำท่ี 30.0% ผลจำกมำร์จิน้โครงกำร Park 24 เฟส 1 ท่ีปรับ
เพิ่มขึน้และมียอดโอนคดิเป็นคร่ึงหนึง่ของยอดโอนทัง้หมดในไตรมำสนี ้ ขณะท่ีรำยได้คำ่บริหำรโครงกำร JV เทำ่กบั 408 ล้ำนบำท
สงูกวำ่คำดเชน่กนัตำมกำรเปิดตวัคอนโดมิเนียม JV จ ำนวน 3 โครงกำรมลูคำ่สงูถึง 6 พนัล้ำนบำท (60-70% Sold) ท ำให้อตัรำ
ก ำไรสทุธิสงูขึน้ทัง้ QoQ และ YoY เป็น 24.6% และก ำไรปกติ 1Q61 คดิเป็น 18% ของประมำณกำรก ำไรทัง้ปีของเรำ
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What’s next? คาดแนวโน้มผลประกอบการ 2Q61 เตบิโตท้ัง QoQ และ YoY ต่อ โดยมีปัจจยัสนบัสนนุระยะสัน้จำกกำร
เปิดตวัโครงกำรคอนโดมิเนียมแบรนด์บนสดุของ ORI ใน 2Q-3Q61 ได้แก่ Park พญาไท และ Park ทองหล่อ มลูคำ่รวมกวำ่ 2
หม่ืนล้ำนบำท เช่ือวำ่จะได้รับกำรตอบรับท่ีดีเหมือนใน 1Q61 หนนุให้ยอด Presales ปีนีเ้ตบิโต 36% YoY ท ำระดบัสงูสดุใหมท่ี่ 2
หม่ืนล้ำนบำทตำมเป้ำหมำยของเรำได้ไมย่ำก นอกจำกนี ้ORI มี Backlog สงูสดุในกลุ่มอสงัหำฯ รองรับประมำณกำรปี 2561 ของ
เรำแล้วถึง 78% และด้วยควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของโครงกำร Part 24 ท่ีดีขึน้ กลำยเป็น upside risk ตอ่ประมำณกำรของ
เรำได้รำว 8-12%

What to do? เราคาดว่าวันน้ีตลาดจะตอบรับเชิงบวกต่องบ 1Q61 ท่ีดีกว่าคาด กำรประชมุนกัวิเครำะห์จะมีขึน้ในเช้ำ
วนันี ้ ประเดน็ส ำคญัอยูท่ี่แนวโน้มมำร์จิน้และแผนเปิดตวัโครงกำร JV ใน 2Q-3Q61 มีโอกำสท่ีเรำจะปรับเพิ่มประมำณกำรก ำไรปี
2561-2562 เราคงค าแนะน า “ซ้ือ” และเลือก ORI เป็น Top Pick ของกลุ่ม รำคำเหมำะสม ณ สิน้ปี 2561 ท่ี 22.90 บำท
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1Q18 4Q17 %QoQ 1Q17 %YoY

Core revenue 1,987            5,075            -61% 863               130%

Cost of goods sold (1,209)           (3,691)           -67% (459)              163%

Gross profit 778               1,384            -44% 403               93%

SG&A (386)              (642)              -40% (200)              93%

Operating profit 391               742               -47% 203               92%

Other income 487               524               n.a. 15                 n.a.

Equity income (179)              (216)              n.a. 0 n.a.

EBIT 700               1,050            -33% 219               220%

Interest expense (47)                (48)                -2% (0)                  n.a.

Income tax (164)              (248)              -34% (47)                253%

Minorities 0                   0                   n.a. 0                   n.a.

Core profit 489               755               -35% 172               184%

Extraordinary items 0 299               n.a. 0 n.a.

Net profit 489               1,054            -54% 172               184%

EPS (THB) 0.30              0.68              -56% 0.16              93%

Gross profit margin 39.2% 27.3% 46.7%

SG&A/Revenue 19.5% 12.7% 23.2%

Operating margin 19.7% 14.6% 23.6%

Net profit margin 24.6% 20.8% 19.9%

Technical View

Support 18.5

Resistance 20


