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NEWS & VIEWS  

BRI (Accumulate, TP: 13.40 บ.)   
▪ ก าไรสุทธิ 2Q66 อยู่ที่ 348 ลบ. +6.0%QoQ, -7.5%YoY หากไม่รวมก าไรจากการจ าหน่ายเงินลงทุน ก าไรปกติอยู่ที่ 344 ลบ. +4.8%QoQ, +21.1%YoY โดยมีรายได้

จากยอดโอนที่ 1.06 พันลบ. -4.0%QoQ, -28.4%YoY ตามการเปิดโครงใหม่ค่อนขา้งนอ้ยใน 1H66 ที่ค่อนขา้งนอ้ย โดยเปิดไปเพียง 4 โครงการ มูลค่า 5.0 พันลบ. 
ขณะที่มีรายไดจ้ากการบริหารโครงการที่ 482 ลบ. +34.7%QoQ, +563%YoY หนุนจากการเปิดโครงการ JV เพ่ิมขึน้ จากการใชก้ลยุทธ ์JV กับเจา้ของที่ดินเพ่ือขยาย
ธุรกิจ ทั้งนี ้มีส่วนแบ่งขาดทุนอยู่ที่ 167 ลบ. ขาดทุนเพิ่มขึน้ 43.8%QoQ และ 544%YoY เพราะบริษัทมีโครงการอยู่ระหว่างพัฒนาจ านวนมากที่ยังไม่สามารถรบัรู ้
รายได ้

▪ แม้ GPM ลดลง -10bps QoQ,-120bps YoY มาอยู่ที่ 32.7% แต่บริษัทยังสามารถรักษาระดับ GPM ได้ตามเป้าหมายที่ 31-33% อย่างไรก็ตามค่าใช้จ่าย SG&A 
+7.8%QoQ, +15.0%YoY หลกัมาจากเงินเดือนพนกังานเพิ่มขึน้ตามการเปิดตวัโครงการใหม่ และการรบัพนกังานเพิ่มการขยายตวัของธุรกิจเป็นหลกั 

▪ จากการประชุมนวค. ผูบ้ริหารมีมุมมองเชิงบวกต่อแนวโนม้ผลประกอบการในงวด 2H66 จาก 1) Backlog ณ สิน้ 2Q66 บริษัทมียอดรอรบัรูร้ายไดอ้ยู่ที่ 2.26 พนัลบ. 
และคาดว่าจะสามารถโอนได้ภายใน 2H66 ราว 90% คิดเป็นมูลค่า 2.0 พันลบ. 2) แผนการเปิดตัวโครงการ 2H66 ทั้งหมด 15 โครงการ มูลค่า1.75 หม่ืนลบ. 
+250%HoH โดยยงัเนน้ไปที่โครงการ Britania และ Grand Britania เป็นหลกั แมก้ารเปิดโครงการใหม่จะหนกัไปใน 4Q66 แต่ผูบ้ริหารมั่นใจว่าสามารถรบัรูร้ายไดท้นัที
ราว 20-30% ของมลูค่าโครงการภายในไตรมาส 4Q66  เนื่องจากโดยปกติแลว้บริษัทจะสรา้งสต็อกไวก้่อน 15-20 ยนูิต ท าใหเ้ม่ือถึงวนัเปิดตวัโครงการลกูคา้สามารถท า
การโอนไดท้นัที โดยผูบ้ริหารมองว่าตลาดแนวราบมีการแข่งขนัรุนแรงขึน้ใน 2H66 โดยผูป้ระกอบการเกือบทกุรายเปิดตวัโครงการแนวราบจ านวนมากในพืน้ที่ใกลเ้คียง
กนัใน 2H66 ท าใหล้กูคา้เปรียบเทียบโครงการท าเลเดียวกนัมากขึน้และตดัสินใจซือ้ไดช้า้ลง แต่บริษัทไดอ้อกแคมเปญบริการหลงัการขาย Britania Signature Service 
เป็นระยะเวลา 3 ปีโดยไม่ตอ้งจ่ายค่าบริการ เช่นบริการดแูลสวน ลา้งแอร ์และท าความสะอาดบา้น จึงง่ายต่อการตดัสินใจ   

ความเห็น (กวี#5144, นรภทัร#5137) 
▪ เรามีมุมมองเชิงบวกต่อแนวโนม้ผลประกอบการใน 2H66 แม ้1H66 ก าไรสุทธิที่ 677 ลบ. -7.2% YoY แต่จากแผนการเปิดโครงการใหม่ 15 โครงการ มูลค่า 1.75 หม่ืน

ลบ. +250%HoH จะเป็นปัจจัยหนุนส าคญัที่ท  าใหผ้ลประกอบ 2H66 เติบโตไดท้ัง้ QoQ และ HoH โดยใหร้าคาเป้าหมายที่ 13.40 บาท มี Upside 44% ถือเป็นหนึ่งใน
บริษัทที่แนวโนม้การเติบโตที่โดดเด่น โดยเชื่อว่าก าไรทัง้ปีนีจ้ะเติบโตจากปีก่อนหนา้ไดร้าว 8-10% ทัง้นี ้บริษัทประกาศจ่ายปันผลงวด 1H66 ที่ 0.115 บาท คิดเป็น Div. 
yield ที่ 1.23% แนะน า “ทยอยสะสม” 

 


