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บริษัทประกอบธรุกิจพฒันาและลงทนุในอสงัหาริมทรัพย์ โดยแบง่เป็น ธรุกิจ
พฒันาเพ่ืออยูอ่าศยัทัง้คอนโดฯและแนวราบ (Residential) และในสว่นของ 
Recurring income ได้แก่ ธรุกิจอาคารสํานกังานซึง่ในปี 2562 ได้ทําการขาย
สิทธิการเช่าตกึ Suntowers เข้ากอง SPRIME และบริษัท S ถือหุ้นในกอง
ดงักลา่ว 20% ขณะท่ีธรุกิจโรงแรม (Hospitality) มีฐานธรุกิจทัง้ในและ
ตา่งประเทศ (มลัดีฟท์, มอริเชียส, ฟิจิ และสหราชอาณาจกัร) 

 แนวโน้มผลการดําเนินงาน 2H62 จะการเติบโตตอ่เน่ือง จากทัง้โครงการ
อสงัหาฯ เพ่ือขาย หลกัๆ จากการโอนคอนโดฯ ตอ่เน่ือง The ESSE Asoke 
ตัง้แต ่ 4Q61 และโครงการใหม ่ The ESSE at Singha complex เร่ิมโอน 
3Q62 สว่นธรุกิจโรงแรมรับรู้รายได้เตม็ปีจาก 6 โรงแรมแบรนด์ Outrigger 
และโครงการ Crossroads มลัดีฟท์ทยอยเปิดตัง้แต ่3Q62 รวมไปถึงการรับรู้
รายได้คา่เช่าเตม็ปีในโครงการ Singha Complex ปัจจบุนัมีอตัราปลอ่ยเช่า 
69% และสิน้ปี 2562 น่าจะแตะระดบั 94%  

 ภาพรวมน่าจะเห็นรายได้ปี 2562 เติบโตก้าวกระโดด (บริษัทคาด 2 หม่ืน
ล้านบาท) และหนนุกําไรปกติปีนีข้ยายตวั ขณะท่ีระยะยาวสว่นของ 
Recurring income จะช่วยลดความเส่ียงของรายได้ธรุกิจอสงัหาฯ และช่วย
เพ่ิมความมัน่คง 

 Story ดีๆ ท่ีมีตอ่จากนี ้1) Spin off ธรุกิจโรงแรม (SHR) และนําเข้าระดมทนุ
ในตลาดหลกัทรัพย์คาดช่วงปลายปี 2562 2) มีโอกาสนําอาคารสํานกังาน 
Singha Complex เข้าเพ่ิมในกองทนุ SPRIME ในปลายปี 2563-2564 3) 
แผนลงทนุอาคารสํานกังานใหม ่OASIS ใกล้ตกึ Suntowers  คาดก่อสร้าง
แล้วเสร็จและเร่ิมรับรู้รายได้ตัง้แต่ปี 2565  

 ราคากําลงัพกัตวัอยู่ในแนวโน้มขาขึน้ โดยลา่สดุกําลงัอยู่ในจงัหวะทดสอบ
แนวรับ Low เดิมท่ี 3.50 บาท หากยืนได้คาดวา่จะเหน็การฟืน้ตวัตอ่ตาม
แนวโน้มขาขึน้เดิม 

แนวรับ 3.50 บาท / แนวต้าน 3.80 บาท 

สิงห์ (โต) S วันพฤหัสบดีที ่1 สิงหาคม พ.ศ. 2562 

ราคาปัจจุบัน 

PER 

P/BV 

ราคาเป้าหมาย (Consensus) 

3.54 บาท 

18.71 เท่า 

1.38 เท่า 

5.30 บาท 
 

Technical Chart 

 
โครงสร้างรายได้ งวด 1Q62 อยู่ท่ี 3.0 พันล้านบาท 
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ประมาณการรายได้ปี 2562 หนุนกําไรปีน้ีโตเด่น 
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ทีม่า : SET 

ภาพรวม สิงห์ เอสเตท  

ทีม่า : S 

งบกําไรขาดทุน (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)
สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561
รายไดจ้ากการขายและบริการ 2,149.39 3,233.24 5,857.93 7,539.48 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงาน
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 1,406.41 1,893.98 3,423.94 4,290.83 กําไรสุทธิ (260.84) 170.23 571.88 1,286.71
กําไรข ัน้ตน้ 742.99 1,339.26 2,433.99 3,248.65 รายการเปลีย่นแปลงท ีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 923.50 1,145.77 1,568.60 2,579.83 ค่าเส ือ่มราคาและตัดจําหน่าย 148.22 196.96 243.54 470.97
ดอกเบีย้จ่าย 202.89 310.82 369.22 661.61 กําไร/ขาดทุนจาก Fx ทีไ่ม่ไดรั้บรู ้ (20.13) (73.94) (148.09) (259.39)
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - อ ืน่ๆ - - - -
รายไดอ้ ืน่ 166.79 424.39 329.59 1,396.46 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการดําเนนิงาน 40.87 614.67 1,240.92 1,614.03
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี (55.04) 530.03 1,228.08 2,016.38 กระแสเงนิสดจากการดําเนนิงานสุทธ ิ (636.29) (1,845.15) 466.00 (1,914.36)
ภาษีเงนิได ้ (9.95) 54.12 227.83 (81.18) กระแสเงนิสดจากการลงทนุ - - - -
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - เพิม่/ลด จากการลงทุนระยะสัน้ - (779.33) (438.98) 1,164.27
รายการพเิศษอ ืน่ๆ - - - - เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (958.75) (200.56) (226.04) (5,604.33)
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ (247.97) 165.09 631.03 1,435.96 เพิม่/ลด จากการลงทุนทีเ่ก ีย่วขอ้ง - - - -
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ (260.84) 170.23 571.88 1,286.71 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสุทธ ิ (8,002.36) (1,425.58) (3,696.10) (13,134.41)
EPS (0.04) 0.02 0.08 0.19 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ - - - -

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 2,666.69 (4,355.32) 566.46 1,278.37
เพิม่/ลด ทุนและส่วนเกนิมูลค่าหุน้ - - - -

การเตบิโตของยอดขายและบริการ 0.50 0.81 0.29 เพิม่/ลด ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
การเตบิโตของกําไรจากการดําเนนิงาน (1.65) 2.36 1.25 ลด จ่ายเงนิปันผล (49.69) - - (113.69)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.35 0.41 0.42 0.43 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสุทธ ิ 8,316.40 3,757.08 9,007.33 11,969.64
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน (0.12) 0.05 0.11 0.19 เพิม่/ลด เงนิสดสุทธ ิ (253.66) 486.35 5,777.22 (3,079.13)
งบกําไรขาดทุนรายไตรมาส (ลา้นบาท) งบดุล (ลา้นบาท)

2Q61 3Q61 4Q61 1Q62 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2558 2559 2560 2561
รายไดจ้ากการขายและบริการ 954.07 1,814.58 3,647.55 2,999.67 เงนิสดและเทยีบเท่าเงนิสด 509.39 983.12 6,760.52 3,544.79
ตน้ทุนขายสนิคา้และบริการ 634.84 1,218.40 1,841.49 1,697.03 ลูกหนีก้ารคา้ 370.59 485.91 311.57 816.45
กําไรข ัน้ตน้ 319.23 596.18 1,806.06 1,302.63 สนิคา้คงเหลอื 8,335.54 10,884.61 9,662.17 14,452.01
ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร 410.30 584.90 1,160.19 742.58 สนิทรัพย์หมุนเวยีนอ ืน่ 189.11 466.16 1,129.54 1,487.59
ดอกเบีย้จ่าย 115.52 171.84 237.95 206.99 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ ์สุทธิ 3,552.29 3,520.03 3,854.32 18,986.10
ค่าใชจ่้ายอ ืน่ๆ - - - - สนิทรพัยร์วม 25,307.63 30,592.20 40,910.42 58,930.17
รายไดอ้ ืน่ 881.97 531.28 (364.74) 155.72 - - - -
กําไรสุทธกิ่อนหกัภาษี 409.13 577.14 603.89 630.38 เจา้หน ีก้ารคา้ 526.35 1,112.07 4,261.58 5,308.02
ภาษีเงนิได ้ (138.39) 48.45 (21.88) 130.22 หนีส้นิหมุนเวยีนอ ืน่ 176.08 224.95 355.80 1,058.55
ส่วนของผูถ้อืหุน้รายย่อย - - - - หนีส้นิรวม 13,377.49 15,096.00 21,814.90 38,836.87
รายการพเิศษอ ืน่ๆ (Net Tax) - - - - ส่วนของผูถ้อืหุน้ส่วนนอ้ย - - - -
กําไร (ขาดทุน) สุทธิ 432.00 356.86 387.82 293.17 ทุนทีชํ่าระแลว้ 5,715.34 6,453.72 6,853.72 6,853.72
ส่วนของกําไร (ขาดทุน) ผูถ้อืหุน้บริษัทใหญ่ 411.87 317.78 305.38 268.98 ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ 2,938.52 5,892.05 7,116.80 7,116.80
EPS 0.06 0.05 0.04 0.04 กําไร (ขาดทุน) สะสม - ยังไม่ไดจั้ดสรร 1,615.33 1,785.56 2,379.42 3,652.72

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 11,930.14 15,496.20 19,095.52 20,093.30
การเตบิโตของยอดขาย (QoQ) 0.90 1.01 (0.18)
อัตราส่วนกําไรขัน้ตน้ 0.33 0.33 0.50 0.43
อัตราส่วนกําไรจากการดําเนนิงาน 0.45 0.20 0.11 0.10 หนีส้นิและส่วนของผูถ้อืหุน้ 25,307.63 30,592.20 40,910.42 58,930.17


