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กําไรสุทธิเพิ่มขึ้น 22% เทียบกับปกอนเปน 255 ลานบาทในไตรมาส 2/47

QH ประกาศผลประกอบการไตรมาส 2/47 ออกมาเทากับ 255 ลานบาท เพิ่มขึ้น 22% เทียบกับปกอนและ 
64% เทียบกับไตรมาสกอน  รายไดเพิ่มขึ้น 29% เทียบกับปกอนและ 56% เทียบกับไตรมาสกอนเปน 1.66 พัน
ลานบาทจากยอดขายที่แข็งแกรงในโครงการพฤกภิรมย เกษตร-นวมินทร  รายไดทั้งหมดในครึ่งปแรกเพิ่มขึ้น 
22% เทียบกับปกอนเปน 2.72 พันลานบาท หรือคิดเปน 43% ของประมาณการรายไดทั้งป

อัตรากําไรขั้นตนลดลงจาก 36.1% ในไตรมาสที่แลวเหลือ 32.7% จากสัดสวนของรายไดจากการขายบานที่
สูงขึ้น ทั้งนี้รายไดจากการขายบานจะมีอัตรากําไรต่ําลงเนื่องจากตนทุนกอสรางที่สูงขึ้น  อัตราสวนคาใชจาย
ขายและบริหารตอยอดขายลดลงจาก 22% ในไตรมาสที่แลวเปน 18% เนื่องจากยอดขายที่สูงขึ้นโดยที่คาใช
จายทางการตลาดคอนขางคงที่  ดอกเบี้ยจายลดลง 44% เทียบกับปกอนและ 11% เทียบกับไตรมาสกอนเปน
30 ลานบาทเนื่องจากอัตราดอกเบี้ยลดลงจากการปรับโครงสรางหนี้  ทั้งนี้ QH ไดออกหุนกูมูลคา 2 พันลาน
บาทในเดือนเมษายนและจายคืนหนี้บางสวนที่มีอัตราดอกเบี้ยสูง

ดวยกําไรสุทธิที่ 411 ลานบาทในครึ่งปแรกซึ่งคิดเปน 40% ของประมาณการกําไรทั้งป ผลการดําเนินงานของ
QH ในปนี้นาจะไดตามที่เราประมาณการไวที่ 1.02 พันลานบาท  เรายังคงมูลคาที่เหมาะสมของ QH ที่ 1.40
บาทโดยคิดจากวิธีคิดลดกระแสเงินสด  เราคาดวา QH จะจายปนผลประมาณ 0.06 บาทปนี้ คิดเปนอัตราเงิน
ปนผล 5.6% ณ ราคาปจจุบัน  แมวาราคาปจจุบันจะต่ํากวาราคาที่เหมาะสมอยู 31% เรายังคงคําแนะนํา “ถือ”
เนื่องจากสภาวะตลาดที่ยังไมดีนักและปจจัยลบที่มีตอธุรกิจอสังหาริมทรัพยยังคงกดดันราคาหุน เชน อัตรา
ดอกเบี้ยที่มีแนวโนมสูงขึ้น และตนทุนกอสรางที่สูงขึ้น

QH 2Q04 earnings summary (Btmn)
2Q04 2Q03 YoY 1Q04 QoQ 1H04 1H03 % Chg

Sales  1,659  1,281 29.4%  1,063 56.0%   2,722  2,219 22.6%
COGS  1,116     934 19.6%     680 64.2%   1,796  1,574 14.1%
Gross profit    542    348 56.0%    383 41.5%      926     645 43.5%
SG& A     303     200 51.2%     234 29.5%      537     360 49.2%
Operating profit    240    147 62.4%    149 60.3%      389     285 36.3%
Interest expenses       30       54 (44.0%)       34 (10.6%)        64  107.2 (40.1%)
Non-operating income         8       15 (49.6%)         7 15.3%        14       31 (53.9%)
Pre-tax income     217     109 99.7%     122 77.5%      339     210 61.9%
Normalised profit     255     140 82.1%     156 63.6%      410     256 60.2%
Net profit     255     209 22.2%     156 64.2%      411     313 31.1%
EPS   0.04   0.04 18.1%   0.03 60.9%     0.07    0.05 26.7%
Gross margin (%)    32.7    27.1    36.1     34.0    29.1
Operating margin (%)    14.4    11.5    14.1     14.3    12.9
Source: Company reports and KELIVE estimates.
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รายไดคาเชาจากเซอรวิสอพารทเมนทสูงขึ้นถึง 80% เทียบกับปกอนเปน 151 ลานบาท

ยอดขายบานเพิ่มขึ้น 27% เทียบกับปกอนและ 69% เทียบกับไตรมาสกอนเปน 1,448 ลานบาทจากยอดขายที่แข็งแกรงในโครง
การพฤกภิรมย เกษตร-นวมินทร  รายไดคาเชาจากเซอรวิสอพารทเมนทสูงขึ้นถึง 80% เทียบกับปกอนและ 2% เทียบกับไตร
มาสกอนเปน 151 ลานบาทจากอาคารเปดใหมที่ถนนวิทยุในไตรมาส 4/46 และที่ศาลาแดงในไตรมาส 2/47  ในขณะที่รายไดคา
เชาอาคารสํานักงานเติบโต 9.6% เทียบกับปกอนเปน 60 ลานบาทแตลดลง 0.9% เทียบกับไตรมาสกอน  อัตรากําไรขั้นตนของ
การขายบานลดลงเปน 31.1% จาก 33.9% ในไตรมาสกอนเนื่องจากตนทุนกอสรางที่สูงขึ้น  อัตรากําไรขั้นตนจากคาเชาสํานัก
งานและเซอรวิสอพารทเมนทลดลงเปน 38.5% และ 45.9% ตามลําดับ

รายไดในครึ่งปแรกที่ 2.72 พันลานบาทคิดเปน 43% ของประมาณการยอดขายทั้งปของเรา  QH วางแผนที่จะเปดตัวโครงการ
ใหม 5 โครงการมูลคา 6.91 พันลานบาทในครึ่งปหลังซ่ึงจะชวยผลักดันยอดขายในครึ่งปหลัง และคาดวาจะทําใหยอดขายทั้งป
ถึงที่เราประมาณการไวที่ 6.38 พันลานบาท

หนี้สินทั้งหมดเพิ่มข้ึนเปน 9.07 พันลานบาท

QH ไดกูเงินเพิ่มเพื่อนํามาใชขยายงานสําหรับโครงการใหมในปนี้ โดยเฉพาะอยางย่ิงโครงการอาคารสํานักงานที่ลุมพินีมูลคา 
3.5 พันลานบาททําใหหนี้สินเพิ่มเปน 9.07 พันลานบาทจาก 8.31 พันลานบาทในไตรมาสกอน และทําใหอัตราสวนหนี้สินตอ
ทุนเพิ่มเปน 1.55 เทา  ทั้งนี้หนี้สินสุทธิเพิ่มขึ้นเปน 8.45 พันลานบาทจาก 7.78 พันลานบาทในไตรมาสกอน  ในเดือนเมษายน 
QH ประสบความสําเร็จในการออกหุนกูมูลคา 2 พันลานบาทและจายคืนหนี้บางสวนที่มีอัตราดอกเบี้ยสูง

Financial ratios
Q2/03 Q3/03 Q4/03 Q1/04 Q2/04

Gearing    1.61    1.50     1.42    1.52    1.55
Interest coverage      2.7      6.2     15.4      4.4      7.9
Inventory days  1,049     981      843     850     832
Collection days       13         9          8       15       14
Payment days       21       43        25       34       17
Net debt (Btmn)  7,121  7,173   7,322  7,779  8,447
Working capital (Btmn)  7,874  8,021   8,804  8,990  9,386

Source : Company reports and KELIVE Research estimates

QH earnings summary (Btmn)
2001 2002 2003 2004F 2005F

Sales (Btmn)     2,781     3,670     5,803     6,377     5,783
EBITDA (Btmn)        528        763     1,273     1,262     1,128
Normalised earnings (Btmn)        153        519     1,104     1,019        837
Earnings (Btmn)        203        603     1,175     1,019        837
EPS (Bt)       0.05       0.13       0.20       0.17       0.14
PER (x)       25.2         9.5         6.3         7.5         9.2
EV/EBITDA (x)       26.2       19.8       11.5       12.6       12.7
Free cash flow (Btmn)        183   (1,154)      (730)   (1,075)     1,642
CF/share (Bt)       0.14       0.22       0.16       0.12       0.12
BVPS (Bt)         0.6         1.1         1.0         1.1         1.2
P/BV (x)         2.1         1.2         1.3         1.2         1.1
DPS (Bt)       0.05       0.09       0.08       0.06       0.06
Dividend yield (%) 4.1% 7.2% 6.0% 4.9% 4.9%
Net debt/equity (x)         3.4         2.4         1.3         1.3         1.0
ROA (%) 4.0% 6.3% 8.7% 6.5% 4.4%
ROE (%) 12.0% 19.4% 21.4% 13.5% 8.5%
Source : Company reports and KELIVE Research estimates
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“เอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจากแหลงขอมูลท่ี บล. กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) เห็นวานาเชื่อถือประกอบกับทัศนะสวนตัวของผูจัดทํา ซึ่งมิไดหมายถึงความถูกตองหรือสมบูรณของขอมูลดังกลาวแตอยางใด
และเอกสารนี้ไดจัดทําขึ้นเพื่อประโยชนในการใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในการลงทุนเทานั้น มิไดมีวัตถุประสงคเพื่อท่ีจะชักชวนหรือชี้นําการซื้อขายหลักทรัพยใดโดยเฉพาะหรือเปนการทั่วไปแตอยางใด
นักลงทุนพึงใชขอมูลในเอกสารนี้ประกอบกับขอมูลและความเห็นอื่น ๆ และวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจการลงทุนใหเหมาะสมแกกรณี ท้ังนี้ความเห็นท่ีแสดงอยูในเอกสารนี้เปนความเห็นสวนตัวของผูจัด
ทํา บล. กิมเอ็ง (ประเทศไทย ) จํากัด (มหาชน) ตลอดจนผูบริหารและพนักงานของบริษัทไมจําเปนตองเห็นพองกับความเห็นท่ีแสดงอยูในเอกสารนี้ดวยแตอยางใด
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สาขากรุงเทพฯ
สํานักงานใหญ
สํานักงานใหญเมอรคิวร่ี ทาวเวอร ชั้น 8-10
เลขท่ี 540  ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี
เขตปทุมวัน กรุงเทพมหานคร  10330
โทร  0-2658-6300
โทรสาร  0-2658-6301

สาขาอโศก
เลขท่ี 159 อาคารเสริมมิตร ชั้น 25
ซอยสุขุมวิท 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตย
เหนือ เขตวัฒนา กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2665-7000
โทรสาร  0-2665-7050

สาขาญาดา
เลขท่ี 56 อาคารญาดา ชั้น 3 หอง 3/1
 ถนนสีลมแขวงสุริยวงศ เขตบางรัก
กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2463, 231-2576

สาขาซีคอนสแควร
เลขท่ี 904 อาคารซีคอนสแควร ชั้น G หอง
1008 ถนนศรีนครินทร แขวงหนองบอน เขต
ประเวศ กรุงทพมหานคร
โทร  0-2721-9949
โทรสาร  0-2721-8320

สาขาพาหุรัด
เลขท่ี 125, 125/1-6, 125/19-25 อาคารดิโอลด
สยามพลาซา ชั้น 3 ถนนพาหุรัด แขวงวัง
บูรพาภิรมย  เขตพระนคร กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2225-0242
โทรสาร  0-2225-0523

สาขาศรีนครินทร
เลขท่ี 1145 หมูท่ี 5 อาคารเอกไพลินทาวเวอร
ชั้น 3 ถนนศรีนครินทร ตําบลสําโรงเหนือ
อําเภอเมืองสมุทรปราการ
จังหวัดสมุทรปราการ
โทร  0-2758-7003
โทรสาร  0-2758-7248

สาขางามวงศวาน
เลขท่ี 30/39-50 อาคารสํานักงานเดอะมอลล
งามวงศวาน ชั้น 14 ถนนงามวงศวาน ตําบล
บางเขน  อําเภอเมืองนนทบุรี
จังหวัดนนทบุรี
โทร  0-2550-0577
โทรสาร  0-2550-0566

สาขาลาดพราว
เลขท่ี 1693 อาคารสํานักงานศูนยการคาเซ็น
ทรัลพลาซา ลาดพราว ชั้น 9 หอง 903, 905-
905/1  ถนนพหลโยธิน แขวงลาดพราว
 เขตจตุจักร  กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2541-1411
โทรสาร  0-2541-1108

สาขาเอ็มโพเรี่ยม
เลขท่ี 622 อาคารดิเอ็มโพเรี่ยม ชั้น 14
ถนนสุขุมวิท แขวงคลองตัน เขตคลองเตย
กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2664-9800
โทรสาร  0-2664-9811

สาขาฟวเจอร ปารค รังสิต
ศูนยการคา ฟวเจอร ปารค รังสิต หอง 118
ชั้น 1 F เลขท่ี 161 ม.2 ถ.พหลโยธิน ต.ประชา
ธิปตย อ.ธัญญบุรี จ.ปทุมธานี 12130
โทร  0-2958-0591
โทรสาร  0-2958-0590

สาขาทาพระ
เลขท่ี 99 อาคารสํานักงานเดอะมอลล ทาพระ
ชั้น 14 ถนนรัชดาภิเษก-ทาพระ แขวงบุคคโล
เขตธนบุรี กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2876-6500
โทรสาร  0-2876-6531

สาขาบางแค
เลขท่ี 275 หมูท่ี 1 เดอะมอลลบางแค ชั้น 8
ถนนเพชรเกษม แขวงบางแคเหนือ เขตบางแค
กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2804-4235
โทรสาร  0-2804-4251

สาขาเยาวราช
เลขท่ี 215 อาคารแกรนดไชนา ชั้น 4
ถนนเยาวราช  แขวงสัมพันธวงศ
เขตสัมพันธวงศ กรุงเทพฯ
โทร  0-2622-9412
โทรสาร  0-2622-9383

สาขาธนิยะ
เลขท่ี 52 อาคารธนิยะพลาซา 20 ถนนสีลม
แขวงสุริยวงศ เขตบางรัก กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2231-2700
โทรสาร  0-2231-2349-50

สาขาปนเกลา
เลขท่ี 7/129 อาคารเซ็นทรัลปนเกลา ชั้น 3
หอง 302 ถนนบรมราชชนนี
แขวงอรุณอัมรินทร เขตบางกอกนอย

 กรุงเทพมหานคร
โทร  0-2884-9847
โทรสาร  0-2884-6920

สาขาสาธรนคร
100/46 อาคารสาธรนคร ทาวเวอร ชั้น 24C
ถนนสาทรเหนือ แขวงสีลม เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10120
โทร  0-2636-7550-6
โทรสาร  0-2636-7565

สาขาตางจังหวัด
สาขาเชียงใหม 1
เลขท่ี 244 อาคารสํานักงาน ชั้น 2-3
ถนนวัวลาย ตําบลหายยา อําเภอเมืองเชียงใหม
จังหวัดเชียงใหม
โทร  (053) 284-000
โทรสาร  (053) 284-019

สาขาเชียงใหม 2
เลขท่ี 201/3 ถนนมหิดล ตําบลหายยา
อําเภอเมืองเชียงใหม จังหวัดเชียงใหม
โทร  (053)  284-138
โทรสาร  (053)  284-138

สาขาลําปาง
เลขท่ี 48/11-12 ถนนมนตรี ตําบลสบตุย
อําเภอเมืองลําปาง จังหวัดลําปาง
โทร  (054)  319-211
โทรสาร  (054)  319-216

สาขานครราชสีมา
เลขท่ี 1242/2 ถนนมิตรภาพ ตําบลในเมือง
อําเภอเมือง จังหวัดนครราชสีมา
โทร  (044) 288-455
โทรสาร (044) 288-466

สาขาสุรินทร
เลขท่ี 137/7 ถนนศิริรัฐ ตําบลในเมือง อําเภอ
เมืองสุรินทร จังหวัดสุรินทร
โทร  (044) 519-370
โทรสาร  (044)  519-476

สาขาอุบลราชธานี
เลขท่ี 187-188 ถนนอุปราช ตําบลในเมือง
อําเภอเมืองอุบลราชธานี จังหวัดอุบลราชธานี
โทร  (045)  265-631
โทรสาร  (045)  265-631

สาขาชลบุรี
เลขท่ี 57/1-2 ถนนพาสเภตรา
ตําบลบางปลาสรอย อําเภอเมืองชลบุรี
จังหวัดชลบุรี
โทร  (038)  792-479
โทรสาร  (038) 792-493

สาขาระยอง
เลขท่ี 180/1-2 อาคารสมาพันธ ชั้น 2
ถนนสุขุมวิท ตําบลเชิงเนิน   
อําเภอเมืองระยอง จังหวัดระยอง
โทร  (038)  862-022-9
โทรสาร  (038)  862-043

สาขาจันทบุรี
เลขท่ี 203 ชั้น 2 ถนนขวาง ตําบลตลาด
อําเภอเมืองจันทบุรี จังหวัดจันทบุรี
โทร  (039)  346-626-30
โทรสาร  (039) 346-631

สาขามหาชัย
เลขท่ี 930/13ก ชั้น 2 ถนนเอกชัย 1
ตําบลมหาชัย อําเภอเมืองสมุทรสาคร
 จังหวัดสมุทรสาคร
โทร  (034) 811-377
โทรสาร  (034) 811-383

สาขาสมุทรสงคราม
อยูเลขท่ี 74/27-28 ซ.บางจะเกร็ง 4 ถนน
พระราม 2 ต.แมกลอง อ.เมือง จ.
สมุทรสงคราม
โทร. (034) 724-062 ถึง 67
โทรสาร  (034)-724-068

สาขาหาดใหญ 1
เลขท่ี 1,3,5 ถนนจุติอุทิศ 3
ตําบลหาดใหญ อําเภอหาดใหญ
จังหวัดสงขลา
โทร  (074) 346-400
โทรสาร  (074) 239-509

สาขาหาดใหญ 2
เลขท่ี 29 ชั้น 6 อาคารลีการเดนพลาซา
ถนนประชาธิปตย ตําบลหาดใหญ
อําเภอหาดใหญ จังหวัดสงขลา
โทร  (074)  247-199
โทรสาร  (074)  247-701

สาขาสุราษฏรธานี
เลขท่ี 216/3 หมูท่ี 4 ถนนชนเกษม
ตําบลมะขามเตี้ย อําเภอเมืองสุราษฎรธานี
จังหวัดสุราษฎรธานี
โทร  (077)  205-460
โทรสาร  (077)  205-475

สาขาภูเก็ต
เลขท่ี 22/39-40 อาคารวานิชพลาซา
ถนนหลวงพอวัดฉลอง ตําบลตลาดใหญ
อําเภอเมืองภูเก็ต จังหวัดภูเก็ต
โทร  (076) 355-730-6
โทรสาร (076) 355-737

สาขาอรัญประเทศ
เลขท่ี 44/4 อาคารราชพัสดุ ถนนบํารุงราษฎร
ตําบลอรัญประเทศ อําเภออรัญประเทศ
จังหวัดสระแกว
โทร  (037) 226-347-8
โทรสาร (037) 226-346


