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Sector – 12M Forward PE 
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อัตราขายสูงสุดในรอบเกือบ 2 ปี  

ข้อมูลอสังหาฯเดือน ก.พ. 2022 สะท้อนการฟ้ืนตัวที่ชัดเจนข้ึนทั้งใน
ด้านอุปสงค์และอุปทาน การเปิดโครงการใหม่ฟ้ืนตัวได้อย่างแข็งแกร่ง
หลังการล็อคดาวน์และอัตราการขายแตะระดับสูงสุดในรอบเกือบ 2 ปี 
เราคงมุมมองเป็นกลางต่อกลุ่มอสังหาฯ โดยเลือก LH และ SPALI เป็น
หุ้นเด่น อย่างไรก็ตามเราจะติดตามอย่างใกล้ชิดและอาจปรับคำแนะนำ
ของกลุ่มข้ึนหากอัตราการขายที่แข็งแกร่งสามารถทรงตัวได้อยู่ใน
ระดับสูงไดต้่อเนื่อง 

 

 
การเปิดโครงการใหม่ฟ้ืนตัวต่อเนื่องหลังมาตรการลอ็คดาวน ์
Agency for Real Estate (AREA) รายงานข้อมูลตลาดอสังหาฯเดือน ก.พ. 2022
ข้อมูลแสดงให้เห็นการเปิดโครงการใหม่เพ่ิมข้ึน 11% mom และ 53% yoy แตะ
ระดับ 8,272 หน่วย โดยแบ่งเป็นโครงการแนวราบ 1,282 หน่วย (-29% mom / -
35% yoy) และคอนโดมิเนียม 6,990 หน่วย (+24% mom / +103 % yoy) การ
เปิดโครงการใหม่เริ่มแสดงให้เห็นการฟ้ืนตัวอย่างต่อเนื่องนับตั้งแต่ 4Q21 หลังตลาด
อสังหาฯได้รับผลกระทบจากการมาตรการปิดแคมป์คนงานและการล็อคดาวน์เมือง
ในช่วง 3Q21 
สดัส่วนการเปิดโครงการใหม่เริ่มเอนไปทางคอนโดมิเนียม 
ผู้ประกอบการเริม่แสดงถึงความม่ันใจต่อเศรษฐกิจและตลาดอสังหาฯมากข้ึนสะท้อน
จากสัดส่วนของการเปิดโครงการใหม่ในเดือน ก.พ. ซึ่งประกอบด้วยคอนโดมิเนียมถึง
85% ของอุปทานจากโครงการเปิดใหม่ในเดือน ก.พ. เทียบกับ 40% ปีในช่วงท่ีผ่าน
มา อย่างไรก็ตามซัพพลายใหม่ส่วนใหญ่อยู่ในตลาดระดับล่าง (ต่ำกว่า 3 ลบ.) โดย
ราคาเฉลี่ยของโครงการเปิดใหม่อยูท่ี่เพียง 2.2 ลบ. ในก.พ. 2022 เทียบจาก 3.7 ลบ. 
ใน 2021 สะท้อนโทนเชิงบวกท่ียังระมัดระวัง 
อัตราการขายเพิ่มแตะระดับสูงสุดในรอบเกือบ 2 ปี 
ประเด็นท่ีดีประเด็นหนึ่งในเดือน ก.พ. ท่ีผ่านมาคืออัตราการขายท่ีแข็งแกร่งถึง 52% 
ซึ่งถือเป็นระดับสูงสุดในรอบเกือบ 2 ปี โดยเฉพาะในส่วนคอนโดมิเนียมท่ีมีอัตราการ
ขายสูงถึง 58% เทียบกับ 20% ในม.ค. 2022 และ 33% ใน FY2021 และโครงการ
ในกลุ่มราคา 1-2 ลบ. มีอัตราการขายสูงถึง 71% ดีท่ีสุดในรอบมากกว่า 6 ปี ท้ังนี้ใน
สว่นคำแนะนำของกลุ่มอสังหาฯ เรายังคงมุมมองเป็นกลางโดยเลือก LH และ SPALI
เป็นหุ้นเด่น โดยเรามองว่าตลาดอสังหาฯ เริ่มมีการฟ้ืนตัวท่ีชัดเจนข้ึน อย่างไรก็ดี เรา
ติดตามข้อมูลอย่างใกล้ชิดและอาจปรับคำแนะนำของกลุ่มข้ึนหากอัตราการขายมี
สัญญาณการฟ้ืนตัวในระดับสูงได้อย่างต่อเนื่องโดยเฉพาะในช่วงท่ีผู้ประกอบการมี
การเปิดโครงการใหม่จำนวนมากในปีนี ้
 

 

 
Property sector – valuation summary 

BB Ticker 
M Cap 

Price 
(Bt) 

TP U/D 
Rec 

Net Profit 
(Btm) 

EPS G% PE (x) P/BV (x) Div Yld (%) 

(USDm) 17-Mar (Bt) (%) 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 22F 23F 
ANAN 170  1.37  1.40  2.2  SELL 180  425  139.4  135.4  31.6  13.4  0.5  0.5  1.7  4.1  
AP 982  10.50  10.70  1.9  HOLD 4,793  5,217  5.5  8.9  6.9  6.3  0.9  0.8  4.8  5.2  
LH 3,304  9.30  11.20  20.4  BUY 8,984  8,696  29.5  (3.2) 12.4  12.8  2.1  2.1  7.0  7.0  
LPN 201  4.64  4.20  (9.5) SELL 622  676  105.7  8.8  11.0  10.1  0.6  0.6  5.4  5.9  
PSH 891  13.70  11.90  (13.1) SELL 2,884  2,864  22.6  (0.7) 10.4  10.5  0.7  0.7  7.0  7.0  
QH 720  2.26  2.20  (2.7) HOLD 2,065  2,312  23.7  11.9  11.7  10.5  0.9  0.8  5.2  5.8  
SIRI 531  1.20  1.28  6.7  HOLD 2,365  2,732  17.3  15.5  7.6  6.5  0.5  0.5  5.8  6.2  
SPALI 1,286  22.20  25.60  15.3  BUY 6,857  7,054  (3.0) 2.9  6.9  6.7  1.0  0.9  5.6  5.6  
 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
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Figure 1: Monthly housing market data 

Month Oct-21 Nov-21 Dec-21 Jan-22 Feb-22 % mom % yoy 2M21 2M22 % yoy 

New launch (unit) 7,639 12,006 3,702 7,450 8,272 11.0 52.9 7,110 15,722 121.1 

By product type           

Low-rise 3,010 6,632 3,055 1,815 1,282 (29.4) (34.9) 3,249 3,097 (4.7) 

Condo 4,629 5,374 647 5,635 6,990 24.0 103.1 3,861 12,625 227.0 

By price segment           

Mass (<Bt3mn) 4,603 5,808 1,182 3,559 6,431 80.7 451.5 1,385 9,990 621.3 

Premium (Bt3-10mn) 2,921 5,833 2,283 3,891 1,812 (53.4) (40.1) 4,347 5,703 31.2 

Luxury (>Bt10mn) 115 365 237 0 29 n.a. (97.6) 1,378 29 (97.9) 

           

Take-up unit (unit) 2,387 2,394 357 1,327 4,274 222.1 128.8 2,515 5,601 122.7 

By product type           

Low-rise 766 1,167 303 188 208 10.6 (75.8) 1,391 396 (71.5) 

Condo 1,621 1,227 54 1,139 4,066 257.0 302.6 1,124 5,205 363.1 

           

By price segment           

Mass (<Bt3mn) 1,488 1,309 82 572 4,115 619.4 824.7 480 4,687 876.5 

Premium (Bt3-10mn) 870 1,040 223 755 157 (79.2) (85.5) 1,599 912 (43.0) 

Luxury (>Bt10mn) 29 45 52 0 2 n.a. (99.4) 436 2 (99.5) 

           

Take-up rate (%) 31.2 19.9 9.6 17.8 51.7 33.9 17.1 35.4 35.6 0.3 

By product type           

Low-rise 25.4 17.6 9.9 10.4 16.2 5.9 (27.4) 42.8 12.8 (30.0) 

Condo 35.0 22.8 8.3 20.2 58.2 38.0 28.8 29.1 41.2 12.1 

           

By price segment           

Mass (<Bt3mn) 32.3 22.5 6.9 16.1 64.0 47.9 25.8 34.7 46.9 12.3 

Premium (Bt3-10mn) 29.8 17.8 9.8 19.4 8.7 (10.7) (27.2) 36.8 16.0 (20.8) 

Luxury (>Bt10mn) 25.2 12.3 21.9 n.a. 6.9 n.a. (20.8) 31.6 6.9 (24.7) 

Source: AREA, Krungsri Securities 

 

Figure 2: New launch breakdown by price segment  Figure 3: 12-months moving average take-up rate 
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Figure 4: New launch supply (condo + housing)  Figure 5: Take-up unit (condo + housing) 
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Figure 6: New launch supply (housing)  Figure 7: Take-up unit (housing) 
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Figure 8: New launch supply (condo)  Figure 9: Take-up unit (condo) 
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Figure 10: New launch supply  Figure 11: New launch by segment  Figure 12: New launch by product 
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Figure 13: Take-up unit  Figure 14: Take-up unit by segment  Figure 15: Take-up unit by product 
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Figure 16: Take-up rate  Figure 17: Take-up rate by segment  Figure 18: Take-up rate by product 
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Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบรษิัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอม็เอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิด้มกีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มลูทีเ่กี่ยวขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 



Anti-corruption Progress Indicator 2020 

Companies that have declared their intention to join CAC 
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Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกี่ยวขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามที่บรษิทัจดทะเบยีนได้ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างองิขอ้มูลมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เกี่ยวขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แล้วแต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิด้เป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิด้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มูลบรษิทัที่เขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มูล ณ วนัที่ 30 มกราคม 2564) ม ี2 กลุ่ม คอื  

• ได้ประกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
• ได้รบัการรบัรอง CAC 

 

http://www.thai-cac.com/th
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01 สํานกังานใหญ่   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร ์ชั้น 3 
ถนนเพลินจิต แขวงลมุพินี เขตปทุมวัน กรงุเทพฯ 10330 
โทร. +662 659 7000 โทรสาร. +662 658 5699

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร์ ชั้น 10 ถนนสุขุมวทิ 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. +662 695 4539-40 โทรสาร. +662 695 4599

   
03 เซ็นทรัลบางนา   04 พระราม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ ชั้น 27 ถนนเทพ
รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. +662 763 2000 โทรสาร. +662 399 1448

    356, 358, 360 ชั้น 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมดํา 
เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 
โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557

   
05 สุพรรณบุร ี   06 ชลบรุ ี

  

249/171-172 หมู่ 5 ถนนเณรแก้ว ตําบลท่าระหัด อําเภอ
เมอืงสุพรรณบรุี จังหวัดสุพรรณบรุี 72000 
โทร. +663 596 7981 โทรสาร. +663 552 2449

    64/17 ถนนสุขุมวิท ตําบลบางปลาสรอ้ย  
อําเภอเมืองชลบุรี จงัหวัดชลบรุี 20000 
โทร. +663 312 6 580 โทรสาร. +663 312 6588

   
07 นครปฐม   08 เชียงใหม ่

  

67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย์ อําเภอเมือง
นครปฐม จังหวดันครปฐม 73000 
โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน)  
สาขาประตูช้างเผือก ถนนช้างเผือก ตําบลศรภูีมิ  
อําเภอเมืองเชียงใหม่ จังหวัดเชยีงใหม่ 50200

  โทร. +665 321 9234 โทรสาร. +665 321 9247
09 พิษณุโลก   10 ขอนแก่น 

  

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) 
สาขาพิษณุโลก ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมือง อําเภอ
เมอืงพษิณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000 

114 อาคารธนาคารกรงุศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) สาขา
ขอนแก่น ถนนศรีจันทร์ ตําบลในเมอืง อําเภอเมืองขอนแก่น 
จังหวัดขอนแก่น 40000 

  โทร. +665 530 3360 โทรสาร. +665 530 2580 โทร. +664 322 6120 โทรสาร. +664 322 6180
11 หาดใหญ่     
  90-92-94 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

สาขาหาดใหญ่ ถนนนิพัทธ์อุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ่ อําเภอ
หาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110

    

 โทร. +667 422 1229 โทรสาร. +667 422 1411

Krungsri Securities  

คําแนะนําการลงทุน 
ซื้อ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ถือ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ขาย: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนน้อยกว่า -10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
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