
 

 

 

1Q67 กำไรปกติ 5.65 พันลา้นบาท ต่ำกว่าคาด 7.8% และหดตัวในอัตราเดียวกัน
เฉลี่ย 34% YOY และ QOQ มแีรงกดดันจากยอดโอนฯ อ่อนตัวจากทั้งกลุ่มแนวราบ
และคอนโดฯ ส่งผลให้การประหยัดต่อขนาดเรื่องต้นทุนค่าใช้จ่ายลดลง รวมถึงส่วน
แบ่งกำไรบริษัทร่วมลดลงตามการโอนกรรมสิทธิ์โครงการ JV ที่น้อยลง 

แม้ช่วงสั้นการลงทุนในกลุ่มฯ ขาดปัจจัยบวกเข้ามากระตุ้น หลังผ่านพ้นงบ 1Q67 
และสิ้นสุดฤดูกาลจ่ายเงินปันผล แต่แรงขับเคลื่อนจากการเปิดโครงการแนวราบใหม่
จำนวนมากและส่งมอบคอนโดฯ ใหม่ ที่จะมีมากขึ้นตั้งแต่ 2Q67 รวมถึงมาตรการ
กระตุ้นอสังหาฯ และทิศทางดอกเบี้ยไทยที่คาดหวังปรับลงในช่วงครึ่งหลังของปี 
คาดผลักดันผลประกอบการ 2Q67 ค่อย ๆ ฟื้นตัว และมากขึ้นใน 2H67 นอกจากนี้
การปรับลงแรงของราคาหุ้นหลายตัวช่วงที่ผ่านมา จนมีมูลค่าหุ้นที่ไม่แพง ด้วย 
PER ซื้อขายเฉลี่ยต่ำกว่า 6-7 เท่า และ DIV YIELD เฉลี่ยสูงกว่า 6% ต่อปี เพิ่ม
ความน่าสนใจลงทุนสำหรับนักลงทุนระยะกลาง-ยาว 

ลงทุนเท่าตลาดสำหรับกลุ่ม เลือกหุ้นเด่น คือ AP (FV@16.00) และ SPALI 
(FV@25.40) จากการฟื้นตัวเด่นของผลประกอบการตั้งแต่ 2Q67 หนุนจากเปิด
โครงการแนวราบใหม่จำนวนมาก และส่งมอบคอนโดฯ ใหม่, การมีพอร์ตสินค้า
หลากหลาย และส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มราคาต่ำกว่า 7 ล้านบาท ทำให้ได้รับประโยชน์
พอสมควรจากมาตรการอสังหาฯ ขณะที่โครงสร้างการเงินแข็งแกรง ด้วย NET 
GEARING ต่ำกว่า 1 เท่า, PER ซื้อขายเพียง 4-6 เท่า และปันผลสูงเกิน 7% ต่อปี  
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ (สำหรบั 15 บรษิัท) 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

สินสุด 31 ธ.ค. 2564 2565 2566 2567F 2568F
รายได้ 226,629       258,726        245,161        257,319        275,004        

ก าไรปกติ 33,160         40,857          35,031          37,079          39,938          

Norm Profit Margin 14.6% 15.8% 14.3% 14.4% 14.5%

Norm PER (X) 9.75             8.97              8.94              7.42              6.90              

PBV (X) 1.02             1.05              0.86              0.73              0.69              

ROAE (%) 11.0% 12.9% 10.7% 9.9% 10.1%

ROAA (%) 4.9% 5.7% 4.5% 4.2% 4.3%

เรื่องเล่างบ 1Q67   24 พฤษภาคม 2567 

HOUSING 
Neutral 

  
  
  
  

  

 
 

 

 
 

 

 

กลุ่มพัฒนาที่อยู่อาศัย 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 
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กำไร 1Q67 อ่อนแอ่กว่าคาด จากยอดโอนฯ เป็นหลัก 
งวด 1Q67 ผู้ประกอบการ 15 บริษัทในกลุ่มพัฒนาที่อยู่อาศัย รายงานกำไรสุทธิ 
6.5 พันล้านบาท (-29% yoy,-39% qoq) หากไม่รวมกำไรพิเศษสุทธิ 845 ล้าน
บาท พบว่ากำไรปกติกลุ่มฯ อยู่ที่ 5.65 พันล้านบาท (คิดเป็นสัดส่วน 15% ของเป้า
กำไรปกติทั้งปี) ต่ำกว่าที่ประเมินไว้ 7.8% และลดลงในอัตราเดียวกันเฉลี่ย 34% 
yoy และ qoq โดยเหตุที่ทำให้กำไรคลาดเคลื่อนและเป็นแรงกดดันหลักต่อการทำ
กำไร มาจากยอดโอนฯ ต่ำกว่าคาด 4% เท่ากับ 4.25 หมืน่ล้านบาท อ่อนตัว 12% 
yoy และ 29% qoq จากทั้งกลุ่มแนวราบ (สัดส่วน 75% ของยอดโอนฯ รวม) หรือ 
3.17 หมื่นล้านบาท (-7% yoy และ -28% qoq) ตามยอดขายที่ลดลง และภาวะ
เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตัวไม่ทั่วถึง ตลอดจนอัตราดอกเบี้ยระดับสูง และเข้มงวดในการ
ปล่อยสินเชื่อของแบงค์ นำไปสู่อัตราปฏิเสธสินเชื่อสูงขึ้นเฉพาะอย่างยิ่งกลุ่ม
ระดับกลาง-ล่าง กดดันต่อการตัดสินใจซื้อที่อยู่อาศัย ขณะที่คอนโดฯ มียอดโอนฯ 
1.08 หมื่นล้านบาท (สัดส่วน 25%) อ่อนตัว 24% yoy และ 31% qoq ส่วนหนึ่งมา
จากช่วงเวลาที่ต่างกันของการสร้างเสร็จและส่งมอบคอนโดฯ ใหม่ โดย 1Q67 ยังมี
การส่งมอบคอนโดฯ สร้างเสร็จใหม่ใม่มากนัก 

นอกจากนี้รายได้ที่อ่อนตัว ทำให้เกิดการประหยัดต่อต้นทุนและค่าใช้จ่ายลดลง 
การเปลี่ยนแปลงของ Product Mix, การดำเนนิกลยุทธ์ด้านราคาของ
ผู้ประกอบการบางราย และการเปิดโครงการใหม่ที่มีมากขึ้น นำไปสู่ค่าใช้จ่ายขาย
บริหารเพิ่ม ทำให้ Gross Margin ขายฯ  ลดลงจาก 33.9% งวดปีก่อน และ 32.4% 
งวดก่อน มาอยู่ที่ 32.3% (ดีกว่าคาดไว้ที่ 32.1%) รวมถึง SG&A/Sales เพิ่มเป็น 
21.6% สูงกว่าที่คาดไว้ 21.1% และระดับ 19% งวด 1Q66 และ 20.6% งวด 4Q66  

ด้านส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม (คิดเป็นสัดส่วน 28% ของกำไรปกติ) 1.56 พันล้าน
บาท (ต่ำกว่าคาด 1.1%) อ่อนตัว 15% yoy และ 28% qoq จากการโอนกรรมสิทธิ์
โครงการ JV ในหลายบริษัทลดลง และการดำเนินงานที่ลดลงของบริษัทร่วมใน
กลุ่ม LH และ QH ล้วนเป็นอีกปัจจัยกดดันต่อภาพรวมกำไรกลุ่มฯ 1Q67  

หากพิจารณากำไรปกติ 1Q67 แต่ละบริษัท พบว่าส่วนใหญ่ได้แก่ AP, LH, SC, 
SPALI, QH, SENA, และ LALIN ลดลงทั้ง yoy และ qoq ตามกลุ่มฯ ขณะที่ ORI, 
BRI, PSH และ LPN แม้เพิ่ม qoq จากฐานต่ำผิดปกติใน 4Q66 แต่กำไรยังอยู่ใน
ระดับต่ำ และลดลง yoy สวนทาง ASW และ NOBLE ลดลง QoQ แต่กลับเพิ่ม YoY 
จากการโอนกรรมสิทธิ์เพิ่ม เช่นเดียวกับ SIRI ลดลง QoQ และทรงตัว YoY แม้โอน
กรรมสิทธ์มากขึ้น แต่ถูกกดดันจากค่าใช้จ่ายขายบริหารเพิ่มขึ้น สำหรับ ANAN 
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เป็นบริษัทเดียวในกลุ่มฯ ที่ดีขึ้นเมื่อเทียบกับ YoY และ QoQ ซึ่งมีผลขาดทุน โดย
งวดนี้  แม้พลิกมีกำไร แต่ยังอยู่ในระดับต่ำ  

สำหรับโครงสร้างการเงิน แม้การดำเนินงานที่อ่อนแอใน 1Q67 และการลงทุน
ต่อเนื่อง ผ่านการเปิดโครงการใหม่ตามแผน ทำให้หนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยจ่าย 
(รวม PERP BOND) เพิ่มขึ้น 15% yoy และ 3% qoq อยู่ที ่4.25 แสนล้านบาท โดย
สัดส่วน 55% หรือ 2.35 แสนล้านบาท อยู่ในรูปแบบหุ้นกู้ระยะสั้นและยาว (รวม 
PERB BOND) และอัตราหนี้สินต่อทุนสุทธิ (NET GEARING) ขยับขึ้นเล็กน้อยเป็น 
1.09 เท่า จาก 1.02 เท่า ณ 4Q66 แต่ระดับดังกล่าวยังไม่น่าเป็นกังวล โดยเฉพาะ
ผู้ประกอบการรายใหญ่คงมีฐานะการเงินแข็งแรง ขณะที่รายกลาง-เล็ก ก็ยังมี Net 
Gearing ต่ำกว่าข้อกำหนด Debt Covenant ซึ่งส่วนใหญ่อยู่ที่ 2.5 เท่า  

ยอดโอนฯ 1Q67  กำไรปกติ 1Q67 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

GROSS MARGIN ขายฯ อสังหาฯ  ส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

บริษัท 1Q66 4Q66 1Q67 % YoY % QoQ
AP 9,144           9,009             7,607           -16.8% -15.6%

ASW 1,513           2,046             1,647           8.8% -19.5%

LH 4,832           4,672             4,432           -8.3% -5.1%

LPN 1,280           1,253             793             -38.1% -36.7%

LALIN 1,281           1,166             806             -37.1% -30.9%

ANAN 418              1,045             1,827           337.4% 74.8%

PSH 6,030           5,371             3,475           -42.4% -35.3%

QH 1,590           1,916             1,336           -16.0% -30.3%

SC 4,673           8,513             3,704           -20.7% -56.5%

SIRI 6,754           9,818             8,901           31.8% -9.3%

SPALI 5,641           10,017           4,472           -20.7% -55.4%

SENA 587              539               364             -38.0% -32.5%

ORI 2,150           1,715             1,525           -29.1% -11.1%

BRI 1,107           1,028             855             -22.8% -16.8%

NOBLE 1,233           1,680             790             -35.9% -52.9%

รวม 48,234     59,788      42,533     -11.8% -28.9%

ยอดโอนฯ (ล้านบาท) การเปล่ียนแปลง
1Q66 4Q66 1Q67 % YoY % QoQ

AP 1,478           1,326             1,008           -31.8% -23.9%

ASW 194              419               256             32.2% -38.8%

LH 1,472           1,629             1,195           -18.9% -26.7%

LPN 145              17                 84               -42.4% 403.3%

LALIN 234              204               107             -54.1% -47.5%

ANAN (60)               (212)              21               NA NA

PSH 613              47                 65               -89.5% 38.4%

QH 592              607               490             -17.3% -19.3%

SC 535              968               183             -65.8% -81.1%

SIRI 1,083           1,255             1,092           0.8% -12.9%

SPALI 1,080           2,018             614             -43.2% -69.6%

SENA 106              107               79               -25.0% -25.9%

ORI 700              (72)                196             -71.9% NA

BRI 328              101               185             -43.7% 83.8%

NOBLE 73                188               79               8.4% -58.1%

รวม 8,574       8,599        5,654      -34.1% -34.2%

ก าไรปกติ (ลบ.) การเปล่ียนแปลง

1Q66 4Q66 1Q67 % YoY % QoQ
AP 35.5% 35.2% 33.7% -1.8% -1.4%

ASW 40.5% 40.6% 42.5% 2.0% 1.9%

LH 28.7% 27.4% 27.5% -1.2% 0.0%

LPN 24.1% 18.1% 26.4% 2.2% 8.3%

LALIN 38.7% 38.6% 38.5% -0.2% -0.1%

ANAN 27.8% 20.4% 21.8% -6.0% 1.3%

PSH 34.1% 27.8% 30.2% -3.9% 2.4%

QH 33.6% 31.6% 30.9% -2.7% -0.7%

SC 32.2% 29.6% 29.0% -3.2% -0.6%

SIRI 35.8% 35.2% 34.8% -1.0% -0.4%

SPALI 36.4% 34.8% 36.0% -0.5% 1.1%

SENA 34.7% 30.7% 34.6% -0.2% 3.8%

ORI 33.9% 33.7% 31.9% -2.0% -1.7%

BRI 32.8% 30.1% 30.3% -2.5% 0.3%

NOBLE 27.6% 33.7% 28.5% 0.9% -5.2%

รวม 33.9% 32.4% 32.3% -1.6% -0.1%

Gross Margin ขายฯ อสังหาฯ การเปล่ียนแปลง
1Q66 4Q66 1Q67 % YoY % QoQ

AP 238              211               136             -42.8% -35.3%

ASW (39)               (37)                27               NA NA

LH 848              829               837             -1.3% 0.9%

LPN (0)                 (0)                  (13)              NA NA

LALIN -               -                -              - -

ANAN 294              143               190             -35.4% 33.2%

PSH (1)                 (18)                2                 NA NA

QH 452              440               445             -1.7% 1.0%

SC 29                3                   26               -8.9% 736.0%

SIRI 72                97                 125             73.7% 29.0%

SPALI 66                49                 0                 -99.6% -99.5%

SENA 90                182               76               -15.0% -58.0%

ORI (32)               263               (179)            NA NA

BRI (116)             5                   (98)              NA NA

NOBLE (61)               (1)                  (11)              NA NA

รวม 1,840       2,165        1,564      -15.0% -27.8%

การเปล่ียนแปลงส่วนแบ่งก าไรบริษัทร่วม (ล้านบาท)
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ยอดโอนฯ และกำไรปกติรายไตรมาส  ประสิทธิภาพทำกำไรรายไตรมาส 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

โครงสร้างการเงินรายไตรมาสของกลุ่มฯ  รูปแบบหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบ้ียสิ้น 1Q67 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

โครงสร้างการเงินของแต่บริษัท ณ สิ้น มี.ค. 2567 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส / หมายเหตุ : รวม PERPETUAL BOND อยู่ในประเภทหุ้นกู้ 
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พ้นจุดต่ำ 1Q67…ค่อย ๆ ฟื้นตัว 2Q67 และมากขึ้น 2H67 
คาดผลประกอบการผ่านพ้นจุดอ่อนแอสุดของปีใน 1Q67 ก่อนค่อย ๆ ฟื้นตัว 
2Q67 และต่อเนื่อง 2H67 โดยให้น้ำหนักของช่วงครึ่งหลังจะดีกว่าครึ่งแรก เฉพาะ
อย่างยิ่งไตรมาสสุดท้ายของปี ซึ่งถือเป็นช่วงฤดูกาลของกลุ่มอสังหาฯ ภายใต้แรง
สนับสนุนดังนี ้

• แผนเปิดตัวโครงการใหม่ที่จะมีมากขึ้น 2Q-4Q67 ด้วยจำนวน 248 
โครงการ มูลค่า 3.4 แสนล้านบาท หรือเฉลี่ยไตรมาสละ 1 แสนล้านบาท  
(เมื่อเทียบกับ 1Q67 จำนวน 47 โครงการ มูลค่า 7.3 หมื่นล้านบาท) ซึ่ง
ส่วนใหญ่คงเป็นแนวราบ และกระจายตัวในทุกไตรมาส ทำให้มีระยะเวลา
มากขึ้นในการขายโอนฯ ทันภายใน 9M67 ซึ่งโดยหลักยังคงมาจาก
ผู้ประกอบการรายใหญ่ เช่น AP, ORI, SIRI, SPALI และ SC ฯลฯ 

จำนวนโครงการเปิดใหม่รายไตรมาส  มูลค่าเปิดโครงการใหม่รายไตรมาส 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

จำนวนโครงการเปิดใหม่รายไตรมาส  มูลค่าเปิดโครงการใหม่รายไตรมาส 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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• การมี Backlog (รวม JV) สิ้น 1Q67 รวม 2.1 แสนล้านบาท (เพิ่มจาก 
2.05 แสนล้านบาท ณ 4Q66) ในส่วนนี้มีกำหนดส่งมอบใน 9M67 ราว 
1.06 แสนล้านบาท แบ่งเป็นกลุ่มแนวราบ 4.4 หมื่นล้านบาท (ส่วนใหญ่จะ
รับรู้รายได้ 2Q67) และที่เหลือเป็นคอนโดฯ อีก 6.2 หมื่นล้านบาท 
(สัดส่วนราว 54% อยู่ในรูปแบบโครงการ JV) ซึ่งส่วนใหญ่เป็น Backlog 
ของคอนโดฯ ใหม่ที่มีกำหนดส่งมอบในปีนี้ โดยหากพิจารณากำหนดการ
โอนกรรมสิทธิ์คอนโดฯ ใหม่ที่มีแผนสร้างเสร็จปีนี้รวม 57 โครงการ 
มูลค่ารวม 1.05 แสนล้านบาท  (ปีก่อนมี 41 โครงการ มูลค่า 7.5 หมื่น
ล้านบาท) จะเริ่มทยอยมากขึ้นตั้งแต่ 2Q67 คาดเป็นอีกปจัจัยผลักดันต่อ
การฟื้นตัวของผลประกอบการมากขึ้น  

ยอด BACKLOG รายไตรมาสของ 15 บริษัท  BACKLOG 2.1 แสนล้านบาท กำหนดส่งมอบรายปี 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

BACKLOG คอนโดฯ ใหม่ท่ีมีกำหนดเสร็จปี 2567  จำนวนคอนโดฯ ใหม่ท่ีมีกำหนดเสร็จปี 2567 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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มูลค่าคอนโดฯ ใหม่ท่ีมีกำหนดเสร็จปี 2567  จำนวนคอนโดฯ ใหม่ท่ีมีกำหนดเสร็จปี 2567 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 

รายละเอียดคอนโดฯ ใหม่ท่ีมีกำหนดเสร็จปี 2567   

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส / หมายเหตุ : ข้อมูล ณ มี.ค. 2567 

 
• ความคาดหวังของการดำเนินงานนโยบายการเงินและการคลังที่จะ

เดินหน้าไปในทิศทางเดียวกันมากขึ้น เพื่อผลักดันเศรษฐกิจไทยที่กำลัง
อยู่ในช่วงของการค่อย ๆ ฟื้นตัวจาก BOTTOM OUT และดัน GDP 
Growth ของไทยเกิน 2.5% ในปีนี ้ โดยภาครัฐน่าจะเห็นการอนุมัติ
หลักการออก พ.ร.บ. รายจ่ายเพิ่มเติมในปี 2567 เพื่อให้การเร่งเบิกจ่าย
ไม่หยุดชะงัก พร้อมออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะสั้น ซึ่งในภาค
อสังหาฯ ก่อนหน้านี้มีการออกมาตรการลดค่าธรรมเนียมโอนฯ-จด
จำนองให้กับที่อยู่อาศัยราคาไม่เกิน 7 ล้านบาท เริ่มตั้งแต่ เม.ย.-ธ.ค. 
2567 ขณะที่ฝั่งนโยบายการเงินในไทย แม้ต้องติดตามอย่างใกล้ชิดว่า 
กนง. จะเริ่มปรับลดดอกเบี้ยเมื่อไร แต่ก็คาดหวังจะเห็นการปรับลด 1 ครั้ง 
ภายในช่วงครึ่งหลังของปีนี้ คาดเป็นอีกแรงกระตุ้นต่อภาคอสังหาฯ 
โดยเฉพาะกำลังซื้อในกลุ่มราคา 5-7 ล้านบาทลงมา น่าจะผ่อนคลายขึ้น 
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ลงทุนเท่าตลาด....คงเลือก AP และ SPALI 
แม้ช่วงสั้นการลงทุนในกลุ่มพัฒนาที่อยู่อาศัย ยังขาดปัจจัยเชิงบวกเข้ามากระตุ้น
หลังผ่านพ้นงบ 1Q67 และสิ้นสุดฤดูกาลจ่ายเงินปันผล ขณะที่การดำเนินงาน 
2Q67 คาดหวังการฟื้นตัว แต่ยังไม่เด่นนัก เนื่องจากปกติไตรมาส 2 มีช่วงวันหยุด
ยาวเทศกาลช่วง เม.ย. ซึ่งปีนี้หยุดยาวนานกว่าทุกปี ทำให้กิจกรรมการขายและ
โอนฯ ไม่คึกคัก โดยคงต้องติดตามสถานการณ์ตั้งแต่เดือน พ.ค.-มิ.ย. 2567 
เนื่องจากคาดเห็นการเปิดโครงการใหม่เชิงรุกมากขึ้น และต่อเนื่อง 3Q-4Q67 ทำ
ให้คาดภาพรวมยอดขาย, การโอน และทิศทางกำไรจะดีมากขึ้นใน 2H67 แต่
อย่างไรก็ดีการปรับตัวลงแรงของราคาหุ้นหลายตัวช่วงที่ผ่านมา จนมีมูลค่าหุ้นที่
ไม่แพง ด้วย PER ซื้อขายต่ำกว่า 6-7 เท่า และ Div Yield เฉลี่ยสูงกว่า 6% ต่อปี 
เพิ่มความน่าสนใจลงทุนสำหรับนักลงทุนระยะกลาง-ยาวในการเริ่มเข้าสะสม 

คงแนะนำลงทุนเท่าตลาดสำหรับกลุ่ม โดยเลือกหุ้นเด่น คือ AP (FV@16.00) และ 
SPALI (FV@25.40) จากการฟื้นตัวเด่นของผลประกอบการตั้งแต่ 2Q67 หนุน
จากเปิดโครงการแนวราบใหม่จำนวนมาก และส่งมอบกรรมสิทธิ์คอนโดฯ ใหม่, 
การมพีอร์ตสินค้าหลากหลาย และส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มราคาต่ำกว่า 7 ล้านบาท 
โดย AP มีสัดส่วนเกือบ 50% และ SPALI สัดส่วน 70-75% ทำใหไ้ด้รับประโยชน์
พอสมควรจากมาตรการกระตุ้นอสังหาฯ ของภาครัฐ ขณะที่โครงสร้างการแข็งแก
รง ด้วย Net Gearing ต่ำกว่า 1 เท่า, PER ซื้อขายเพียง 4-6 เท่า และปนัผลสูงเกิน
กว่า 7% ต่อปี  

สรุปคำแนะนำหุ้นกลุ่มพัฒนาท่ีอยู่อาศัย  การเคลื่อนไหวของราคาหุ้น YTD 
 

 

  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส / ราคาปิด 23 พ.ค. 2567 

 

 

23-May-24
Valuation Rec. Close  Fair  value Upside EPS PER PBV Div Yield

(B) (B) (%) (B) (X) (X) (%)
AP PER Outperform 9.20              16.00 74% 2.00         4.61 0.65 7.7

LH SOTP Neutral 6.75              10.00 48% 0.61         11.02 1.53 7.8

LPN PER Underperform 3.40              2.02 -41% 0.25         13.48 0.41 3.7

ANAN PBV Underperform 0.79              0.77 -3% (0.11)           NM 0.30 0.0

PSH PER Underperform 10.20            7.40 -27% 0.93         11.03 0.51 9.4

QH SOTP Outperform 2.02              2.64 31% 0.25         8.18 0.74 7.7

SC PER Neutral 3.18              4.00 26% 0.50         6.35 0.56 6.3

SENA PER Underperform 2.54              2.41 -5% 0.30         8.44 0.45 8.9

SIRI PER Neutral 1.64              2.20 34% 0.28         5.95 0.58 9.1

SPALI PER Outperform 18.90            25.40 34% 3.18         5.95 0.69 7.8

ORI SOTP Neutral 5.95              7.30 23% 0.79         7.51 0.73 6.9

NOBLE PER Underperform 3.62              4.20 16% 0.53         6.89 0.74 8.7

ASW PER Neutral 8.00              8.72 9% 1.09         7.34 0.99 4.1

LALIN PER Underperform 7.30              7.45 2% 0.93         7.83 0.70 5.6

2567F

mailto:FV@16.00)%20และ
mailto:FV@25.40


 

  

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับท่ี 1 มีนโยบาย (COMMITTED) 
มีคำม่ันหรือมติคณะกรรมการในเรื่องการดำเนินธุรกิจท่ีจะไม่มีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตและการดูแลให้บริษัทปฏิบัติให้เป็นไปตาม
กฎหมายท่ีเกี่ยวข้อง 

ระดับท่ี 2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) 
มีการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต (CAC) หรือโครงการต่อต้านทุจริตท่ี
กำหนดให้องค์กรต้องมีกระบวนการในทำนองเดียวกัน 

ระดับท่ี 3 มีมาตรการป้องกัน (ESTABLISHED) 
มีมาตรการป้องกัน การประเมินความเสี่ยง การสื่อสารและฝึกอบรมแก่พนักงาน รวมท้ังการดูแลให้มีการดำเนินการและการ
ทบทวนความเหมาะสมของมาตรการอย่างสม่ำเสมอ 

ระดับท่ี 4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบัญชีที่สำนักงาน ก.ล.ต. ให้ความเห็นชอบ และได้รับการรับรองหรือผ่าน
การตรวจสอบเพ่ือให้ความเชื่อม่ันอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับท่ี 5 ขยายผลสู่ผู้ท่ีเกี่ยวข้อง (EXTENDED) 
มีการขยายผลการดำเนินนโยบายต่อต้านการทุจริตสู่ผู้ท่ีเกี่ยวข้องในห่วงโซ่ธุรกิจ และการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับกรณีทุจริตท่ี
เกิดข้ึน 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มีนโยบายท่ีชัดเจน  

ไม่เปิดเผยหรือไม่มีนโยบาย 

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับคะแนน 5 (90-100) :   ดีเลิศ    

ระดับคะแนน 4 (80-89) :  ดีมาก   

ระดับคะแนน 3 (70-79) :     ดี  

NR. : ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR 
 

"DISCLAIMER: การเปิดเผย (ก) ผลสำรวจในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE REPORT) ท่ีจัด
ทาโดยสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วน
เกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATORS) ท่ีจัดทาโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง ซ่ึงมี
การเปิดเผยโดยสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการสำรวจและประเมินโดยสมาคมหรือ
สถาบันท่ีเกี่ยวข้องจากข้อมูลท่ีได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามท่ีบริษัทจดทะเบียนได้ระบุใน (ก) แบบแสดงข้อมูลตามหลักเกณฑ์ 
CORPORATE GOVERNANCE REPORT OF THAI LISTED COMPANIES (CGR) ประจำปี และ (ข) แบบแสดงข้อมูลเพ่ือ
การประเมิน ANTI-CORRUPTION ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงานประจำปี 
(แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นท่ีเกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนน้ัน แล้วแต่กรณี โดยเป็นการสำรวจและประเมิน
จากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ และเป็นการ
ดำเนินการตามนโยบายของสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  
ท้ังน้ี ผลการสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นการนำเสนอในมุมมองของ IOD หรือสถาบันท่ีเกี่ยวข้องซ่ึงเป็น
บุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูล
ภายในเพ่ือการประเมินแต่อย่างใด  
เนื่องจากผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลสำรวจหรือผลการประเมิน ณ วันท่ีปรากฏในผลสำรวจหรือผล
การประเมินเท่าน้ัน ดังน้ัน ผลสำรวจหรือผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลท่ีเกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ [•] มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลสำรวจหรือผลการ
ประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด" 



  

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล  

 

 
 

 

 
 

 

 
 
ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR มี 2 กลุ่ม 
ได้รับการรับรอง 

 
ประกาศเจตนารมณ์ 

 

 

AAV ASP BKI COMAN EE GRAMMY JTS MAJOR NVD PRG SABINA SENX STA THIP TSTE WHA

ADVANC ASW BOL COTTO EGCO GULF K MALEE NYT PRM SAMART SGF STEC THRE TSTH WHAUP

AF AUCT BPP CPALL EPG GUNKUL KBANK MBK OR PSH SAMTEL SHR STGT THREL TTA WICE

AH AWC BRR CPAXT ETC HANA KCE MC ORI PSL SAT SICT STI TIPCO TTB WINNER

AIRA AYUD BTS CPF ETE HARN KEX MCOT OSP PTG SBNEXT SIRI SUN TISCO TTCL XPG

AJ BAFS BTW CPI FN HENG KGI METCO OTO PTT SC SIS SUSCO TK TTW ZEN

AKP BAM BWG CPN FNS HMPRO KKP MFEC PAP PTTEP SCB SITHAI SUTHA TKN TU

AKR BANPU CENTEL CRC FPI ICC KSL MINT PCSGH PTTGC SCC SJWD SVI TKS TVDH

ALLA BAY CFRESH CSS FPT ICHI KTB MONO PDG PYLON SCCC SMPC SYMC TKT TVO

ALT BBIK CGH DDD FSMART III KTC MOONG PDJ Q-CON SCG SNC SYNTEC TMILL TWPC

AMA BBL CHEWA DELTA FVC ILINK LALIN MSC PG QH SCGP SONIC TACC TMT UAC

AMARIN BCP CHO DEMCO GC ILM LANNA MST PHOL QTC SCM SORKON TASCO TNDT UBIS

AMATA BCPG CIMBT DOHOME GEL IND LHFG MTC PLANB RABBIT SCN SPALI TCAP TNITY UPOIC

AMATAV BDMS CK DRT GFPT INTUCH LIT MVP PLANET RATCH SDC SPI TEAMG TOA UV

ANAN BEM CKP DUSIT GGC IP LOXLEY NCL PLAT RBF SEAFCO SPRC TFMAMA TOP VCOM

AOT BEYOND CM EA GLAND IRC LPN NEP PORT RS SEAOIL SPVI THANA TPBI VGI

AP BGC CNT EASTW GLOBAL IRPC LRH NER PPS S SE-ED SSC THANI TQM VIH

APURE BGRIM COLOR ECF GPI ITEL LST NKI PR9 S&J SELIC SSSC THCOM TRC WACOAL

ARIP BIZ COM7 ECL GPSC IVL MACO NOBLE PREB SAAM SENA SST THG TSC WAVE

2S ARROW BJCHI CPL ESTAR IMH KK MICRO OCC PRIN SABUY SKR STPI TMC TSE WINMED
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