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 Presales บา้น 2Q22 ยงัคงแขง็แกร่ง 
 

 เราคาดว่า presales รวมอยู่ท่ี 47.7 พนัลบ. เพ่ิมขึน้ 11% y-y 
 การฟ้ืนตวัของยอดขายคอนโดมิเนียมเป็นตวัขบัเคล่ือนท่ีสาํคญั 
 จากหุ้นท่ีเราทาํบทวิเคราะห ์AP และ SAPLI โดดเด่น 
 ให้น้ําหนักลงทุนเป็น “NEUTRAL” AP และ LH เป็น Top Picks 

 

 เราคาดวา่ยอด presales ของบรษิทัพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์7 ราย ทีเ่ราทําบทวเิคราะห์
จะยงัคงแขง็แกรง่ใน 2Q22F ที ่47.7 พนัลบ. เพิม่ขึน้ 11% y-y และ 5% q-q 

 คาดวา่ผลติภณัฑค์อนโดมเินียมจะกระตุน้ความตอ้งการโดยรวม ดว้ยยอดขายคอนโด
อยูท่ี ่11.5 พนัลบ. ใน 2Q22 เพิม่ขึน้ 60% y-y และ 16% q-q นอกจากผลกระทบจาก
ฐานทีต่ํ่าแลว้ เราคาดวา่อุปสงคค์อนโดจะฟ้ืนตวัจากกจิกรรมต่างๆ กลบัมา เชน่ การ
กลบัไปเรยีนทีโ่รงเรยีน และทาํงานทีส่าํนกังาน ซึง่คอ่ยๆ หนุนความตอ้งการซือ้คอนโด
ในประเทศ ตลอดจนตลาดเชา่ทีค่กึคกัมากขึน้ และการกลบัมาของผูซ้ือ้ชาวต่างชาติ
จากผูท้ีอ่าศยัอยู่ใน ประเทศไทยและผูย้า้ยถิน่ฐานมายงัประเทศไทย เราเหน็ความ
ตอ้งการคอนโดมเินียมเพิม่ขึน้ดใีนชว่งสามไตรมาสตัง้แต่ 4Q21 ซึง่สง่สญัญาณว่าตลาด
คอนโดถงึจุดตํ่าสดุในปีทีแ่ลว้ 

 การเตบิโตของอปุสงคท์ีอ่ยูอ่าศยัแนวราบใน 2Q22F คาดวา่จะลดลงสูร่ะดบัปกตทิี ่ 2% 
y-y และ q-q เป็น 36.2 พนัลบ. จากการเตบิโตทีแ่ขง็แกรง่ในชว่งสองปีทีผ่า่นมาในชว่ง
การแพรร่ะบาดของเชือ้โควดิในปี 2020-21 แมว้า่การเตบิโตจะชะลอตวัลง แต่อุปสงค์
แนวราบใน 2Q22F กย็งัสงูกวา่ยอด presales แนวราบเฉลีย่รายไตรมาสในปีทีม่ยีอด
สงูสดุในปี 2018 ถงึ 13% (LTV ทีเ่ขม้งวดขึน้สง่ผลใหอุ้ปสงคล์ดลงในปี 2019) สาํหรบั
คอนโด presales  2Q22F อยูท่ี ่45% ของ presales คอนโดเฉลีย่ในปี 2018 

 เราคาดวา่ presales  1H22F จะเพิม่ขึน้ 13% y-y เป็น 93 พนัลบ. บา้นแนวราบทีม่ี
อตัราการเตบิโต 5% y-y ยงัคงครองตลาดโดยคดิเป็น 77% ของความตอ้งการทัง้หมด 
(56% ในปี 2018) ขณะทีค่อนโดน่าจะเตบิโต 50% y-y 

 จากหุน้ทีเ่ราทาํบทวเิคราะห ์ AP และ SPALI outperformers ดว้ยมยีอด presales ใน 
1H22F เพิม่ขึน้ 43% และ 40% y-y โดยไดแ้รงหนุนจากสว่นแบ่งตลาดทีเ่พิม่ขึน้ใน
ตลาดทีอ่ยูอ่าศยัแนวราบ LPN แมว้า่จะมกีารเตบิโตของ presales 16% แต่ยอด 
presales ใน 1H22F คอ่นขา้งตํ่ากวา่เป้าหมายทัง้ปี (1H22F = 37%) 

 เราคงน้ําหนกัลงทุนเป็น “NEUTRAL” กลุ่มอสงัหารมิทรพัย ์ แมว้า่เราคาดวา่อุปสงค์
ของอสงัหารมิทรพัยจ์ะฟ้ืนตวัในปีน้ี แต่ไมไ่ดฟ้ื้นตวัทัง้หมด ความตอ้งการมสีญัญาณ
การฟ้ืนตวัชดัเจนในปีน้ี แต่ยงัหา่งไกลจากปีทีรุ่ง่โรจน์ ความตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัแนวราบ
ทีแ่ขง็แกรง่นัน้เน้นไปทีก่ลุ่มระดบักลางถงึระดบัสงูมากขึน้ ในขณะทีก่ลุ่มระดบัล่างยงัคง
เผชญิกบักาํลงัซื้อทีอ่่อนแอ 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating  Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 

AP BUY 9.35  13.50  

LH BUY 8.20  11.00  

LPN SELL 4.32  3.60  

PSH SELL 12.10  10.00  

QH HOLD 2.12  2.50  

SIRI SELL 0.98  0.88  

SPALI BUY 18.70  27.00  
 

Source: Thanachart estimates 
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 Top Picks ของเราคอื AP ดว้ยเป็นผูนํ้าตลาดเมื่อพจิารณาที ่presales เป็นเวลาหลาย
ปี และเป็นผูพ้ฒันาทีก่ระตอืรอืรน้ทีส่ดุในการเปิดตวัโครงการใหมใ่นปีน้ี ดว้ยสว่นแบ่ง
ตลาดทีเ่พิม่ขึน้ และ LH ในฐานะเป็นนักพฒันาทีม่กีารกระจายความเสีย่งทางธุรกจิ ซึง่
เหน็การฟ้ืนตวัในทุกธุรกจิ (ขายทีพ่กัอาศยั ศูนยก์ารคา้ โรงแรม เซอรว์สิอพารท์เมนท)์ 

 

Ex 2: 2Q22F Presales 

(Bt m) 2Q22F % y-y % q-q 

  Low-Rise CD Total Low-Rise CD Total Low-Rise CD Total 

AP 9,774 2,798 12,572 7 292 28 (9) 29 (3) 

LH 6,700 750 7,450 (9) 72 (5) (9) 24 (7) 

LPN 733 1,890 2,623 (13) 60 30 29 21 23 

PSH 5,250 1,050 6,300 (11) (21) (13) 17 25 18 

QH 1,700 330 2,030 (14) 81 (6) (14) 400 (0) 

SIRI 5,946 1,378 7,324 2 (34) (8) 51 (33) 23 

SPALI 6,102 3,262 9,364 34 165 62 (3) 27 6 

Total 36,205 11,458 47,663 2 60 11 2 16 5 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 

 

Ex 3: 1H22F Presales 

(Bt m) 1H22F % y-y 2022 target 1H22F/2022 

 target (%)   Low-Rise CD Total Low-Rise CD Total 

AP 20,572 4,959 25,531 25 258 43 50,000 51 

LH 14,093 1,353 15,446 (3) 57 0 31,000 50 

LPN 1,301 3,456 4,757 (9) 30 16 13,000 37 

PSH 9,756 1,888 11,644 (15) (30) (18) 31,000 38 

QH 3,669 396 4,065 1 51 4 9,200 44 

SIRI 9,878 3,420 13,298 (6) (0) (5) 35,000 38 

SPALI 12,387 5,829 18,216 22 104 40 28,000 65 

Total 71,656 21,301 92,957 5 50 13 197,200 47 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 
 

Ex 4: Quarterly Presales  Ex 5: Low-rise Housing Presales 
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Sources: Company data; Thanachart estimates  Sources: Company data; Thanachart estimates 
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Ex 6: Condominium Housing Presales  Ex 7: Presales Growth  
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิาร
เผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
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วจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก ่นาง
อศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้  “หุน้กู ้
บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่ 1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์ จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้  หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้กูข้อง
บรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่3/2562 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การ
จดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

 


