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Property Sector  – Neutral News update 

Phannarai Tiyapittayarut  |  Email: phannarai.von@thanachartsec.co.th 

 ตลาดอสงัหาริมทรพัยฟ้ื์นตวัใน 1H22 
 

 ความต้องการอสงัหาริมทรพัยใ์น BMR มีมูลค่าเพ่ิมขึน้ 16%  
 สถานการณ์อปุสงค-์อปุทานดีขึน้ 
 ความกงัวลเก่ียวกบัสินค้าคงคลงัผอ่นคลายลง 
 คงน้ําหนักลงทุนเป็น “NEUTRAL” 

 

 จากขอ้มลูของ Agency for Real Estate Affairs (AREA) ความตอ้งการ
อสงัหารมิทรพัยเ์พือ่อยูอ่าศยัในเขตกรุงเทพมหานครและปรมิณฑล (กรุงเทพฯ, 
สมทุรปราการ, สมทุรสาคร, นนทบุร,ี ปทุมธานี, นครปฐม) มยีอดขายเพิม่ขึน้แขง็แกรง่ 
49% y-y  เป็น 57,951 ยนิูต (บา้นเดีย่ว 13%, ทาวเฮา้ส ์ 23%, คอนโด 58%, อื่นๆ 
6%) พจิารณาตามมลูคา่แลว้ ความตอ้งการใน 1H22 เพิม่ขึน้ 16% เป็น 248 พนัลบ. 
บา้นเดีย่วมกีารเตบิโตอยา่งมากที ่ 123% y-y เป็น 76 พนัลบ. คอนโดมเินียมฟ้ืนตวั 
29% y-y ความตอ้งการทาวน์เฮา้สล์ดลง 42% y-y 

 แยกตามผลติภณัฑ ์ ราคาเฉลีย่ของบา้นเดีย่วทีข่ายใน 1H22 เพิม่ขึน้เป็น 10.1 ลบ./ยู
นิต (6.0 ลบ./ยนิูต ใน 1H21) ขณะทีร่าคาเฉลีย่ของยนิูตทีข่ายสาํหรบัทาวน์เฮา้สแ์ละ 
และคอนโดมเินียมลดลงอยา่งมากเป็น 3.1 ลบ./ยนิูต สาํหรบัทาวน์เฮา้ส ์ (4.9 ลบ. ใน
1H21) และ 3.3 ลบ./ยนิูต สาํหรบัคอนโด (6.2 ลบ. ใน 1H21) ซึง่สะทอ้นถงึความ
ตอ้งการทีแ่ขง็แกรง่ในบา้นเดีย่วระดบัไฮเอนด ์

 อุปสงคใ์น 1H22 เกนิอุปทานทีอ่ยูอ่าศยัใหมร่าว 4,627 ยนิูต หรอื 9% บา้นเดีย่วมอีตัรา
การดดูซบั (Absorption Rate) ทีด่ทีีส่ดุ อตัราการ take-up บา้นเดีย่วอยูท่ี ่7,509 ยนิูต 
มากกวา่อุปทานใหม ่ 34% ความตอ้งการทาวน์เฮา้ส ์ และคอนโด คอ่นขา้งตรงกบั
อุปทานใหม ่ความตอ้งการสงูกว่าอุปทานใหม ่5% 

 สต๊อกทีอ่ยูอ่าศยัทัง้หมดใน BMR ลดลง 2% จากสิน้ปี 2021 เป็น 206,783 ยนิูต หาก
เราประเมนิความตอ้งการใน 1H22 สต๊อกทีอ่ยูอ่าศยัน่าจะตอ้งใชเ้วลา 1.8 ปี ในการ
ขาย ลดลงจาก 3.4 ปี ในปี 2020 เมือ่สต๊อกคงคลงัถงึระดบัสงูสดุที ่226,645 ยนิูตในปี
แรกของการระบาดของโควดิ หากพจิารณาตามผลติภณัฑ ์ทาวน์เฮา้สจ์ะใชเ้วลาในการ
ขายนานทีส่ดุที ่2.7 ปี บา้นเดีย่ว 2.0 ปี และคอนโดมเินียมสัน้ทีสุ่ดที ่1.3 ปี 

 เรายงัคงใหน้ํ้าหนกัลงทุนเป็น “NEUTRAL” กลุ่มอสงัหารมิทรพัย ์ เราเหน็ว่าความ
ตอ้งการอสงัหารมิทรพัยท์ีแ่ขง็แกรง่ในปีน้ี โดยไดแ้รงหนุนจากการสนบัสนุนจากรฐับาล 
การปรบัลดค่าธรรมเนียมการโอน (จากอตัราปกต ิ2%) และคา่ธรรมเนียมการจดจาํนอง 
(จากอตัราปกต ิ1%) เป็น 0.01% สาํหรบับา้นทีม่รีาคาไม่เกนิ 3 ลบ. และการผอ่นคลาย 
LTV ตัง้แต่เดอืนตุลาคมปีทีแ่ลว้เป็น 100% และความตอ้งการคอนโดมเินียมทีค่อ่ยๆ 
ฟ้ืนตวั หลงัสิง่ต่างๆ กาํลงักลบัสูส่ภาวะปกต ิ (กลบัไปโรงเรยีน/สาํนกังาน) เน่ืองจาก
ความกลวัโควดิลดลง 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating  Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 

AP BUY 10.20  13.50  

LH BUY 8.65  11.00  

LPN SELL 4.44  3.60  

PSH SELL 12.20  10.00  

QH HOLD 2.14  2.50  

SIRI SELL 1.00  0.88  

SPALI BUY 19.40  27.00  
 

Source: Thanachart estimates 
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 เราคาดวา่ presales ของผูพ้ฒันา 7 รายทีเ่ราทาํบทวเิคราะหเ์ตบิโต 20% ในปีน้ี และ
การเตบิโตในระดบัปกตขิองธุรกจิจากปีหน้า เน่ืองจากความตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัแนวราบ
แขง็แกรง่ และมากกวา่ระดบัก่อนโควดิ-19 แลว้ ขณะทีเ่ราคาดว่าความตอ้งการคอนโด
อกีสองสามปีจะฟ้ืนตวัเตม็ที ่ เวน้เสยีแต่วา่จะมกีารกระตุน้ดา้นอสงัหารมิทรพัยเ์พิม่เพือ่
กระตุน้ความตอ้งการไปอกี เราใหค้าํแนะนํา "ซือ้" สาํหรบั AP และ SPALI เน่ืองจากทัง้
คูไ่ดร้บัสว่นแบ่งตลาดทีอ่ยูอ่าศยัแนวราบ และทาวน์เฮา้สท์ีเ่พิม่ขึน้ และ LH จากการ
พลกิฟ้ืนของกาํไรทีแ่ขง็แกรง่ที ่ 22/15% ในปี 2022-23F และใหอ้ตัราผลตอบแทนสงูที ่
6.9/8.1% ในทัง้สองปี 

 

Ex 1: Housing Demand In BMR 
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Ex 2: Demand VS Supply  Ex 3: Residential Property Inventory 
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Ex 4: Inventory Breakdown 
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Disclaimers 
 

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
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 63 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก่ ADVANC16C2210A, ADVANC16C2211A, AMAT16C2209A, AOT16C2209A, BANPU16C2210A, 
BCH16C2211A, BGRI16C2209A, BLA16C2208A, BLA16C2209A, CBG16C2210A, CENTEL16C2209A, COM716C2208A, COM716C2209A, COM716C2211A, 
COM716C2211B, COM716C2211C, CPALL16C2211A, EA16C2209A, EA16C2211A, ESSO16C2209A, ESSO16C2209B, FORTH16C2211A, GPSC16C2209A, 
GULF16C2210A, GUNK16C2209A, HANA16C2209A, HANA16C2211A, IVL16C2209A, IVL16C2211A, JMART16C2210A, JMART16C2211A, JMT16C2210A, 
JMT16C2211A, KBAN16C2208A, KBAN16C2209A, KBANK16C2211A, KCE16C2208A, KCE16C2209A, KCE16C2211A, KTC16C2211A, KTC16C2209A, 
MINT16C2211A, MTC16C2209A, PTG16C2211A, PTG16C2209A, PTTE16C2209A, RBF16C2209A, RCL16C2208A, S5016C2209A, S5016P2209A, 
SAWA16C2209A, SCB16C2211A, SCB16C2208A, SET5016C2209B, SET5016P2209B, SPRC16C2209A, STEC16C2209A, TIDLOR16C2212A, TOP16C2211A, 
TTA16C2208A, TTA16C2211A, TU16C2210A, WHA16C2209A (underlying securities are ADVANC, AMATA, AOT, BANPU, BCH, BGRIM, BLA, CBG, CENTEL, 
COM7, CPALL, EA, ESSO, FORTH, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IVL, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, MINT, MTC, PTG, PTTEP, RBF, RCL, SAWAD, SCB, 
SET50, SPRC, STEC, TIDLOR, TOP, TTA, TU, WHA). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 
 
หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่นการถอืหุน้ 
บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP 
เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 23 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
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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) 

 


