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Investment highlights 

► อปุสงคแ์ละอปุทานทีอ่ยูอ่าศยัโดยรวมในปจัจบุนัสงูกวา่ระดบักอ่นเกดิโควดิ-19 เราจัด

งาน KS Expert Series เมื่อวันจันทร์ที่ผ่านมา (7 มี.ค.) และเชิญคุณกมลภัทร แสวงกิจ 

ผูจั้ดการใหญ่ประจ าประเทศไทยของ DDproperty (เว็บไซตต์ลาดอสังหารมิทรัพย์ที่ใหญ่

ทีสุ่ดในประเทศไทย) เพือ่แบ่งปันขอ้มูลอสังหารมิทรัพยล์่าสุดจากระบบของ DDproperty 

และมมุมองตอ่แนวโนม้ของตลาดอสังหาฯในปี 2565 โดยตามฐานขอ้มลู อปุสงคแ์ละอปุทาน

ทีร่วบรวมจากผูใ้ชง้านเว็บไซตใ์นไตรมาส 4/2564 ดดีตัวขึน้จากไตรมาส 1/2563 และสงูกว่า

ระดับก่อนเกดิโควดิ-19 โดยความคบืหนา้เหล่านี้เกดิขึน้กับทีอ่ยู่อาศัยทุกประเภทในกทม. 

และในประเทศโดยรวมดว้ย (แผนภาพ 1-8) แมว้่าอัตราการฟ้ืนตัวอาจชะลอตัวลงจากปัจจัย

เสีย่งใหมบ่างประการ แตค่ณุกมลภัทรยังเชือ่วา่แนวโนม้เชงิบวกจะด าเนนิตอ่ไป 

► การเคลือ่นไหวของราคาเป็นไปในทศิทางบวกส าหรบัทีอ่ยูอ่าศยัแนวราบและทศิทาง

ลบส าหรบัคอนโด ในขณะที่อุปสงค ์(จ านวนผูส้อบถามขอ้มูลในเว็ปไซต์) เพิม่ขึน้ในทุก

ประเภทของทีอ่ยู่อาศัย ราคา (ราคากลางทีเ่สนอขายในฐานขอ้มูล) ของผลติภัณฑแ์นวราบ 

(SDH และ TH) เพิม่ขึน้ตอ่เนือ่งตัง้แต่ไตรมาส 4/2563 ซึง่แสดงใหเ้ห็นถงึอปุสงคท์ีแ่ทจ้รงิที่

มแีนวโนม้เพิม่ขึน้ในผลติภัณฑเ์หล่านี้ อย่างไรก็ตาม จากราคาคอนโดทีล่ดลงอย่างต่อเนื่อง 

แสดงใหเ้ห็นวา่กลยทุธด์า้นราคาถอืเป็นตัวขับเคลือ่นอปุสงคห์ลักของคอนโดในชว่งทีผ่า่นมา 

► ตลาดอสงัหาฯใหเ้ชา่ก็มทีศิทางเดยีวกนั ในฐานขอ้มลูตลาดเชา่ ไดแ้สดงถงึอปุสงคท์ีเ่พิม่

สูงขึน้ในกทม. และทั่วประเทศ ในทีอ่ยู่อาศัยทุกประเภทตัง้แต่ไตรมาส 1-2/2563 เป็นตน้มา 

แมว้า่คอนโดจะแสดงใหเ้ห็นถงึการฟ้ืนตัวทีส่งูกวา่มาก แตก็่เกดิจากการทีร่าคาใหเ้ชา่ทีล่ดลด

เป็นส าคัญ ส่วนราคาค่าเช่าส าหรับบา้นแนวราบไดป้รับขึน้ตามทศิทางของอุปสงค ์ซึง่จาก

พัฒนาการเหล่านี้ ส่งผลใหอุ้ปทานทีอ่ยู่อาศัยใหเ้ชา่ในไตรมาส 4/2564 ปรับลดลงจากระดับ

สงูสดุในไตรมาส 3/2564 ส าหรับผลติภัณฑท์ีอ่ยูอ่าศัยทัง้หมด (แผนภาพ 9-18) 

Valuation and Recommendation 
► เราคงมมุมองบวกตอ่กลุม่ทีอ่ยูอ่าศัย โดยขอ้มลูขา้งตน้บง่ชีว้่าอปุสงคท์ีอ่ยูอ่าศัยไดฟ้ื้นตัวตาม

กจิกรรมทางเศรษฐกจิ หลังความกังวลเกีย่วกับการระบาดของโควดิ-19 ลดลง และยังแสดง

ใหเ้ห็นถึงการปรับตัวของตลาดที่ดีส าหรับคอนโดเมื่ออุปสงค์และอุปทานไม่ตรงกันและ

ความสามารถในการขึน้ราคาในสนิคา้เพือ่อยูอ่าศัยจรงิเชน่ SDH และ TH เมือ่อปุสงคเ์พิม่ขึน้ 

► เราเลอืก ORI LH และ AP เป็นหุน้เดน่ของเราในกลุม่นี ้ทัง้นี ้ความตงึเครยีดดา้นภูมริัฐศาสตร์

และราคาน ้ามันทีพุ่่งสูงขึน้อาจส่งผลกระทบต่อก าลังซือ้และตน้ทนุการกอ่สรา้ง ซึง่เป็นปัจจัย

เสีย่งทีส่ าคัญทีอ่าจชะลอการฟ้ืนตัวของกจิกรรมตา่ง ๆ ในตลาดทีอ่ยูอ่าศัย 

 

 

Residential Sector 

ทศิทางการฟ้ืนตวัจะด าเนนิตอ่ไปในปี 2565 
► ผูจ้ดัการใหญ่ ประจ าประเทศไทยจาก DDproperty มองว่าอุปสงคท์ีอ่ยู่อาศยัในปี 

2565 จะยงัคงฟ้ืนตวัจากจดุต า่สดุในไตรมาส 1/2563 จากภาพรวมเศรษฐกจิทีด่ขี ึน้ 

► อปุสงคท์ีอ่ยูอ่าศยัแนวราบจะยงัคงสูงกวา่คอนโดจากรปูแบบการใชช้วีติทีเ่ปลีย่นไป 

แมว้่าราคาจะมทีศิทางขาขึน้ ในขณะทีอุ่ปสงคค์อนโดไดแ้รงหนุนจากกลยุทธด์า้น

ราคา โดยทศิทางเหลา่นีก็้เกดิข ึน้ในอสงัหาฯ เพือ่เชา่ ซึง่มอีปุสงคเ์พิม่ข ึน้อยา่งมาก 

► คงมมุมองบวก โดยม ีORI LH และ AP เป็นหุน้เดน่ 

 
Residential Sector Positive     

  

 

  

Share price performance SET vs residential 

 
Source: Bloomberg and KS Research 
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Index SET (rebased) Residential (12)

Price (Bt) Target price Upside

07-Mar-22 (Bt) (%) 2021E 2022E 2021E 2022E 2021E 2022E 2021E 2022E 2021E 2022E

ANAN UP 1.32 1.39 5.3 -11.9 9.2 0.4 0.4 n.m. n.m. 0.0 3.2 -3.0 3.9

AP OP 10.40 12.00 15.4 6.6 6.7 0.9 0.9 7.5 8.0 5.2 5.1 14.7 14.4

BRI OP 11.30 12.90 14.2 16.8 8.9 3.0 2.1 72.8 79.5 0.0 4.5 27.9 27.3

LH OP 9.30 10.40 11.8 15.2 13.1 2.1 2.1 -2.9 22.3 5.7 6.5 13.9 16.6

LPN UP 4.52 3.76 -16.8 23.9 12.5 0.6 0.6 -57.8 76.2 3.1 5.5 2.6 4.6

ORI OP 11.30 13.40 18.6 8.7 7.5 1.9 1.6 20.0 15.3 4.8 5.4 24.3 23.0

PSH N 14.10 14.40 2.1 12.1 9.7 0.7 0.7 -15.1 35.9 7.4 7.4 5.4 7.3

QH OP 2.24 2.80 25.0 14.5 9.9 0.9 0.8 -21.4 45.7 4.6 7.1 6.2 8.7

SC OP 3.80 4.34 14.2 6.8 6.8 0.7 0.7 8.7 13.2 5.9 5.9 10.6 11.2

SENA OP 4.62 6.20 34.2 4.7 5.6 0.8 0.8 11.7 -5.0 5.2 7.1 17.2 14.7

SIRI OP 1.21 1.45 19.8 9.1 7.6 0.5 0.4 20.6 16.7 4.9 5.9 5.3 5.9

SPALI OP 21.70 25.25 16.4 6.2 6.4 1.0 0.9 66.3 -6.9 5.5 5.8 18.0 14.9

Simple Average 9.4 8.7 1.1 1.0 9.8 18.5 4.4 5.8 11.9 12.7

Stock Rating
Net profit grth (%) Div. yield (%) ROE (%)P/E (x) P/BV (x)
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Fig 1  Thailand Property Sales Market Index Fig 2  Bangkok Property Sales Market Index 

  
Remark: 1) The Price Index tracks median asking prices of all residential property 

listings on DDproperty; 2) The Supply Index tracks the number of all residential 
property listings on DDproperty and 3) The Demand Index tracks the number of 

enquiries about all residential property listings on DDproperty  

Source: DDproperty and KS Research 

Remark: 1) The Price Index tracks median asking prices of all residential property 

listings on DDproperty; 2) The Supply Index tracks the number of all residential 
property listings on DDproperty and 3) The Demand Index tracks the number of 

enquiries of all residential property listings on DDproperty 

Source: DDproperty and KS Research 

 

Fig 3  Bangkok Condo Price & Demand Index Fig 4  Bangkok Condo Supply Index 

 
 

Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 

 

Fig 5  Bangkok SDH Price & Demand Index Fig 6  Bangkok SDH Supply Index 

 
 

Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 
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Fig 7  Bangkok TH Price & Demand Index Fig 8  Bangkok TH Supply Index 

  

Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 

 

Fig 9  Thailand Property Rental Market Index Fig 10  Bangkok Property Rental Market Index 

  
Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 

 

Fig 11  Bangkok Condo Rental Price & Demand Index Fig 12  Bangkok SDH Rental Price & Demand Index 

  

Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 
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Fig 13  Bangkok TH Rental Price & Demand Index Fig 14  Bangkok Rental Supply Index 

 
 

Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 

 

Fig 15  Thailand Rental Supply Index by housing product Fig 16  Bangkok Rental Supply Index by housing product 

  

Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 

 

Fig 17  Thailand Rental Demand Index by housing 
product 

Fig 18  Bangkok Rental Demand Index by housing 
product 

  
Source: DDproperty and KS Research Source: DDproperty and KS Research 
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Analyst Certification 

The views expressed in this research report accurately reflect the personal views of the analyst(s) about the subject security(ies) and subject company(ies); and 

no part of the compensation of the research analyst(s) was, is, or will be, directly or indirectly, related to the specific recommendations or views expressed in 

the report. 

Investment Ratings 

Outperform: Expected total return of 10% or more within a 12-month period 

Neutral: Expected total return between -10% and 10% within a 12-month period 

Underperform: Expected total return of -10% or worse within a 12-month period 

General Disclaimer 

This document is prepared by Kasikorn Securities Public Company Limited (“KS”). This document has been prepared for individual clients of KS only and must 

not, either in whole or in part, be copied, photocopied or duplicated in any form or by any means or distributed to any other person. If you are not the intended 

recipient you must not use or disclose the information in this research in any way. If you received it in error, please immediately notify KS by return e-mail and 

delete the document. We do not guarantee the integrity of any e-mails or attached files and are not responsible for any changes made to them by any other 

person.   

This document, including  information, data, statements, forecasts, analysis and projections contained herein, including any expression of opinion, is based on 

public available information or information obtained from sources believed to be reliable, but KS does not make any representation or warranty on, assumes no 

responsibilities for nor guarantees the accuracy, completeness, correctness or timeliness of such information. KS accepts no obligation to correct or update the 

information or opinions in it. The statements or expressions of opinion herein were arrived at after due and careful consideration and they were based upon 

such information or sources then, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing at the time. The information or expressions of 

opinion contained herein are subject to change without notice. 

Nothing in this document shall be construed as an offer or a solicitation of an offer to buy or sell any securities or products, or to engage in or refrain from 

engaging in any transaction. In preparing this document, KS did not take into account your specific investment objectives, financial situation or particular needs. 

This document is for your information only and is not to be taken in substitution for the exercise of your judgment. KS salespeople, traders and other 

professionals may provide oral or written market commentary or trading strategies to our clients that reflect opinions which are contrary to the opinions 

expressed in this document. Before making an investment decision on the basis of this document, you should obtain independent financial, legal or other advice 

and consider the appropriateness of investment in light of your particular investment needs, objectives and financial circumstances. There are risks involved in 

the investment in securities. KS accepts no liability whatsoever for any direct, indirect, consequential or other loss (including claim for loss of profit) arising from 

any use of or reliance upon this document and/or further communication given in relation to this document. 

Any valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, ratings or risk assessments herein constitute a judgment as of the date of this document, and there 

can be no assurance that future results or events will be consistent with any such valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, ratings or risk 

assessments. Any valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, ratings or risk assessments described in this document were based upon a number of 

estimates and assumptions and are inherently subject to significant uncertainties or contingencies. It can be expected that one or more of the estimates on 

which the valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, ratings or risk assessments were based will not materialize or will vary significantly from actual 

results. Therefore, the inclusion of the valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, ratings or risk assessments described herein is not to be relied 

upon as a representation and/or warranty by KS (i) that such valuations, opinions, estimates, forecasts, projections, ratings or risk assessments or their 

underlying assumptions will be achieved, or (ii) that there is an assurance that future results or events will be consistent with any such valuations, opinions, 

estimates, forecasts, projections, ratings or risk assessments stated therein. 

KS along with its affiliates and/or persons associated with it may from time to time have interests in the securities mentioned in this document. KS and its 

associates, their directors and/or employees may have positions in, and may effect transactions in securities mentioned herein and may also perform or seek to 

perform broking, investment banking, advisory and other securities services for companies mentioned in this document.  

Corporate Governance Report Disclaimer 

The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance is made pursuant to the policy of the 

Office of the Securities and Exchange Commission. The survey of the IOD is based on the information of companies listed on the Stock Exchange of Thailand 

and the Market of Alternative Investment disclosed to the public and able to be accessed by a general public investor at http://www.thai-

iod.com/en/publications-detail.asp?id=170 . The result, therefore, is from the perspective of a third party. It is not an evaluation of operation and is not based 

on inside information. 

The survey result is as of the data appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after 

that date. KS does not confirm nor certify the accuracy of such survey result. 

Structured Notes and Derivative Warrants Disclaimer 

KS may be the issuer of structured notes on these securities. 

KS acts as market maker and issuer of Derivative Warrants (“DWs”) on the underlying stocks listed below. Investors should carefully read the details of the DWs 

in the prospectus before making any investment decisions. 

DWs Underlying Stocks: ADVANC, AOT, BAM, BANPU, BBL, BCH, BDMS, BEM, BGRIM, BH, CBG, CHG, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, CRC, DOHOME, DTAC, EA, 

EGCO, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HMPRO, INTUCH, IRPC, IVL, JMART, JMT, KTC, MINT, MTC, OSP, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, RBF, SAWAD, SCB, SCC, 

SCGP, SET50, SPRC, STA, STEC, STGT, TIDLOR, TISCO, TOP, TRUE, TTB, TU, VGI, WHA. 

 

http://www.thai-iod.com/en/publications-detail.asp?id=170
http://www.thai-iod.com/en/publications-detail.asp?id=170

