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SIRI (SIRI TB) 

BUY 

 

บมจ. แสนสิริ 

   

Previous - ยืนหน่ึงผู้น าอสงัหา 
2023 Target Price (Bt) 2.10 

Price (20/12/2022) 1.75 แผนธรุกิจเชิงรกุในปี 2022-2024 ผ่านการเปิดตวัใหม่ท่ีสงูถึง 5-6 หมื่นล้านบาท
ต่อปี พร้อมกบักลยทุธท่ี์ดีอยู่ใน DNA ของ SIRI บนแบรนดแ์ละฐานลกูค้าท่ี
แขง็แกร่ง ท่ามกลางการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจและการกลบัมาของลกูค้า
ต่างชาติ จะขบัเคล่ือนการเติบโตของยอด Presales, ยอดโอน และผล
ประกอบการ เราประเมินก าไรปกติปี 2022 +88% Y-Y ท า New High ท่ี 3.8 
พนัล้านบาท และขยายตวัต่อ +11% Y-Y ในปี 2023 ประเมินราคาเหมาะสมปี 
2023 ท่ี 2.10 บาท เร่ิมต้นด้วยค าแนะน าซ้ือ ระยะสัน้มีปัจจยัหนุนจากงบ 4Q22 
คาดเป็นไตรมาสดีสดุในรอบ 5 ปี ปัจจบุนัหุ้นเทรดบน PE2023 ท่ี 7.3x ต า่กว่า
ค่าเฉล่ียในอดีตและกลุ่มอสงัหาฯ พร้อมคาดให้ปันผลราว 7% ต่อปี 
แบรนดอ์สงัหาฯครองใจผู้บริโภค 
ความส าเรจ็ของกลยทุธท์ีส่รา้งจดุแขง็ผา่น 1) การมุง่พฒันาสนิคา้ทีมุ่ง่ตอบโจทยก์าร
ใชช้วีติในทุกยคุ บนพอรต์ทีก่ระจายตวัทัง้แนวราบ-คอนโดและ Segment 2) โมเดล
สรา้งมลูคา่เพิม่ใหท้ีด่นิสูส่งัคมอยูอ่าศยัครบวงจรอยา่ง T77 และ Krungthep Kreeta 
Community 3)   การปรบัตวัไวรองรบัทุกสถานการณ์  4) ยดึหลกั ESG มุง่ด าเนิน
ธรุกจิอยา่งยัง่ยนืในทุกมติ ิ ถูกพสิจูน์จากการครองสว่นแบ่งการตลาดสงูเป็นอนัดบั
ตน้ๆ และไดร้บัความเชื่อมัน่จากลูกคา้ทุกกลุ่ม ดว้ยรางวลัแบรนดอ์นัดบัหน่ึงที่ครอง
ใจลูกคา้ตดิต่อกนั 5 ปี (จาก Terra BKK) อกีทัง้ ต่อยอดลงทุนธรุกจิใหมท่ีเ่กือ้หนุน
ธรุกจิหลกั เพิม่แหล่ง Recurring กระจายความเสีย่ง หนุนการเตบิโตทีม่ ัน่คงระยะยาว 
เดินหน้าแผนธรุกิจเชิงรกุปี 2022-2024 ขบัเคล่ือนการเติบโต 
ประกาศแผนเชงิรุกใน 3 ปีขา้งหน้า ผา่นการเปิดโครงการใหมร่วม 1.5 แสนลา้นบาท 
และเป้า Presales สะสม 1.2 แสนลา้นบาท โดยปี 2022 เปิดตวั 41 โครงการ มลูค่า 
5.1 หมื่นลา้นบาท เราคาดว่ายอด Presales ทัง้ปีจะจบที ่ 3.8 หมื่นลา้นบาท (+46% 
Y-Y) เกนิเป้าของบรษิทัที ่ 3.5 หมื่นลา้นบาท จากความส าเรจ็ของการขายโครงการ
ใหม ่ โดยเฉพาะบา้นระดบับนทีบ่รษิทัถนัด พรอ้มมไีฮไลทจ์ากการกลบัมาของนารา
สริ ิกรงุเทพกรฑีาที ่Sold Out ภายใน 1 เดอืน ส าหรบัปี 2023 ผูบ้รหิารมมีมุมองบวก
ต่อตลาดอสงัหาฯตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ เบือ้งต้นคาดเปิดตวัมากกวา่ 50 
โครงการ มลูคา่รวม 6 หมื่นลา้นบาท เน้น Mid-to-High ซึง่ก าลงัซือ้ดแีละมฐีานลูกคา้
แขง็แกรง่ ผลกัดนัการเตบิโตของเป้ายอด Presales และยอดโอนต่อเน่ือง  
คาดการณ์ก าไรปี 2022-2023 ท า New High ต่อเน่ือง 
เราประเมนิก าไรปกต ิ4Q22 ท าระดบัสงูสดุรายไตรมาสนบัตัง้แต่ 4Q17 อยูท่ี ่1.4-1.5 
พนัลา้นบาท จากการเริม่โอนคอนโดใหญ่ XT Phayathai และแนวราบนาราสริ ิ
กรงุเทพกรฑีา ท าใหค้าดก าไรปกตปีิ 2022 ที ่ 3.8 พนัลา้นบาท (+88% Y-Y) ท า 
New High สว่นปี 2023 คาดโตต่อเน่ือง +11% Y-Y ผา่นแผนธรุกจิเชงิรกุ ประกอบ
กบัรบัรู ้ Backlog รอโอนกวา่ 8.8 พนัลา้นบาท ท่ามกลางปัจจยัสนบัสนุนจาก
เศรษฐกจิทีฟ้ื่นตวับวกกบัการกลบัมาของก าลงัซือ้ลูกคา้ต่างชาตโิดยเฉพาะจนี  
เร่ิมต้นด้วยค าแนะน าซ้ือ ราคาเหมาะสมปี 2023 ท่ี 2.10 บาท 
เราประเมนิราคาเหมาะสมปี 2023 ที ่2.10 บาท (Fully dilution จาก ESOP #8 และ 
PP Warrant) องิ PER ที ่ 8.5x ใกลเ้คยีง Forward PE2023 ของกลุ่มอสงัหาฯ และ
คา่เฉลีย่ของ SIRI ในปี 2015-2018 ทีเ่ป็นการยกฐานของรายไดเ้ป็นระดบัเหนือกวา่ 
3 หมื่นลา้นบาท เริม่ตน้ดว้ยค าแนะน าซือ้ ราคาหุน้ม ีUpside มากกวา่ 10% บวกกบั
ความน่าสนใจจากกลยทุธท์ี่ด,ี แบรนดแ์ขง็แกรง่, การกระจายพอรต์สนิคา้จะหนุนการ
ครอง Market Share ระดบัสงู แนวโน้มผลประกอบการปี 2022-2024 ท า New High 
ต่อเน่ืองจากการเปิดตวัเชงิรกุ ระยะสัน้มปีระเดน็หนุนจากงบ 4Q22 ทีเ่ดน่ ปัจจบุนั
หุน้ซือ้ขายบน PE2023 ที ่ 7.3 เท่า ต ่ากวา่คา่เฉลี่ยในอดตีและกลุ่มอสงัหาฯ พรอ้ม
คาดให ้Dividend Yield ราว 7% ต่อปี โดยคาดงวด 2H22 Yield 4%   

Up/downside (%) +20.0 

SET Index 1,604.44 

Sector Property Development 

Foreign limit/actual (%) 39.00/22.66 

Free float (%) 71.55 

Market cap (Bt m) 26,115.47 

Avg daily T/O (Bt m)(2022 YTD) 170.00 

hi, lo, avg (Bt) (2022 YTD) 1.85, 0.97, 1.35 

IOD 2021 5 

THAI CAC Certified 

  

Consolidated earnings 

BT (mn) 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue 28,642 32,894 35,693 36,374 

Normalized profit   2,017 3,798 4,213 4,305 

Net profit 2,017 3,987 4,213 4,305 

EPS (Bt) - norm 0.14 0.25 0.24 0.24 

EPS (Bt)- reported 0.14 0.27 0.24 0.24 

%growth y-y 20.6 97.6 5.7 2.2 

Dividend/share (Bt) 0.06 0.12 0.12 0.12 

BV/share (Bt) 2.75 2.92 2.76 2.89 

EV/EBITDA (x) 15.6 13.2 13.0 13.0 

PER (x) - norm 12.9 6.9 7.3 7.2 

PER (x)  12.9 6.6 7.3 7.2 

PBV (x)  0.6 0.6 0.6 0.6 

Dividend yield (%) 3.4 6.8 6.8 7.0 

ROE (%) 4.9 9.1 8.7 8.5 

YE No. of shares (million) 14,883 14,923 17,613 17,613 

Par (Bt) 1.07 1.07 1.07 1.07 

Source: Company data, Finansia estimates 
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Company Overview 

SIRI ประกอบธรุกจิแบ่งออกเป็น 3 กลุ่มหลกั  

1) ธรุกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อขาย  
คดิเป็นสดัส่วนรายไดร้าว 90% ของรายไดร้วมในปี 2020 ถงึ 1H22 
ประกอบดว้ยบ้านเดีย่ว บา้นแฝด ทาวน์โฮม ชอ็ปเฮา้ส ์โฮมออฟฟิศ 
และคอนโดมเินียม ครอบคลุมทุกระดบัราคา ในพืน้ทีก่รงุเทพฯและ
ปรมิณฑล รวมถงึขยายการพฒันาโครงการไปยงัจงัหวดัทีม่ี
ศกัยภาพ อาท ิ ขอนแก่น, เชยีงใหม่, นครราชสมีา, พษิณุโลก, 
ภูเกต็ และอยุธยา  

2) ธรุกจิบรกิารอสงัหาฯ  
แบ่งเป็นธุรกจิดา้นบรกิารอสงัหาฯ ผา่น Plus Property, ธรุกจิดา้น
การศกึษา โดยประกอบกจิการโรงเรยีนภายใตช้ื่อโรงเรยีนสาธติ
พฒันา, ธรุกจิโรงแรม ซึง่เปิดด าเนินการอยูร่วม 3 แหง่ ภายใตแ้บ
รนดเ์ดอะ เภร ีและเดอะ แสตนดารด์, ธรุกจิบรกิารอื่น 

3) ธรุกจิการลงทุน  
โดยมนีโยบายลงทุนในธุรกจิทีส่ามารถต่อยอดกบัธรุกจิหลกัและมี
ศกัยภาพ อาท ิ XSpring Capital, The Standard, Just Co. 
นอกจากน้ี ยงัลงทุนในธรุกจิทีเ่กี่ยวกบัการอยูอ่าศยัและไลฟ์สไตล์ 

 ESG 

Environment 

- มุง่กา้วสู่การเป็นองคก์รคารบ์อนต ่า โดยตัง้เป้าประหยดัพลงังาน
และใชพ้ลงังานอยา่งมปีระสทิธภิาพ ยกระดบัการการใช้นวตักรรม
เพื่อพลงังานสะอาดเป็น 100% ภายในปี 2025 อาท ิตดิตัง้ Solar 
Roof, EV Charger และใช้พลงังานสะอาด 

- ออกนโยบายดา้นธรรมาภบิาลเพื่อลดคารบ์อนตลอดหว่งโซ่คุณคา่ 

- แผนลงทุนในบรษิทัทีเ่ป็นมติรกบัสิง่แวดลอ้มทีเ่กีย่วขอ้งกบั
เทคโนโลยพีลงังานสะอาด และเทคโนโลยกีารก่อสรา้งทีเ่ป็นมติร
กบัสิง่แวดลอ้ม 

Social 

- การบรหิารจดัการความปลอดภยั อาชวีอนามยั และ
สภาพแวดลอ้มในการท างานใหส้อดคลอ้งตามกฏหมาย และ
มาตรการอื่นๆในสถานการณ์ปัจจุบนั 

- ใหค้วามส าคญักบัการยดึถอืหลกัสทิธมินุษยชนสากลเป็นหลกั
ปฎบิตัริว่มกนั  

- กจิกรรม CSR โดยมุง่เน้นการด าเนินงานดา้นสทิธขิองเดก็และ
เยาวชน รวมถงึใหค้วามช่วยเหลอืกลุ่มผูอ้่อนไหวทางสงัคมและ
เศรษฐกจิจากวกิฤต ิCOVID-19 

Governance 

- ปลูกฝังจรรยาบรรณและจรยิธรรมทีด่ขีองการด าเนินธรุกจิที่
โปรง่ใสและเป็นธรรม แก่ผูบ้รหิาร และพนกังานในบรษิทั เพื่อ
ต่อตา้นการทุจรติคอรร์ปัชัน่ ใหเ้ป็นตน้แบบทีด่ใีนสงัคมต่อไป 

- ความมุง่ม ัน่ในการเป็นองคก์รทีโ่ปรง่ใสและมจีรยิธรรม ซึง่แสนสริิ
เขา้รว่มแนวรว่มต่อตา้นคอรร์ปัชนัของภาคเอกชนไทย (CAC) ของ
สมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย 

- จดัท าคูม่อืการก ากบัดแูลกจิการและจรรยาบรรณธรุกจิ เพื่อวาง
มาตรฐานดา้นจรยิธรรมในการด าเนินธรุกจิของบรษิทั และสง่เสรมิ
แนวปฏบิตัทิี่ดใีนองคก์ร 

 

Valuation Methodology 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ SIRI ดว้ยวธิ ีRelative valuation องิ PE 
Multiplier ปี 2023 ที ่8.5 เท่า อา้งองิจากคา่เฉลีย่ Forward PE2023 ของ
บรษิทัอสงัหาฯจ านวน 11 ราย และใกลเ้คยีงคา่เฉลี่ยของ SIRI ในปี 
2015-2017 ทีเ่ป็นช่วงทีร่ายไดร้วมยกฐานจากปี 2014 ที ่ 2.8 หมื่นลา้น
บาท เป็นระดบัสงูกวา่ 3 หมื่นลา้นบาทต่อปี ซึง่เป็นรปูแบบทีส่อดคลอ้ง
กบัการยกฐานรายไดร้วมจากปี 2021 ที ่2.9 หมื่นลา้นบาท เป็นปี 2022-
2024 ทีค่าด 3.3-3.6 หมื่นลา้นบาท ตามล าดบั  

องิคาดการณ์ EPS ปี 2023 ที ่ 0.24 บาท/หุน้ ซึง่สมมตฐิานรวม Full 
dilution จาก ESOP #8 และ PP Warrant เน่ืองจาก In-the-Money เทยีบ
กบัราคาใชส้ทิธทิี ่ 1.10 บาท/หุน้ ท าใหค้ านวณราคาเหมาะสมปี 2023 
เท่ากบั 2.10 บาท  
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ประเดน็การลงทุน   
 

แบรนดอ์สงัหาฯครองใจผู้บริโภค 

บรษิทั แสนสริ ิจ ากดั (มหาชน) หรอื SIRI เริม่ก่อตัง้ขึน้เมื่อปี 1984 ด าเนินธรุกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อ
ขายเป็นหลกั คดิเป็นสดัสว่นรายไดร้าว 90% ของรายไดร้วมในปี 2020 ถงึ 1H22 ประกอบดว้ยบา้นเดีย่ว 
บา้นแฝด ทาวน์โฮม ชอ็ปเฮ้าส ์ โฮมออฟฟิศ และคอนโดมเินียม ครอบคลุมทุกระดบัราคา ในพืน้ทีก่รงุเทพฯ
และปรมิณฑล รวมถงึขยายการพฒันาโครงการไปยงัจงัหวดัทีม่ศีกัยภาพ อาท ิ ขอนแก่น, เชยีงใหม่, 
นครราชสมีา, พษิณุโลก, ภูเกต็ และอยธุยา ทัง้น้ี พจิารณาโครงสรา้งรายไดปี้ 2020 ถงึ 1H22 หากแบ่งตาม
ประเภท สว่นใหญ่มาจากบ้านเดีย่ว 58.7% รองมาเป็นคอนโด 27.7% และทาวน์โฮม 13.6% ของรายไดข้า
ยอสงัหาฯในงวด 1H22 ตามล าดบั สอดคลอ้งกบัการโอนกรรมสทิธิแ์ละแผนการเปิดโครงการใหมใ่นแต่ละปี 
อกีทัง้ มกีารกระจายตวัของพอรต์ในแต่ละระดบัราคาไดด้เีพื่อตอบโจทยก์ลุ่มลูกคา้ทีห่ลากหลาย สะทอ้น
สดัสว่นของโครงการพรอ้มขาย ณ วนัที ่13 พ.ย. 2022 เป็นสนิคา้ระดบั Premium 20%, Medium 50% และ 
Affortable 30% 

นอกเหนือจากการพฒันาโครงการเอง บรษิทัยงัร่วมมอืกบัพนัธมติรทางธรุกจิเพื่อพฒันาโครงการอสงัหาฯ 
โดยทีผ่า่นมาบรษิทัรว่มทุนกบั BTS Group ดว้ยสดัสว่น 50 : 50 ในประเภทคอนโด และรว่มทุนกบักลุ่ม 
TOKYU Corporation ประเทศญี่ปุ่ น ในสดัสว่น 70 : 30 ช่วยเพิม่ผลตอบแทนในการลงทุนมากขึน้และลด
ความเสีย่งในการพฒันาโครงการ โดย SIRI จะไดร้บัทัง้ก าไรจากการขายเงนิลงทุน (Share Premium) ใหก้บั
บรษิทัร่วมทุน (One-time), รายไดก้ารบรหิารโครงการ JV ตลอดระยะเวลาการพฒันาโครงการ รวมถงึเกดิ 
Synergy ในดา้นการแลกเปลีย่น Know-how และเทคโนโลย ี 

Figure 1: Revenue Breakdown  

       
Source: Company Data  

Figure 2: Project Sales Breakdown 

       
Source: Company Data  
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นอกจากน้ี มกีารเปิดโรงงานผลติแผน่คอนกรตีส าเรจ็รปู (Precast) ดว้ยเทคโนโลยกีารผลติแบบ Semi 
Automated Carousel System จากประเทศเยอรมนั ใชใ้นการผลติแผน่ส าเรจ็รูปเพื่อพฒันาโครงการทีอ่ยู่
อาศยัของ SIRI ทัง้บา้นเดีย่ว ทาวน์เฮาส ์ คอนโดมเินียม ซึง่เป็นรูปแบบการผลติทีม่คีวามคล่องตวัสูง แทน
การก่ออฐิฉาบปนูหรอืการขึน้รปูส าเรจ็ในไซตง์าน เน่ืองจากเป็นวธิทีีม่คีวามแมน่ย าในการก าหนดชิ้นงาน, 
ประหยดัเวลา, ลดระยะเวลาการก่อสรา้ง และลดการพึง่พาแรงงาน อา้งองิขอ้มลูจากศูนยว์จิยักสกิรไทย
เทคโนโลยกีารก่อสรา้ง Precast ทีช่่วยลดต้นทุนก่อสรา้งรวมเฉลีย่ 15% จากลดการใชแ้รงงาน 50% ต่อ
โครงการ และลดระยะเวลาก่อสรา้ง 30% เมื่อเทยีบกบัการก่อสรา้งรปูแบบเดมิทีเ่ป็นก่ออฐิ ฉาบปนู 
(Conventional construction) ท าให ้ SIRI สามารถควบคมุตน้ทุนอยา่งมปีระสทิธภิาพและมแีตม้ต่อในการ
แขง่ขนัจากผูเ้ล่นรายอื่น ทัง้น้ี ปัจจุบนัโรงงาน Precast ตัง้อยูท่ีล่ าลูกกา คลอง 10 จ.ปทุมธานี บนพืน้ที่ขนาด
ใหญ่กวา่ 100 ไร ่ประกอบดว้ยโรงงานขนาดใหญ่ทัง้หมด 4 โรง  มอีตัราการผลติ 1,700,000 ตร.ม./ปี หรอื 
5,000 หลงั/เดอืน รวมถงึมแีผนขยายโรงงานแหง่ที ่ 5 และ 6 ในปี 2023 เพื่อรองรบัการขยายตวัของธรุกจิ
และความตอ้งการของลูกคา้ในอนาคต 

Figure 3: Sansiri Precast Factory 

     
Source: Company Data 

Figure 4: เปรียบเทียบระยะเวลาการก่อสร้างวิธีดัง้เดิมและ Pre-cast 

     

     
Source: KResearch  
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หวัใจส าคญัของ SIRI คอืการวางกลยทุธด์งึใหแ้บรนดม์คีวามน่าสนใจ โดยเฉพาะการสรา้งตวัตนใหเ้ป็นทีรู่จ้กั
เป็นวงกวา้งในตลาด ผา่นจดุแขง็หลากหลาย อาท ิการน านวตักรรมเทคโนโลยเีพื่อการอยูอ่าศยัใหม่ๆ  ดไีซน์
ทนัสมยั ใสใ่จทุกรายละเอยีด พรอ้มคณุภาพการก่อสรา้งที่ท าใหลู้กคา้ไวว้างใจ สรา้งพืน้ฐานในการต่อยอด
ภาพลกัษณ์ที่ดใีหก้บัทุกๆ โครงการของแสนสริ ิ นอกเหนือจากนัน้ ยงัมจีดุเดน่ในการบรกิารทีมุ่่งสรา้ง
คณุภาพชวีติทีด่ใีหก้บัลูกบ้านตลอดช่วงการอยูอ่าศยั พรอ้มใหค้วามส าคญักบัการสรา้งประสบการณ์ใหม ่
นอกจากน้ี SIRI มกีารวจิยัและส ารวจอยู่เสมอเพื่อใหเ้ขา้ถงึ Consumer Insight วา่ผูบ้รโิภคยคุปัจจบุนัในแต่
ละ Gen ตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัแบบใดและใหค้วามส าคญัเรื่องอะไร เพื่อน ามาพฒันาโครงการใหต้อบโจทยค์วาม
ตอ้งการไดอ้ยา่งตรงจดุ เพื่อตอบสนองไดอ้ยา่งครบถ้วนและมตีวัเลอืกทีห่ลากหลายใหลู้กคา้ในทุก Gen  

 

Figure 5: ประเภทผลิตภณัฑภ์ายใต้แบรนดต่์างๆ 

ระดบัราคา 
บ้านเด่ียว / บ้านแฝด /  

มิกซ ์โปรดกัส์ 
ทาวน์โฮม / ชอ็ปเฮ้าส ์/ 

โฮม ออฟฟิศ 
คอนโดมิเนียม 

 

 

Premium 

> 20 ลา้นบาท/ยนิูต 

 

> 7 ลา้นบาท/ยนิูต 

 

 

> 250,000 บาท/ยนิูต 
 

 

Medium 

8 - 20 ลา้นบาท/ยนิูต 

 

 

3 – 7 ลา้นบาท/ยนิูต 
 

 

 

150,000 – 250,000 บาท/ยนิูต 
 

 

Affortable 

3.50 – 8.00 ลา้นบาท/ยนิูต 
 

 

< 3 ลา้นบาท/ยนิูต 
 

 

< 150,000 บาท/ยนิูต 
 

 
Source: Company Data 

 

ส าหรบัปี 2022 SIRI ต่อยอดแนวคดิ Made For Life ทีม่พีืน้ฐานจากความเขา้ใจและใสใ่จในทุกรายละเอยีด
การใชช้วีติของคน สูแ่คมเปญ YOU Are Made For Life พฒันาสนิคา้ทีห่ลากหลายมากขึน้เพื่อตอบสนอง
ความความตอ้งการและไลฟ์สไตล์ทีแ่ตกต่าง ซึง่เน้น 5 หมวดหมู่คอื 1) รปูลกัษณ์ทีอ่ยูอ่าศยั (ดไีซน์) และ
ออกแบบพืน้ทีใ่ชส้อยใหเ้หมาะกบัไลฟ์สไตล์ 2) การพฒันาสนิคา้และบรกิารทีป่รบัเปลีย่นตามยุคและ
เทคโนโลย ี3) การดแูลคณุภาพ บรกิารหลงัการขาย 4) ความปลอดภยัในโครงการ 5) การต่อยอดถงึอนาคต
อยา่งยัง่ยนืผ่านเป้าหมาย Net-zero ท่ามกลางสภาพแวดลอ้มทีด่แีละปลอดภยั  
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แนวคดิของ SIRI ขา้งตน้สอดคล้องกบัผลวจิยัของ Terra BKK ทีเ่จาะลกึพฤตกิรรมผูบ้รโิภคพบวา่ เทรนด์
ของผูบ้รโิภคในปี 2022 พบวา่ผูบ้รโิภคใหค้วามส าคญักบัโครงการอสงัหารมิทรพัยท์ีช่่วยสรา้งความเป็นอยูท่ี่
ด ี (Well-being) มากกว่าการเปรยีบเทยีบราคาหรอืท าเลแบบเมื่อก่อน โดยมคีวามตอ้งการหรอืคาดหวงับา้น
ในอุดมคตจิะตอ้งช่วยสรา้งความเป็นอยูใ่หด้ขีึน้ และตอ้งสอดคลอ้งกบัไลฟ์สไตลส์่วนบุคคลผูอ้ยูอ่าศยัในแต่ละ
ช่วงวยั ขณะทีปั่จจยัส าคญัทีท่ าใหผู้บ้รโิภคตดัสนิใจซือ้ทีอ่ยูอ่าศยัมาจาก 3 ปัจจยัคอื ระบบรกัษาความ
ปลอดภยัของโครงการ, บรกิารหลงัการขาย และสงัคมเพื่อนบา้นทีด่ ี 

กลยทุธท์ีด่ขีอง SIRI ขบัเคลื่อนยอด Presales YTD ท าไดแ้ล้ว 3.6 หมื่นลา้นบาท มากกวา่เป้าทัง้ปีที่บรษิทั
ตัง้ไว ้ 3.5 หมื่นลา้นบาท แนวทางที ่ SIRI ด าเนินธรุกจิอสงัหารมิทรพัยต์ลอดระยะเวลากวา่ 38 ปีจากความ
เขา้ใจพฤตกิรรมและความตอ้งการของลูกคา้อยา่งลกึซึง้ (Customer Insights) ซึง่เป็นหวัใจส าคญัที่ท าให้
ปัจจบุนัแสนสริไิดร้บัความเชื่อมัน่และไวว้างใจจากกลุ่มลูกคา้ใน Segment 

ความส าเรจ็พสิจูน์ดว้ยรางวลั Eternal Award จาก Terra BKK เวบ็ไซตแ์ละแพลตฟอรม์ผูใ้หบ้รกิารดา้น
อสงัหารมิทรพัยอ์อนไลน์ชัน้น า ซึ่งเป็นรางวลัทีย่กระดบัจาก The Most Powerful Real Estate Brand 
สะทอ้นผลส ารวจจากการเป็นแบรนดอ์สงัหาฯอนัดบั 1 ทีค่รองใจลูกคา้ในทุกช่วงวยัตดิต่อกนัถงึ 5 ปี อกีทัง้ 
ยงัเป็น Top of Mind ความเป็นผูน้ าตวัจรงิดา้นการอยูอ่าศยั ดว้ยคะแนนรวมสงูถงึ 35.8% รวมถงึม ีBrand 
Awareness  และ Brand Powerful Score เป็นอนัดบั 1 ในธรุกจิอสงัหารมิทรพัย ์ อกีทัง้ ยงัเป็น Brand 
Leader ผูน้ าคอนโดมเินียม ผูน้ าบ้านเดีย่ว และผูน้ าดา้นนวตักรรม 

 

Figure 6: Brand powerful score 

     
Source: Terra BKK 
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Figure 7: Top of mind 2021-2022 

      
Source: Terra BKK  

Figure 8: Top of mind brand by generation 

      
Source: Terra BKK  

Figure 9: Brand Awareness 

      
Source: Terra BKK  
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ต่อยอดธรุกิจเดิม สู่ธรุกิจใหม่ 

นอกเหนือจากธรุกจิพฒันาอสงัหาฯเพื่อการอยูอ่าศยัเป็นแหล่งรายไดห้ลกั SIRI ยงัมกีลยทุธส์รา้งการเตบิโต
ใหมผ่า่นการกระจายการลงทุนไปยงัธรุกจิอื่น (Diversification Growth Strategy) โดยเฉพาะการลงทุนธรุกจิ
ทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิเดมิ (Concentric Diversification) ผา่นการลงทุนเองและภายใต้การถอืหุน้ร่วมกบั
พนัธมติร ทัง้ธรุกจิในประเทศและต่างประเทศทีม่อีตัราการเตบิโตสูงและสอดคลอ้งกบัการใชช้วีติในอนาคต 
เพื่อเพิม่แหล่งรายไดท้ีส่ม ่าเสมอ (Recurring Income), กระจายฐานรายไดแ้ละความเสีย่ง ลดการพึง่พาธรุกจิ
เดยีว รวมถงึเกดิ Synergy ช่วยสง่เสรมิและต่อยอดกบัธุรกจิหลกั โดยการขยายการลงทุนในธรุกจิอื่น
แบ่งเป็น 3 ประเภทหลกั ดงัน้ี 

1. ธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรพัยเ์พ่ือเช่า 

เพื่อแหล่งรายไดป้ระจ า โดยลงทุนโครงการขายสทิธกิารเช่า 2 แหง่ ไดแ้ก่ โครงการ ซนั 
สแควร ์ สลีม (อาคารพาณิชย)์ และโครงการบา้นแสนสริ ิ (อาคารที่พกัอาศยั) รวมถงึมธีรุกจิ 
Community Mall ภายใตช้ื่อ Habito Mall เปิดใหบ้รกิารปี 2016 ตัง้อยูบ่รเิวณโครงการ T77 
บนถ.สขุมุวทิ 77 เปิดใหร้า้นคา้และรา้นอาหารเช่าพืน้ที ่ รวมถงึช่วยสง่เสรมิธรุกจิพฒันา
อสงัหารมิทรพัยท์ีเ่ป็นธรุกจิหลกั  

นอกจากน้ี ปี 2021 บรษิทัจดัตัง้บรษิทัร่วมทุนใหม่ (JV) อยา่ง บรษิทั บเีอฟทแีซด บางปะกง 
จ ากดั ซึง่สดัสว่นถอืหุน้ 50 : 50 ระหวา่งบรษิทัและบรษิทั พรอสเพค ดเีวลลอปเมนท ์ จ ากดั 
(บรษิทัยอ่ยของ MK) เพื่อประกอบธรุกจิกจิการคลงัสนิคา้และอาคารโรงงานใหเ้ช่า โครงการ 
BFTZ 4 (Bangkok Free Trade Zone) ซึง่ปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งด าเนินการก่อสรา้งและจะเปิดตวั
ใน 1Q23 พืน้ทีใ่หเ้ช่า 200,000 ตารางเมตร มทีัง้พืน้ทีเ่ขตประกอบอุตสาหกรรมทัว่ไปและ
พืน้ทีป่ลอดภาษอีากร 
 

2. ธรุกิจบริหารอสงัหาริมทรพัย ์ 

1) ธรุกจิดา้นบรกิารอสงัหาฯ ภายใตบ้รษิทั พลสั พรอ็พเพอรต์ี ้ จ ากดั (พลสั) ซึง่ใหบ้รกิาร
ตวัแทนซือ้ ขาย เช่าอสงัหาฯ และบรหิารงานโครงการ, บรหิารจดัการอสงัหาฯแบบครบวงจร 
รวมถงึบรกิารใหค้ าปรกึษาดา้นอสงัหาฯก่อนเริม่และระหวา่งด าเนินโครงการ 

2) ธรุกจิดา้นการศกึษา ประกอบกจิการโรงเรยีนชื่อ โรงเรยีนสาธติพฒันา ซึง่ตัง้อยู่ใกลบ้รเิวณ
โครงการทีอ่ยูอ่าศยัทีบ่รษิทัพฒันาหลายแหง่ 

3) ธรุกจิโรงแรม ปัจจบุนัมโีรงแรมทีเ่ปิดด าเนินการรวม 3 แหง่ มจี านวนหอ้งพกัรวม 301 หอ้ง 
ไดแ้ก่ โรงแรม The Peri Hua Hin ตัง้อยูท่ีอ่.หวัหนิ จ.ประจวบครีขีนัธ ์มหีอ้งพกั 46 หอ้ง และ 
The Peri Hotel Khao Yai ตัง้อยูท่ีอ่.ปากช่อง จ.นครราชสมีา มหีอ้งพกั 56 หอ้ง ซึง่มกีาร
ปรบัปรงุและรแีบรนดใ์นเดอืนต.ค. 2020 จากเดมิชื่อ The Escape Sansiri  Hotel Collection 
Hua Hin และ The Escape Sansiri Hotel Collection Khao Yai นอกจากน้ี เดอืนธ.ค. 2021 
เปิดตวัโรงแรมใหม่เพิม่ 1 แหง่คอื The Standard, Hua Hin ตัง้อยูอ่.หวัหนิ จ.ประจวบครีขีนัธ ์
มหีอ้งพกั 199 หอ้ง 

4) ธรุกจิบรกิารอื่น ไดแ้ก่ บรษิทั ควิท ี ไลฟ์สไตล์ จ ากดั ที่ใหค้ าปรกึษาดา้นไลฟ์สไตลส์ าหรบั
บุคคล ลูกคา้องคก์ร และใหบ้รกิารจดัการกจิกรรมต่างๆ (Event Management) 
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Figure 10: The Peri Hotel Hua Hin    Figure 11: The Peri Khao Yai 

   
Source: Company Data  

Figure 12: The Standard, Hua Hin 

       
Source: Company Data  

 
3. ธรุกิจการลงทุน 

บรษิทัลงทุนในธรุกจิทีม่ศีกัยภาพและสง่เสรมิธุรกจิหลกัของบรษิทั ปัจจบุนัลงทุนใน 3 กจิการ
หลกั ไดแ้ก่ 1) The Standard (ถอืหุน้ 62.59%) ธรุกจิรบับรหิารกจิการโรงแรม 2) XSpring 
Capital หรอื XPG (ถอืหุน้ 13.37%) ธุรกจิการใหบ้รกิารดา้นการเงนิและสนิทรพัยด์จิทิลั 3) 
JustCo (ถอืหุน้ 3.76%) ธุรกจิใหเ้ช่าพืน้ที ่ Co-Working Space อกีทัง้ ยงัลงทุนในธรุกจิที่
เกีย่วกบัการอยูอ่าศยัและไลฟ์สไตล ์ อาท ิ Monocle นิตยสารเทรนดโ์ลกและไลฟ์สไตล์, Artsy 
แพลทฟอรม์ใหบ้รกิารดา้นศลิปะ, Greenphyto ฟารม์เกษตรแบบ Automated 

นอกจากน้ี เริม่ลงทุนในเทคโนโลยทีีเ่กี่ยวกบัอสงัหาฯ โดยก่อตัง้ธรุกจิการรว่มลงทุน 
(Coroperate Venture) ภายใตช้ื่อ SIRI Venture เพื่อลงทุนในสตารท์อพัทีม่ศีกัยภาพสงู โดย
ลงทุนใน 4 หมวดธรุกจิ ไดแ้ก่ เทคโนโลยดีา้นการก่อสรา้ง, ดา้นอสงัหาฯ, ดา้นการอยูอ่าศยั
และคณุภาพชวีติ, เพื่อความยัง่ยนื ซึง่ปัจจบุนัลงทุนโดยตรงในสตารท์อพัทัว่โลก อาท ิ
Farmshelf นวตักรรมฟารม์อจัฉรยิะเพื่อการปลูกผกัสดสะอาดในทีพ่กัอาศยั, SHARGE 
Management ระบบชารจ์ไฟฟ้าส าหรบัรถยนต์, Propfit พฒันา Platform ส าหรบัตวัแทนขาย
อสงัหารมิทรพัย,์ Juzmatch พฒันา Matching Platform ระหว่างผูซ้ือ้และผูข้าย
อสงัหารมิทรพัย ์เป็นตน้ นอกจากน้ี ยงัลงทุนผา่นกองทุนรว่มลงทุน (Venture Capital Fund) 
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มากกว่าท าเล สู่สงัคมอยู่อาศยัท่ีสมบรูณ์  

ท าเลคอืหน่ึงในปัจจยัส าคญัของการพฒันาโครงการอสงัหาฯ นอกเหนือจากการเลอืกท าเลทีม่ศีกัยภาพใน
การเตบิโตสงูซึง่จะน าไปสู่การเพิม่มลูคา่ของทีด่นิทัง้ใกลเ้ครอืขา่ยคมนาคม (อาท ิ รถไฟฟ้า, ถนนทีผ่่านหน้า, 
ทางดว่น) ใกลส้ถานทีส่ าคญั (อาท ิ ศูนยก์ารคา้, สถานศกึษา, นิคมอุตสาหกรรม) และมคีวามหนาแน่นของ
ประชากร SIRI ยงัสรา้งจุดเดน่ดว้ยโมเดลการพฒันาศูนยก์ลางทีอ่ยู่อาศยัครบวงจรและการใชช้วีติทีด่ ี โดย
เลอืกซือ้แปลงที่ดนิขนาดใหญ่เพื่อแบ่งพฒันาหลายโครงการทีม่สีนิคา้หลากหลาย อกีทัง้ เป็นผูส้รา้ง
มลูคา่เพิม่ใหก้บัทีด่นิและยกระดบัการใชช้วีติในสงัคมบรเิวณนัน้เอง โดยเรามองวา่เป็นการเพิม่ความน่าสนใจ
ในการซือ้และลงทุนในโครงการ รวมถงึไดป้ระโยชน์จาก Economy of scales อาท ิ การใชพ้ืน้ทีส่ว่นกลาง
รว่มกนั, ลดตน้ทุนคา่ขนสง่วสัดุก่อสรา้ง, สื่อโฆษณารว่มกนัในพืน้ทีเ่ดยีวกนั เป็นตน้ เป็นแรงหนุนยอดขาย 
รวมถงึอตัราก าไรจากความสามารถก าหนดราคาขายที ่ Premium และการบรหิารจดัการตน้ทุนอยา่งมี
ประสทิธภิาพ 

ความส าเรจ็ของกลยทุธท์ีส่รา้งความแตกต่างสะทอ้นของการพฒันาชุมชนขนาดใหญ่ 2 แหง่ ดงัน้ี 

1. Sansiri Town Sukhumvit 77 (T77) 

SIRI ลงทุนซือ้ทีด่นิกว่า 50 ไร ่ ท าเลอ่อนนุชหรอือยูร่ะหว่างซอยสขุุมวทิ 71 และซอยสขุมุวทิ 
77 ซึง่เป็นท าเลศกัยภาพทีม่แีนวโน้มการเตบิโตสูง เน่ืองจากการเดนิทางสะดวกดว้ยถนน
สขุมุวทิ รถไฟฟ้าและทางด่วน รวมทัง้ตัง้อยูใ่นท าเลที่พกัอาศยัทีแ่วดลอ้มดว้ยสิง่อ านวยความ
สะดวกและพืน้ทีส่เีขยีว โดย SIRI พฒันาศูนยก์ลางทีอ่ยูอ่าศยัและรวมครบทุกไลฟ์สไตลข์องทัง้
ชาวไทยและชาวต่างชาตภิายใตช้ื่อ T77 ดว้ยแนวคดิ A Good Town for a Good Life เปิดตวั
อยา่งเตม็รปูแบบใน 3Q17 ประกอบดว้ยดว้ยโครงการทีอ่ยูอ่าศยัที ่SIRI พฒันาอยา่งคอนโด 6 
โครงการ คอื Blocs Sukhumvit 77, THE BASE Sukhumvit 77, THE BASE Park West, 
THE BASE Park East, hasu HAUS และ mori HAUS รวมถงึโครงการทาวน์เฮาสร์ะดบับน 1 
โครงการอยา่ง Garden Square ท าใหม้มีลูคา่โครงการรวมกวา่ 1.2 หมื่นลา้นบาท จ านวน 
5,300 ยนิูต ซึง่มกีารทยอยพฒันาตัง้แต่ปี 2011-2017 และปัจจบุนัปิดการขายไดท้ัง้หมดแล้ว 

นอกจากน้ี ยงัมอีพารท์เมนทอ์ยา่ง Park Court Grand Apartment ซึง่เป็นอพารท์เมนท์ระดบั 
Premium ทีพ่ฒันาโดยมัน่คงเคหะการ (MK) อกีทัง้ ยงัพฒันาสิง่อ านวยความสะดวกในพืน้ที่
รองรบัไลฟ์สไตล ์ ช่วยดงึ Traffic จากภายนอกสูภ่ายในโครงการ อยา่ง Community Mall 
ภายใตช้ื่อ Habito (SIRI เป็นผูพ้ฒันา) ซึง่รวบรวมรา้นอาหาร รา้นคา้ และบรกิาร รวมถงึ
โรงเรยีนนานาชาตชิัน้น าอยา่ง Bangkok International Preparatory and Secondary School 
(Bangkok Prep) 

Figure 13: T77 location 

      
Source: Company Data 
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Figure 14: T77 community 

   
Source: Company Data 

Figure 15: การเพ่ิมขึน้ของราคาโครงการคอนโดใน T77 

   
Source: Company Data 
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2. Krungthep Kreetha Community 

แนวโน้มการขยายของเมอืงจากการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานและโครงขา่ยคมนาคมน าไปสู่การ
กระจายพืน้ทีอ่ยูอ่าศยัโดยรอบของกรงุเทพฯ ขณะที ่ SIRI เลง็เหน็ศกัยภาพในการเตบิโตสงู
ของกรงุเทพกรฑีา ดว้ยความโดดเดน่ในท าเลทีส่ามารถเดนิทางเขา้กรงุเทพฯชัน้ใน (CBD) ได้
สะดวก เน่ืองจากมถีนนสายใหมอ่ยา่งถนนกรงุเทพกรฑีาตดัใหม ่ (ศรนิครนิทร-์รม่เกล้า) ทีเ่ปิด
ใชใ้นปี 2019 ซึง่เป็นถนนทีต่ดัผา่นถนนส าคญั 3 เสน้คอื ถ.กรงุเทพกรฑีา ถ.กาญจนาภเิษก 
และถ.รม่เกล้า รวมถงึใกลก้บัทางดว่นศรบีูรพา, รถไฟฟ้าสสีม้ และรถไฟฟ้าสเีหลอืง อกีทัง้ ยงั
แวดลอ้มดว้ยสิง่อ านวยความสะดวกอยา่งโรงเรยีนนานาชาต ิ (Brighton College Bangkok, 
Wellington College international Bangkok, Stamford International University), 
โรงพยาบาล, สนามบนิสวุรรณภูม,ิ หา้งสรรพสนิคา้, สนามกอล์ฟ และ Community Mall ใน
บรเิวณใกล้เคยีง ซึง่ตอบโจทยท์ัง้อยูอ่าศยัเองและปล่อยเช่า 

SIRI นบัวา่เป็นผูป้ระกอบการอสงัหาฯรายแรกๆที่เลง็เหน็ศกัยภาพในท าเลกรงุเทพกรฑีา โดย
เริม่ทยอยสะสมทีด่นิต่อเน่ืองถงึปัจจบุนัใหม้ขีนาดรวมแลว้ 500 ไร ่เพื่อขบัเคลื่อนแผนระยะยาว
ทีม่แีนวคดิสรา้งสงัคมอยูอ่าศยัสมบูรณ์แบบแหง่ใหม่ต่อจากการพฒันา T77 ภายใตช้ื่อ 
กรงุเทพกรฑีา คอมมนิูตี ้ (Krungthep Kreetha Community) บนแผนพฒันาโครงการมลูคา่
รวมกวา่ 3 หมื่นลา้นบาท นอกเหนือจากท าเลทีเ่ป็นดาวเดน่ ยงัมจีดุแขง็เมื่อเทยีบกบัคู่แขง่
ละแวกเดยีวกนัจากต้นทุนทีด่นิทีเ่ป็นราคาในช่วง 5 ปีก่อนหน้าซึ่งราคายงัไมส่งู และเป็นผู้
ครองทีด่นิใหญ่เป็นอนัดบั 2 ในย่านน้ี ท าใหส้ามารถสรา้ง Cluster ดว้ยการพฒันาโครงการ
หลายรูปแบบและระดบัราคาซึง่จะสามารถตอบโจทยค์วามตอ้งการของลูกคา้ทีห่ลากหลาย  

เริม่ตน้เปิดขายโครงการเศรษฐสริ ิ กรงุเทพกรฑีาเป็นแหง่แรกในปี 2015 และต่อมาในปี 2019 
เปิดขายโครงการเศรษฐสริ ิกรงุเทพกรฑีา 2 โดยทัง้ 2 โครงการบา้นเดีย่วมจี านวนรวม 483 ยู
นิต มลูคา่โครงการทัง้หมด 7.5 พนัลา้นบาท ราคาขายเริม่ตน้ 9-13 ลา้นบาท/ยนิูต ซึง่ไดร้บัผล
ตอบรบัดแีละปิดการขายแลว้  

ส าหรบัปี 2022 มแีผนพฒันาโครงการใหมเ่ป็นบา้นเดีย่วระดบับนเพิม่อกี 3 โครงการ มลูคา่
รวม 1.3 หมื่นลา้นบาท โดย 3Q22 ไฮไลทค์อื นาราสริ ิ กรงุเทพกรฑีา มลูคา่ 6 พนัลา้นบาท 
จ านวน 86 ยนิูต เป็นโครงการบา้นเดีย่วระดบั Super Luxury สไตล ์ Renaissance Revival 
ราคาขาย 50-100 ลา้นบาท/ยนิูต ซึง่เป็นแบรนดท์ี่กลบัมาเปิดตวัในรอบ 7-8 ปี ทีเ่ปิดตวัใน
ประสบความส าเรจ็อยา่งมากสะทอ้นการปิดการขายไดอ้ยา่งรวดเรว็ประวตักิารณ์ใน 1 เดอืน 
นอกจากน้ี ยงัเปิดตวับุราสริ ิกรงุเทพกรฑีา มลูคา่ 5.3 พนัล้านบาท จ านวน 276 ยนิูต ภายใต้ 
JV SIRI กบักลุ่ม TOKYU Corporation บา้นเดีย่วสไตลร์สีอรต์ ราคาขาย 15-40 ลา้นบาท/ยู
นิต ปัจจบุนัท ายอดขายแล้วราว 53% ขณะที ่ 4Q22 มแีผนเปิดตวั BuGaan กรงุเทพกรฑีา 
มลูคา่ 1.4 พนัลา้นบาท จ านวน 48 ยนิูต เป็นบา้นเดีย่วสไตล ์ Modern Luxury เน้นฟังกช์นั
ตอบโจทยค์นรุ่นใหม ่ ราคาขาย 30-50 ลา้นบาท/ยนิูต ซึง่เราไดร้บัขอ้มลูล่าสดุจากบรษิทัวา่
สามารถสรา้งยอดขายไดแ้ลว้ถงึ 38% ภายหลงัเปิดขายอยา่งไมเ่ป็นทางการในรอบ VIP ช่วง
ตน้เดอืนธ.ค. นอกเหนือจากการน าทีด่นิไปพฒันา 5 โครงการขา้งตน้ คาดว่า SIRI ยงัมทีีด่นิใน
ท าเลน้ีอกีกวา่ 200 ไร ่ ซึง่จะเป็นโอกาสในการพฒันาโครงการเพิม่เตมิอกี 3-4 โครงการใน
อนาคต  
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Figure 16: Krungthep Kreetha Community location 

    
Source: Company Data  

Figure 17: Krungthep Kreetha Community 

     
Source: Company Data  

Figure 18: Narasiri Krungthep Kreetha   Figure 19: Burasiri Krungthep Kreetha 

  
Source: Company Data  

 



SIRI (SIRI TB) 

 

หน้า 14 จาก 38 

กลยทุธป์รบัตวัไว รองรบัทุกสถานการณ์ 

ในยคุแหง่การเปลีย่นแปลงหรอืสถานการณ์ทีม่คีวามผนัผวนสงูถอืเป็นความทา้ทายของการด าเนินธรุกจิ 
อยา่งไรกด็ ี จุดแขง็ของ SIRI ทีม่กีารปรบัตวั ปรบัแผนกลยทุธ ์ ปรบัโมเดลธรุกจิใหย้ดืหยุ่น พรอ้มรบัการ
เปลีย่นแปลงต่อสถานการณ์ต่างๆ ถอืเป็นหวัใจส าคญัในการกา้วขา้มวกิฤตและเตบิโตไดอ้ยา่งยัง่ยนื  

ตวัอยา่งทีเ่หน็ภาพชดัเจนคอื ในปี 2020 ท่ามกลางจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 และการออก
มาตรการควบคมุการระบาดทีเ่ขม้งวดเป็นปัจจยักดดนั สง่ผลใหก้จิกรรมทางเศรษฐกจิหยุดชะงกั เสถยีรภาพ
ของภาคธรุกจิและภาคครวัเรอืนเปราะบางมากขึน้ สะทอ้นตวัเลขเศรษฐกจิพลกิเป็นหดตวั -6.1% จากปี 
2019 ซึง่เป็นอตัราทีส่งูใกลเ้คยีงกบัช่วงวกิฤตตม้ย ากุง้ สง่ผลกระทบโดยตรงต่อภาคอสงัหารมิทรพัย ์ อา้งองิ
จากตวัเลขทีส่ะทอ้นอุปสงคท์ีอ่ยูอ่าศยัจากศูนยข์อ้มลูอสงัหารมิทรพัย ์ (REIC) พบวา่การโอนกรรมสทิธิท์ีอ่ยู่
อาศยัทัว่ประเทศในปี 2020 หดตวั -8.5% Y-Y ของจ านวนหน่วย เป็น 358,496 หน่วย แบ่งเป็นแนวราบ -
10% Y-Y อยูท่ี ่236,158 หน่วย และคอนโดมเินียม -5.5% Y-Y อยูท่ี ่122,338 หน่วย สว่นดชันีความเชื่อมัน่
ของผูป้ระกอบการอสงัหาฯ (Current Situation Index) ในปี 2020 ลดลงเป็น 43.2 จดุ จากปี 2019 ที ่46.3 
จดุ ต ่ากวา่คา่กลางที ่50.0 ซึง่สะท้อนความกงัวลต่อการด าเนินธุรกจิอยา่งชดัเจน 

อยา่งไรกต็าม SIRI สามารถพลกิวกิฤตเป็นโอกาส และถอืเป็นหน่ึงในผูเ้ล่นทีส่ามารถเตบิโตไดโ้ดดเด่นสวน
ทางกบัตลาด แมแ้ผนการเปิดตวัในปี 2020 เพยีงจ านวน 12 โครงการ มลูคา่รวม 1.5 หมื่นลา้นบาท ลดลงถงึ 
-50% Y-Y เมื่อเทยีบกบัปี 2019 ทีจ่ านวน 20 โครงการ มลูค่ารวม 3 หมื่นลา้นบาท บนความระมดัระวงัต่อ
สถานการณ์ทีไ่มแ่น่นอน แตส่ามารถท ายอด Presales ปี 2020 เตบิโตสงู +26% Y-Y ที ่2.6 หมื่นล้านบาท 
เทยีบกบัผูป้ระกอบการอสงัหาฯรายอื่นทีล่ดลง -4% Y-Y ภายใตค้วามส าเรจ็ของการเลอืกใชก้ลยทุธ ์ Speed 
to Market มุง่ท าธรุกจิดว้ยความรวดเรว็และปรบัตวัทนัต่อสถานการณ์ เน้นบรหิารจดัการกบัสตอ็กในมอืและ
การบรหิารเงนิสด โดยถอืเป็นผูเ้ล่นอสงัหาฯรายแรกๆทีต่ดัสนิใจออกท าโปรโมชนัลดราคาขายสนิคา้ทีส่รา้ง
แลว้เสรจ็เพื่อใหม้เีงนิสดกลบัมาในมอืใหเ้รว็ทีส่ดุ (Cash is King) รวมถงึออกแคมเปญการตลาดที่ตรงกบั
ความตอ้งการจรงิของลูกคา้อยา่งแสนสริผิอ่นให ้ 24 เดอืน เพื่อเป็นการแกค้วามกงัวลของลูกคา้ต่อความไม่
แน่นอนของรายไดแ้ละสภาพเศรษฐกจิ ช่วยกระตุ้นการตดัสนิใจซือ้ รวมถงึมกีารเปิดตวัโครงการทีต่อบโจทย์
ความตอ้งการทัง้ในแงพ่ืน้ที ่ราคา ฟังกช์นัและดไีซน์อยา่งแบรนด ์อณาสริ ิบา้นและทาวน์โฮมราคา 2-6 ลา้น
บาท ซึง่ตรงกบัความตอ้งการของลูกคา้ในขณะนัน้ท าใหส้รา้งยอดขายไดเ้ป็นอยา่งดี 

กลยทุธท์ีด่ถีูกพสิจูน์ดว้ยยอดโอนในปี 2020 ทีเ่ตบิโตสงู +60% Y-Y ที ่ 3 หมื่นลา้นบาท โดยแบ่งเป็น
แนวราบ +34% Y-Y ที ่1.8 หมื่นล้านบาท และคอนโด +126% Y-Y ที ่1.2 หมื่นลา้นบาท แมร้ะยะสัน้จะแลก
มาดว้ยอตัราก าไรทีล่ดลง แตผ่ลลพัธท์ีข่บัเคลื่อนในระยะกลาง-ยาวคอืฐานะการเงนิและสภาพคล่องแขง็แกรง่
ขึน้ สะทอ้นตวัเลขสตอ็กเหลอืขาย ณ สิน้ปี 2020 ลดลงเป็น 1.2 หมื่นลา้นบาท (แบ่งเป็นแนวราบ 3.3 
พนัลา้นบาท และคอนโด 8.7 พนัลา้นบาท) จากสิน้ปี 2019 ที ่ 1.4 หมื่นลา้นบาท (แบ่งเป็นแนวราบ 4 
พนัลา้นบาท และคอนโด 1 หมื่นลา้นบาท) ท าใหม้เีงนิสดในมอื ณ สิน้ปี 2020 เพิม่ขึน้เป็น 3 พนัล้านบาท 
จากปี 2019 ที ่2.1 พนัลา้นบาท และอตัราส่วนของหน้ีสนิทีม่ดีอกเบีย้ต่อทุน (Gearing ratio) ณ สิน้ปี 2020 
ลดลงเป็น 1.4 เท่า จาก 1.8 เท่าในปี 2019 ซึง่เป็นโครงสรา้งเงนิทุนแขง็แรงทีจ่ะรองรบัการเตบิโตทัง้การ
ลงทุนพฒันาโครงการใหม่ๆ  และการต่อยอดธุรกจิอื่นในอนาคต 
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Figure 20: Presales (MB)    Figure 21: Transfer (MB) 

  

Source: Finansia Research  

Figure 22: D/E (x), IBD/E (x) VS NPM (%) 

       
Source: Company Data  

Figure 23: Presales Y2020 Peer Comparison 

 
Source: Finansia Research  
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แนวคิด Everyday Better สู่ความยัง่ยืน ภายใต้หลกั ESG 

การพฒันาขององคก์รอยา่งยัง่ยนื หรอื ESG ซึง่ยอ่มาจาก Environment (สิง่แวดลอ้ม) Social (สงัคม) และ 
Governance (บรรษทัภบิาล) ปัจจุบนัไดร้บัความสนใจอย่างกวา้งขวางทัง้จากบรษิทัจดทะเบยีน นกัลงทุน 
และผูบ้รโิภค SIRI ถอืเป็นหน่ึงในบรษิทัในกลุ่มอสงัหาฯทีม่กีารก าหนดแนวทางและกลยทุธก์ารด าเนินธรุกจิ
โดยใหค้วามส าคญักบั ESG อยา่งชดัเจน มเีป้าหมายในการพฒันาโครงการอสงัหาฯทีม่คีณุภาพ และตอบ
โจทยก์ารเปลีย่นแปลงของโลก รวมถงึค านึงถงึการเน้นลูกคา้เป็นศูนยก์ลาง โดยก าหนดนโยบาย Sansiri 
Sustainability Mission ซึง่สอดคล้องกบัประเดน็ความยัง่ยนืเพื่อเป็นแนวทางด าเนินธุรกจิใหม้ ัน่คงและยัง่ยนื
ในทุกมติทิัง้ดา้นเศรษฐกจิ สงัคม และสิง่แวดลอ้ม ภายใตแ้นวคดิ Sansiri Sustainability : Everyday Better  

1. Better Care of Environment 

สรา้งสิง่แวดลอ้มทีด่ ีเพื่อคุณภาพชวีติทีด่ขีึน้ โดยประเดน็ความส าคญัดา้นความยัง่ยนืในมติิ
สิง่แวดลอ้มคอื ระบบการจดัการสิง่แวดลอ้ม รวมถงึการใชท้รพัยากรอยา่งมปีระสทิธภิาพและ
สงัคมคารบ์อนต ่า โดย SIRI วาง Green Roadmap เพื่อขบัเคลื่อนในทุกโครงการใหมข่องแสนสริ ิ
ซึง่มุง่ลดการใช้พลงังานและปล่อยของเสยีลงปีละมากกว่า 10% ในทุกโครงการอย่างต่อเน่ืองนาน 
3 ปี ผา่น 3 แนวทางหลกัคอื 1) Green เกบ็ เลอืก ปลูก รกัษา ตน้ไม ้เดมิ และสรา้งพืน้ทีส่เีขยีว
เพื่อชุมชนรอบขา้ง 2) Energy ลดการใช้พลงังานและทดแทนดว้ยพลงังานสะอาด 3) Recycle ลด
การใชข้ยะพรอ้มน ากลบัมาใชใ้หม ่และเลอืกใช้วสัดทุดแทน นอกจากน้ี SIRI ถอืเป็นบรษิทั
อสงัหารมิทรพัยร์ายแรกและรายเดยีวทีป่ระกาศเป้าหมายสงูสดุสู่การเป็นองคก์รทีป่ล่อยก๊าซเรอืน
กระจกเป็นศูนยห์รอื Net-Zero ภายในปี 2050  

Figure 24: ตวัอย่าง ผลการด าเนินงานด้านความยัง่ยืน มิติส่ิงแวดล้อม 
ประเภทข้อมลู หน่วย ปี 2018 ปี 2019 ปี 2020 ปี 2021 

การใช้พลงังานภายในองคก์ร 

พลงังานไฟฟ้าทีซ่ือ้มาใช้ เมกะวตัต์-ชัว่โมง 5,999.76 5,890.80 7,676.56 7,149.52 

เซลลแ์สงอาทติย ์(Solar Cell) เมกะวตัต์-ชัว่โมง N/A 523.29 716.59 904.06 

การใช้น ้าภายในองคก์ร 

ปรมิาณการใชน้ ้า ลูกบาศกเ์มตร 150,770.00 200,556.00 154,933.80 112,476.48 

ประเภทของเสียและวิธีก าจดั 

ของเสยีอนัตราย  

ก าจดัโดยน าไปผา่นกระบวนการเพื่อ

น ากลบัมาใช้ใหม่ 

ตนั N/A N/A 2.00 1.00 

ของเสยีไมอ่นัตราย 

ก าจดัโดยน าไปผา่นกระบวนการเพื่อ

น ากลบัมาใช้ใหม่ 

ตนั N/A 10.57 23.58 312.37 

การปล่อยกา๊ซเรือนกระจก 

ก๊าซเรอืนกระจกทางตรงและออ้ม 

ตนั

คารบ์อนไดออกไซด์

เทยีบเท่า 

5,504.39 4,539.59 5,059.14 4,547.75 

Source: Company Data 
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Figure 25: 3 กลยทุธส์ู่เป้าหมาย Net-Zero Company ในปี 2050 

กลยทุธ ์ เป้าหมาย ตวัอย่างแผนการด าเนินงาน 

ก้าวสู่การเป็นองคก์ร
คารบ์อนต า่ 

มุง่ประหยดัพลงังานและใช้พลงังานอยา่งมี
ประสทิธภิาพ ยกระดบัการการใช้นวตักรรม
เพื่อพลงังานสะอาดเป็น 100% ภายในปี 
2025 

- Solar Roof  
ปี 2022 ตดิตัง้ในบา้นเดีย่วโครงการใหมทุ่กหลงั ซึง่มี
ความคบืหน้าแลว้ 600 หลงัใน 31 โครงการ พรอ้ม
วางเป้าหมาย 3 ปี บา้นเดีย่ว คอนโดและพืน้ทีส่่วนกลาง
ทุกโครงการใหมต่ดิตัง้ Solar Roof ไดค้รบ 100% 
รวมถงึขยายการตดิตัง้ต่อไปยงัธุรกจิอื่นๆ อาท ิโรงแรม, 
โรงเรยีน ซึง่ช่วยประหยดัค่าไฟฟ้า 5.5 ลา้นบาทต่อปี  
-  EV Charger  
ปัจจบุนัตดิตัง้แล้ว 300 หลงั ในบ้านเดีย่วระดบับนทุก 
พรอ้มตัง้เป้าหมายภายใน 3 ปี ตดิตัง้เพิม่ 2,100 หลงั 
รวมถงึขยายผลตดิในส่วนกลางคอนโดใหม ่รวม 68
โครงการ และตดิในสว่นกลางคอนโดเก่า กวา่ 100 
โครงการ รวม 1,000 หวัชารจ์ ซึง่จะช่วยลดการปล่อย
คารบ์อน 3,570 ตนัคารบ์อน (เท่ากบัการปลูกต้นไม ้
297,500 ตน้) และจะช่วยประหยดัเงนิคา่ไฟใหลู้กบา้น
และคา่ส่วนกลาง 92 ลา้นบาทต่อปี 
- ใชพ้ลงังานสะอาด 
ปี 2022 ตดิตัง้ไฟสอ่งสวา่งในสวนจากพลงังาน
แสงอาทติยใ์นแนวราบทุกโครงการใหมแ่ล้ว 63 โครงการ 
ช่วยลดการปล่อยคารบ์อน 5 ตนัคารบ์อน (เท่ากบัการ
ปลูกตน้ไม ้529 ตน้) และช่วยประหยดัเงนิค่าไฟ 
430,000 บาทต่อปี 

ออกนโยบายด้าน 
ธรรมาภิบาลเพ่ือลด
คารบ์อนตลอดห่วงโซ่คณุค่า 

หลกั 3G : 
- Green Procurement เลอืกคู่คา้ทีใ่สใ่จ
กระบวนการผลติทีย่ ัง่ยนื พรอ้มวางเป้าหมาย
จดัซือ้วสัด ุLow-carbon ในสดัส่วน 30% 
ของวสัดทุีผ่า่นการจดัซือ้ภายในปี 2025  
- Green Architecture & Design ออกแบบที่
อยูอ่าศยัเพื่อการใชช้วีติทีย่ ัง่ยนื เช่น 
Cooliving Designed Home นวตักรรมบา้น
เยน็ช่วยประหยดัพลงังาน, Zero Waste 
Design การออกแบบทีล่ดการสิน้เปลอืงและ
ลดปรมิาณขยะ 
- Green Construction การก่อสรา้งและ
พฒันาโครงการทีม่วีสัดเุหลอืใชเ้ป็นศูนย์ 

- จบัมอืกบัพนัธมติรเพื่อดแูลดา้นสิง่แวดลอ้ม อยา่ง TOA, 
Cotto, Daikin, SB Furniture, Unilever, Coca Cola, 
SCG, BCPG และ GC 
- พฒันาบา้นประหยดัพลงังาน โดยตัง้เป้า 50-70% ของ
โครงการเป็น Cooliving Design Home ทีบ่า้นเยน็และ
ประหยดัพลงังานในปี 2025 และ 2030 ตามล าดบั 
- การก่อสรา้งในทุกโครงการ มรีะบบ Waste 
Management อาท ิตัง้เป้าลดขยะหรอืของเสยีจากการ
ก่อสรา้งใหไ้ด ้70% จากเดมิ ภายในปี 2025, ใชว้สัดทุี่
ผลติจากโรงงาน Precast สเีขยีวของ SIRI ซึง่มี
นวตักรรมลดขยะภายในโรงงานไดม้ากถงึ 98% 

การลงทุนใน 
นวตักรรมสีเขียว 

แผนลงทุนในบรษิทัทีเ่ป็นมติรกบัสิง่แวดลอ้ม
ทีเ่กีย่วขอ้งกบัเทคโนโลยพีลงังานสะอาด 
และเทคโนโลยกีารก่อสรา้งทีเ่ป็นมติรกบั
สิง่แวดลอ้ม ดว้ยงบประมาณ 500 ลา้นบาท  

บรษิทัลงทุนแล้วใน 
- SHARGE Management ระบบชารจ์ไฟฟ้าส าหรบั
รถยนต์ 
- Farmshelf นวตักรรมการเพาะปลูกแบบอตัโนมตัิ 
- Greenphyto ฟารม์เกษตรแบบ Automated 

Source: Company Data, Finansia Research 
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Figure 26: Solar Roof      Figure 27: EV Charger 

  
Source: Company Data  

Figure 28: Low-Energy Home      

 
Source: Company Data  
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2. Better Care of Social 

มุง่สรา้งสงัคมทีด่เีพื่อการอยูร่่วมกนัทีด่ขีึน้ ผา่น 3 ประเดน็ส าคญัดา้นความยัง่ยนืในมติสิงัคม ดงัน้ี 

Figure 29: ประเดน็ส าคญัด้านความยัง่ยืนในมิติสงัคม 

ประเดน็หลกั สาระส าคญั ตวัอย่างการด าเนินการ 

การจดัการทรพัยากร
บคุคลและอาชีวอนามยั 

- การบรหิารจดัการความปลอดภยั อาชวีอนามยั 
และสภาพแวดลอ้มในการท างานใหส้อดคลอ้งตาม
กฏหมาย และมาตรการอื่นๆ ในสถานการณ์ปัจจบุนั 
- การพฒันาศกัยภาพพนักงาน โดยมหีลกัสตูรอบรม
ทีส่ง่เสรมิและสนบัสนุน สง่ผลใหอ้ตัราการลาของ
พนกังานในปี 2021 ลดลง 10.2% เทยีบกบัปี 2020 

- จดัท านโยบายคามปลอดภยัอาชวีอนามยัและ
สภาพแวะลอ้มในการท างาน 
- จดัสรรพืน้ทีเ่พื่อการสนัทนาการ เช่น จุด
พกัผอ่นและนัง่ท างาน Co-Working Space รา้น
คาเฟ่ และออกก าลงักายทีอ่อฟฟิศ Siri Campus 
- The Rising Stars Development Program 
โครงการพฒันากลุ่มพนักงานทีม่ศีกัยภาพสงูดา้น
งานบรหิารอาคาร เตรยีมพรอ้มเป็นหวัหน้างาน
รุน่ใหมใ่นอนาคต 

สิทธิมนุษยชน 

ใหค้วามส าคญักบัการยดึถอืหลกัสทิธมินุษยชนสากล
เป็นหลกัปฎบิตัริ่วมกนั โดยค านึงถงึศกัดิศ์รขีอง
ความเป็นมนุษย ์สทิธ ิเสรภีาพ ความเสมอภาค 
รวมถงึการเคารพ คุม้ครอง และเยยีวยา ตามหลกั
สทิธมินุษยชนสากล 
 

- ใหพ้นกังาน 100% ไดร้บัวคัซนีครบ 2 เขม็
ในช่วงการแพร่ระบาด COVID-19 
- เพิม่สวสัดกิารสง่เสรมิความเท่าเทยีมใหก้บั
พนกังานทีเ่ป็นฝ่ายสาม ีสามารถลาคลอดเป็น
เวลา 14 วนั 
- เพิม่สวสัดกิารอนุญาตใหล้าแต่งงานไดส้ าหรบัคู่
สมรสเพศเดยีวกนั 
- รว่มกบั 8 พนัธมติรธนาคาร มอบสนิเชื่อบา้น
ส าหรบัคูช่วีติทีม่คีวามหลากหลาย ใหโ้อกาสมี
บา้นในฝันเป็นจรงิไดง้า่ยขึน้ 
- UNDP ผนึกก าลงั 3 องคก์ร ดแีทค, แสนสริ,ิ 
และ ยนิูลเิวอร ์มุง่หน้าสรา้งความเท่าเทยีม 

บทบาทพลเมือง และ
ความรบัผิดชอบต่อสงัคม
และส่ิงแวดล้อมของ
องคก์ร 

มุง่เน้นการด าเนินงาน 2 ดา้น 
1) สทิธขิองเดก็และเยาวชน 
2) ใหค้วามช่วยเหลอืกลุ่มผูอ้่อนไหวทางสงัคมและ

เศรษฐกจิจากวกิฤต ิCOVID-19 

ด าเนินงานผา่น 2 โครงการหลกั คอื 
1) Sansiri Academy อาท ิโครงการฝึกสอน
ฟุตบอลเดก็ ซึง่มผีูเ้ขา้ร่วมแล้ว 9,600 คน, Zero 
Dropout ทุกคนตอ้งไดเ้รยีน สรา้งความเสมอ
ภาคทางการศกึษา 
2) No One Left Behind ช่วยบรรเทาความเดอืน
รอ้นของกลุ่มอ่อนไหวโดยตรง อาท ิการใหค้วาม
ช่วยเหลอืชุมชนในช่วง COVID-19 จ านวน 80 
ชุมชน, การบรจิาควคัซนีจ านวน 13,400 รายชื่อ, 
สัง่ซือ้สนิคา้จากเกษตรกรทีป่ระสบปัญหาราคา
ตกต ่ารวม 10 ตนั  

Source: Company Data, Finansia Research 
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Figure 30: ตวัอย่างการบริหารสภาพแวดล้อมใน Siri Campus   

   
Source: Company Data  

Figure 31: ตวัอย่างการให้ความส าคญัสิทธิมนุษยชน     

  
Source: Company Data  

Figure 32: ตวัอย่างความรบัผิดชอบต่อสงัคม      

   
Source: Company Data  
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3. Better Care of Governance 

เดนิหน้าสรา้งองคก์รทีด่เีพื่อเป็นแบบอยา่งผลกัดนัใหส้งัคมดขีึน้ โดยปลูกฝังจรรยาบรรณและ
จรยิธรรมทีด่ขีองการด าเนินธุรกจิทีโ่ปรง่ใสและเป็นธรรมแก่ผูบ้รหิารและพนกังานในบรษิทั เพื่อ
ต่อตา้นการทุจรติคอรร์ปัชนั โดยม ี4 ประเดน็ส าคญัดา้นความยัง่ยนืในมติเิศรษฐกจิ ดงัน้ี  

Figure 33: ประเดน็ส าคญัด้านความยัง่ยืนในมิติเศรษฐกิจ 

ประเดน็หลกั ตวัอย่างการด าเนินการ 

จริยธรรทางธรุกิจกบั
บรรษทัภิบาล 

- เขา้รว่มแนวร่วมต่อตา้นคอรร์ปัชนัของภาคเอกชนไทย (CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย อาท ิงดรบัของขวญัหรอืของก านลัอื่นใดในโอกาสต่างๆ 
- จดัท าคูม่อืการก ากบัดูแลกจิการและจรรยาบรรณธรุกจิ เพื่อวางมาตรฐานดา้นจรยิธรรมในการด าเนิน
ธรุกจิของบรษิทัและสง่เสรมิแนวปฏบิตัทิีด่ใีนองคก์ร 

การบริหารจดัการ 
ความเส่ียงอย่างเป็นระบบ 

- น าประเดน็ความเสีย่งดา้นสงัคม เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มเขา้มาประเมนิทัง้ในระดบัองคก์รและระดบั
ฝ่ายงาน ภายใตก้ารบรหิารจดัการของคณะกรรมการบรหิารความเสีย่ง 
- จดัตัง้ศูนยก์ลางการบรหิารสถานการณ์ของบรษิทัช่วงการระบาด COVID-19 ในปี 2021 ในการจดัหา
วคัซนี, จดัหาโรงพยาบาลเพื่อสง่พนกังานรกัษาหลงัตรวจพบเชือ้ 

ความคาดหวงัของผู้บริโภค
และความพึงพอใจ 

- ปรบับรกิารต่างๆ และสทิธพิเิศษเพื่อการใชช้วีติในบา้นเหมาะสมกบัสถานการณ์ในปัจจบุนั อาท ิบรกิาร 
Total Living Solution ดแูลลูกคา้ทุกช่วงเวลา, LIV-24 เทคโนโลยรีกัษาความปลอดภยัและควบคมุอาคาร 
- เปิดใหม้ชี่องทางการแจง้เบาะแส หรอืรอ้งเรยีนการกระท าผดิกฎหมาย กฎ ระเบยีบ ขอ้บงัคบั นโยบาย
การก ากบัดแูลกจิการ จรรยาบรรณธรุกจิ และจรรยาบรรณคู่คา้ธุรกจิ 

การจดัการห่วงโซ่คณุค่า 
ก าหนดโครงสรา้งบรหิารจดัการคู่คา้ธรุกจิผา่น 3 กระบวนการหลกัคอื การระบุความเสีย่งของคู่คา้, การ
ด าเนินงานอย่างยัง่ยนื และการตรวจประเมนิกระบวนการธุรกจิของคู่คา้ 

Source: Company Data, Finansia Research 
 

Figure 34: รางวลัและผลงานด้าน ESG  

มิติ รางวลัและผลงาน 

Environment 

- โครงการ Waste to Worth แยกขยะรไีซเคลิได ้1,568 ตนั คดิเป็น 55.4% ของขยะทัง้หมด 
- น าคอนกรตีทีเ่หลอืจากการผลติชิ้นงานโรงงานผลติแผน่คอนกรตีมารไีซเคลิ ลดขยะสูส่ิง่แวดลอ้ม 99% 
- ขอ้รอ้งเรยีนทีเ่กี่ยวกบัดา้นสิง่แวดลอ้มและสภาพแวดลอ้มบรเิวณโครงการเป็น 0 
- มรีายการวสัดทุีเ่ป็นมติรต่อสิง่แวดลอ้มอยา่งน้อย 30% ของรายการวสัดทุัง้หมด 

Social 

- รางวลัชมเชยองคก์รต้นแบบดา้นความเท่าเทยีมปี 2022 Human Rights Award จากกรมคุม้ครองสทิธ ิ
กระทรวงยตุธิรรม 
- รางวลัองคก์รเครอืขา่ยตวัอยา่งดา้นการสง่เสรมิความเท่าเทยีมระหวา่งเพศ จดัโดยกระทรวงการพฒันา
สงัคมและความมัน่คงของมนุษย์ 
- อตัราการลาออกของพนักงานปี 2021 ลดลง 10.20% เมื่อเทยีบกบัปี 2020 

Governance 

- ไดร้บัผลการส ารวจการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีน (Corporate Governance Report of 
Thai Listed Companies - CGR) ประจ าปี 2021 โดย IOD ในเกณฑด์เีลศิ (Excellent) 
- ไดค้ะแนนประเมนิ 100 คะแนน จากผลประเมนิคณุภาพการจดัประชุมสามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2564 
(AGM Checklist) โดยสมาคมสง่เสรมิผูล้งทุนไทย 
- ขอ้รอ้งเรยีนกรณีพนกังานกระท าการฝ่าฝืนจรรยาบรรณธรุกจิและนโยบายต่อตา้นทุจรติคอรร์ปัชัน่เป็น 0 
- ไดร้บัการรบัรองเป็นสมาชกิของแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจรติ วนัที ่30 ก.ย. 
2020-30 ก.ย. 2023 ซึง่เป็นการยื่นขอต่ออายกุารรบัรองทีส่ิน้สุดในปี 2020 
- ลดตน้ทุนการจดัซือ้จดัจา้งของโครงการ 407 ลา้นบาท เกนิกว่าเป้าหมาย 70% 

Source: Company Data, Finansia Research 
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จากความมุง่ม ัน่สู ่ Sansiri Sustainability Mission ท าให ้SIRI ไดร้บัผลการประเมนิความยัง่ยนื MSCI ESG 
Ratings จาก MSCI ในระดบั A รวมถงึไดร้บัคดัเลอืกใหอ้ยู่ในรายชื่อหุน้ยัง่ยนื THAILAND 
SUSTAINABILITY INVESTMENT (THSI) ในปี 2021 ดว้ยคะแนนการใหค้วามส าคญัสิง่แวดลอ้มกวา่ 71 
คะแนน ในฐานะหุน้ของบรษิทัจดทะเบยีนทีด่ าเนินธรุกจิอยา่งยัง่ยนืค านึงถงึสิ่งแวดลอ้มมคีวามรบัผดิชอบต่อ
สงัคม และบรหิารงานตามหลกับรรษทัภบิาล 

เรามองวา่การค านึงถงึประเดน็ ESG ในการประกอบธุรกจิ เป็นกลไกส าคญัทีจ่ะช่วยให ้ SIRI ด าเนินธรุกจิ
บรรลุตามเป้าหมายที่ก าหนดเตบิโตในระยะยาว และสรา้งคณุค่าใหก้จิการอยา่งยัง่ยนื โดยประเดน็ดา้นความ
ยัง่ยนืและสิง่แวดลอ้มก าลงัเป็นที่ไดร้บัความสนใจและใหค้วามส าคญัจากสถาบนัการเงนิ นักลงทุน และคูค่า้
ทัว่โลก ยกตวัอยา่ง ในปี 2022 ธนาคารไทยพาณิชยแ์ละธนาคารกสกิรไทยเริม่ด าเนินโครงการสนิเชื่อบา้นสี
เขยีว โดยใหส้นิเชื่อบา้นดอกเบีย้พเิศษทีอ่ยูร่ะดบัต ่าส าหรบัลูกคา้ทีซ่ื้อบา้นรกัษโ์ลก บ้านประหยดัพลงังาน ซึง่
มผีลแลว้ในโครงการบา้นเดีย่วของ SIRI ทีเ่ปิดตวัในปีน้ีทีม่กีารตดิตัง้ Solar Roof, EV Charger และ
นวตักรรมบา้นเยน็ ขณะทีก่ารด าเนินธรุกจิทีข่บัเคลื่อนดว้ยแนวทางดงักล่าวจะเป็นบวกต่อทัง้แง่ภาพลกัษณ์ดู
ดขีึน้ สนิคา้และบรกิารเป็นทีย่อมรบัจากลูกคา้ รวมถงึยงัช่วยเสรมิความน่าสนใจของหุน้ และสรา้งความ
ไดเ้ปรยีบในเชงิแขง่ขนัมากกวา่บรษิทัทีเ่น้นท าก าไรในรปูแบบของตวัเงนิเพยีงอยา่งเดยีว  

Figure 35: SIRI ร่วมมือกบั SCB และ KBank ในโครงการสินเช่ือบ้านสีเขียว     

 
Source: Company Data  

 

รบัปัจจยับวกตามเทรนดอ์ตุสาหกรรม 

ภาพรวมตลาดอสงัหารมิทรพัยปี์ 2022-2023 มแีนวโน้มฟ้ืนตวัตามเศรษฐกจิ โดยส านกังานสภาพฒันาการ
เศรษฐกจิและสงัคมแหง่ชาต ิ (NESDC) คาดการณ์ GDP ขยายตวั 3.2% ในปี 2022 และ 3.0-4.0% ในปี 
2023 ขณะทีอ่า้งองิขอ้มลูจากศูนยว์จิยั Krungthai COMPASS คาดการณ์มลูคา่โอนกรรมสทิธิท์ีอ่ยูอ่าศยัใน
กรงุเทพฯและปรมิณฑลจะฟ้ืนตวั 3.3% ที ่ 6.04 แสนลา้นบาทในปี 2022 และเตบิโตต่อ 2.5% ที ่ 6.2 แสน
ลา้นบาทในปี 2023 โดยปี 2023 แมธ้ปท.จะไมต่่ออายมุาตรการผ่อนคลาย LTV แตม่ปีระเดน็บวกจาก 1) 
เศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มเตบิโตต่อเน่ืองสง่ผลต่อก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภค 2) ก าลงัซือ้ต่างชาตกิลบัมาจาก
สถานการณ์การเดนิทางระหวา่งประเทศทีเ่ริม่เขา้สูส่ภาวะปกตมิากขึน้ โดยเฉพาะชาวจนีซีง่คดิเป็นครึง่หน่ึง
ของก าลงัซือ้ต่างชาตทิัง้หมดทีใ่หค้วามสนใจในภาคอสงัหาฯไทย  
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Figure 36: ประมาณการเศรษฐกิจโดย NESDC 

 
Source: NESDC 

Figure 37: มลูค่าตลาดท่ีอยู่อาศยัในกรงุเทพฯและปริมณฑล (แสนล้านบาท) 

 

Source: REIC, Krungthai COMPASS 

Sansiri Step Beyond แผนเชิงรกุในปี 2022-2024 

บรษิทัประกาศแผนธรุกจิเชงิรุกภายใตก้ลยทุธ ์ Sansiri Step Beyond เตบิโตแขง็แกรง่อยา่งยัง่ยนืในทุกมติิ
ทัง้ดา้น Profit, People และ Planet โดยตัง้เป้าภายใน 3 ปีขา้งหน้า (ปี 2022-2024) มลูคา่เปิดโครงการใหม่
รวมอยูท่ี ่1.5 แสนลา้นบาท และเป้ายอดขายสะสมท าได ้1.2 แสนล้านบาท โดยงบลงทุนซือ้ทีด่นิใชไ้ปในปีน้ี
แลว้ 1.5 หมื่นลา้นบาท เพิม่ขึน้จากช่วงต้นปีทีค่าดไว ้ 1 หมื่นลา้นบาท สะทอ้นโมเมนตมัการเปิดโครงการ
ใหมท่ีอ่ยูร่ะดบัสงูต่อเน่ือง ซึง่จะเป็นแรงผลกัดนัการยกฐานของยอด Presales, ยอดโอน และผลประกอบการ 

ปี 2022 บรษิทัมแีผนเปิดโครงการใหม ่41 โครงการ มลูคา่รวม 5.1 หมื่นลา้นบาท (+64% Y-Y) แบ่งเป็น 1) 
โครงการแนวราบ จ านวน 26 โครงการ มลูคา่ 4.2 หมื่นลา้นบาท (สดัสว่น 81% ของโครงการใหมท่ัง้หมด) 
ซึง่กระจายในหลายท าเลและระดบัราคา เป็นบ้านเดีย่ว 15 โครงการ มไีฮไลทค์อืการกลบัมาของแบรนดร์ะดบั 
Luxury อยา่ง นาราสริ ิ และมแีบรนดร์ะดบับนต่างๆ อยา่งสราญสริ,ิ BuGaan สว่นทาวน์โฮมเปิด 11 
โครงการ สว่นใหญ่เป็นแบรนด ์ Siri Place (ราคาขาย 3-4 ลา้นบาท) 2) โครงการคอนโด จ านวน 15 
โครงการ มลูคา่ 9.6 พนัลา้นบาท (สดัส่วน 19% ของโครงการใหม่ทัง้หมด) ภายใตแ้บรนดร์ะดบั Mid-End 
ราคา 3-4 ลา้นบาทอยา่ง The BASE, The LINE (JV BTS) และแบรนดใ์หม ่FLO by Sansiri อกีทัง้ ยงัเพิม่
พอรต์ใน Affortable ต่อผา่น Condo ME เพิม่เตมิหลงัเริม่ขายตกึแรกใน 4Q21 และไดร้บัผลตอบรบัด ีโดยปี
น้ีจะเปิดตวัรวม 10 ตกึ ภายใต ้4 ท าเลนิคมอุตสาหกรรม (นวนคร, อ่อนนุช-พระราม 9, บางนา-บางบ่อ, สนิ
สาคร) ซึง่แต่ละท าเลจะแบ่งออกเป็น 3 ตกึ มลูคา่ 50-120 ลา้นบาท/ตกึ ราคาขายเฉลีย่ 1.0-1.5 ลา้นบาท/ยู
นิต ซึง่เป็นลกัษณะคอนโด Low Rise และลกัษณะสรา้งเสรจ็ก่อนเปิดขาย  

ยอด Presales 9M22 อยูท่ี ่2.86 หมื่นลา้นบาท สว่นทัง้ปี 2022 เราคาดที ่3.8 หมื่นลา้นบาท (+46% Y-Y) 
เกนิกวา่เป้าหมายทีบ่รษิทัตัง้ไวท้ี ่ 3.5 หมื่นลา้นบาท โดย 4Q22 มแีผนเปิด 12 โครงการ มลูคา่ 1.85 หมื่น
ลา้นบาท ไฮไลทค์อืบา้นเดีย่วระดบับน 4 โครงการ ซึง่คาดสรา้งยอดขายดตี่อเน่ือง โดยขอ้มลูล่าสุดจาก
บรษิทัพบวา่ BuGaan Krungthep Kreetha และ BuGaan Pattanakarn ท ายอดขายไดแ้ลว้ 38%-52% 
ภายใน 1-2 สปัดาหภ์ายหลงัเปิดขายอยา่งไมเ่ป็นทางการรอบ VIP สะทอ้นความเชื่อมัน่ของแบรนดแ์ละท าเล
ทีแ่ขง็แกรง่ 
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Figure 38: Y2022 Launch Plan  

 
1 = JV project with Tokyu Corporation, 2 = including 1 JV project with BTS 

Source: Company Data 

Figure 39: New Launches VS Presales (MB) 

 

Source: Finansia Research 
 

Figure 40: Presales (MB) 

 

Source: Finansia Research 
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คาดการณ์ผลการด าเนินงานในอนาคต 

Figure 41: Project highlight in 4Q22  

 
Source: Company Data 

 

 
โมเมนตมังบ 4Q22 เร่งตวัเด่น คาดปี 2022 ท า New High  

เบือ้งตน้เราประเมนิ 4Q22 ก าไรปกต ิ (ไมร่วมรายการพเิศษ) จะอยู่ที ่ 1.4-1.5 พนัลา้นบาท เรง่ขึน้เด่น Q-Q 
และ Y-Y เป็นระดบัสงูสดุรายไตรมาสนบัตัง้แต่ 4Q17 ขบัเคลื่อนจากการรบัรู ้Backlog ทีร่อโอนกวา่ 1.1 หมื่น
ลา้นบาท หลกัๆจากคอนโดขนาดใหญ่สรา้งเสรจ็ใหมอ่ยา่ง XT Phayathai บวกกบัโครงการแนวราบ นาราสริ ิ
กรงุเทพกรฑีา (มลูคา่ 6 พนัลา้นบาท) จะเริม่รบัรูเ้ป็นไตรมาสแรก หลงัเปิดตวัและปิดการขายไดอ้ย่างรวดเรว็
ใน 3Q22 อกีทัง้ ยงัไดอ้านิสงสจ์ากการเรง่ขายและโอนในช่วงทา้ยปีตามฤดกูาล รวมถงึประเดน็มาตรการผอ่น
คลาย LTV และมาตรการลดคา่ธรรมเนียนโอน-จดจ านองในราคาต ่ากวา่ 3 ลา้นบาททีส่ิน้สุดในปลายปีน้ีจะ
เป็นสว่นช่วยกระตุน้การตดัสนิใจของผูบ้รโิภค ปัจจยัขา้งตน้ล้วนหนุนยอดโอนใหเ้รง่ขึน้อย่างมนียั พรอ้มกบั
อตัราก าไรขัน้ต้นขายอสงัหาฯทรงตวัดจีากโครงการใหมท่ีเ่ป็นแนวราบระดบับนซึง่มารจ์ิน้สงู ท าใหเ้ราคาด
ก าไรปกตปีิ 2022 จะจบที ่3.8 พนัลา้นบาท (+88% Y-Y) ท าระดบัสงูสดุเป็นประวตักิารณ์  

Figure 42: Earnings Results 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source: Company Data 

Figure 43: Condo Projects expected to transfer in 2022 
Project Value (MB) Transfer 
Condo ME Navanakorn Building A,B,C,D 403 1Q22 
THE BASE Phetchaburi-Thonglor 2,006 2Q22 
Condo ME Onnut-Rama9 Building A,B,C 366 3Q22 
Condo ME Bangna-Bang Bo Building A,B 
Condo ME Sinsakorn Building A,B,C 

206 
175 

3Q22 
4Q22 

XT Phayathai 
THE MUVE Kaset 
THE MUVE Ram 22 

9,875 
505 
521 

4Q22 
4Q22 
4Q22 

Sources: Company Data, Finansia Research 

(Bt mn) 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 %Q-Q  %Y-Y 9M22 9M21 %Y-Y 

Revenue  7,087  4,939 7,269 8,669 19.3  23.6  20,877  21,554  -3.1 

Costs  4,755   3,376   5,053   5,829  15.4  22.3  14,257  14,852  -4.0 

Gross profit   2,333   1,564   2,216   2,841  28.2  26.3  6,620  6,703  -1.2 

SG&A costs  2,201   1,190   1,496   1,553  3.8  15.1  4,238  4,174  1.5 

Interest charge  290   325   231   104  -55.1 -63.4  660  876  -24.7 

Norm profit    346   185   856   1,258  46.9  100.2  2,299  1,671  37.6 

Net profit 343 303 918  1,268  38.2  101.8  2,488  1,674  48.6 

Gross margin (%) 32.9 31.7 30.5 32.8 2.3 0.7 31.7 31.1 0.6 

Norm earnings margin (%) 4.9 3.8 11.8 14.5 2.7 5.6 11.0 7.8 3.3 

Net profit margin (%)   4.8   6.1   12.6   14.6  2.0 5.7 11.9 7.8 4.2 
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แนวโน้มก าไรปี 2023 โตต่อเน่ือง หนุนจากแผนธรุกิจเชิงรกุ 

เราคาดก าไรปกตปีิ 2023 จะท าระดบัสงูสดุใหมต่่อเน่ืองที ่4.2 พนัลา้นบาท (+11% Y-Y) มปัีจจยัหนุนจาก 

1) ผูบ้รหิารมมีมุมองบวกต่อตลาดอสงัหาฯในปี 2023 ทีจ่ะดขีึน้ตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ โดยแผน
ธรุกจิปี 2023 ยงัเป็นในเชงิรุกต่อเน่ือง เบือ้งตน้คาดการเปิดโครงการใหม่มจี านวนมากกวา่ 50 
โครงการ มลูคา่โครงการทัง้หมดสูงกวา่ 6 หมื่นลา้นบาท (เทยีบกบัปี 2022 ที ่41 โครงการ มลูคา่รวม 
5.1 หมื่นลา้นบาท) ซึง่มทีีด่นิรองรบัแลว้ เน้นสนิคา้ระดบั Mid-to-High มากขึน้ โดยยงัมสีดัสว่นหลกั
เป็นแนวราบที่ 65% สว่นคอนโดขยบัขึน้เป็น 35% (จากปี 2021 ที ่ 19%) หนุนการเตบิโตของเป้า
ยอด Presales และยอดโอน ทัง้น้ี คาดวา่บรษิทัจะเปิดเผยแผนอยา่งเป็นทางการในต้นปี 2023 

2) ทศิทางยอดโอนคาดไต่ระดบัขึน้ จากการรบัรู ้Backlog รอโอนกวา่ 8.8 พนัลา้นบาท หลกัๆจากการสง่
มอบของโครงการแนวราบ นาราสริ ิ กรุงเทพกรฑีา และคอนโด XT Phayathai ต่อเน่ืองจาก 4Q22 
รวมถงึมคีอนโดสรา้งเสรจ็ใหม ่ 4 แหง่ อกีทัง้ ยงัหนุนดว้ยการเน้นขายและโอนของโครงการแนวราบ
เปิดใหมใ่น 2H22 ต่อเน่ืองในปี 2023 ทีม่แีผนเชงิรกุ ขณะทีส่ว่นแบ่งก าไรบรษิทัคาดทรงตวัที ่ 450-
500 ลา้นบาท จากการรบัรูแ้นวราบ บุราสริ ิกรงุเทพกรฑีา (มลูคา่ 5.3 พนัลา้นบาท มยีอดขาย 53%) 
ทีร่ว่มทุนกบั TOKYU ซึง่เริม่สง่มอบใน 3Q22  

3) คาดอตัราก าไรขัน้ต้นขายอสงัหาฯทรงตวัสงูที ่35% จากปี 2022 ทีค่าด 34.5% และเทยีบกบัปี 2019-
2021 เฉลี่ย 29% หลกัๆจากการรบัรูโ้ครงการบา้นเดีย่วที่เปิดตวัใหม่ทีม่ารจ์ิน้ดขีึน้ โดยเฉพาะนาราสริ ิ
กรงุเทพกรฑีา ทีม่ารจ์ิน้สงูกวา่ปกตอิยา่งมนียั 

4) แผนการรุกเปิดโครงการใหมท่ีเ่พิม่ขึน้ ท าใหม้กีารน าทีด่นิเปล่าทีอ่ยูใ่นมอืออกมาพฒันาโครงการ ซึง่
ดอกเบีย้ในส่วนดงักล่าวจะเปลีย่นจากบนัทกึในคา่ใชจ้่ายทางการเงนิเป็นบนัทกึในส่วนของตน้ทุนการ
พฒันาโครงการ สง่ผลใหด้อกเบี้ยจ่ายมแีนวโน้มลดลง 

5) ปัจจยับวกจากแนวโน้มการกลบัมาของผูซ้ือ้อสงัหาฯชาวต่างประเทศมากขึน้ โดยเฉพาะกลุ่มลูกคา้
ชาวจนีหลงัไดร้บัการผอ่นคลายมาตรการเดนิทาง ซึง่ SIRI จะเป็นหน่ึงในผูท้ีไ่ดร้บัประโยชน์ 
เน่ืองจากมฐีานลูกคา้เดมิ สง่ผลใหค้าดวา่สดัสว่นจากต่างชาตจิะทยอยปรบัขึน้จาก YTD ที ่ 9% เป็น
ระดบั 10-15% ของยอดโอน  

Figure 44: Condo Projects expected to transfer in 2023 
Project Value (MB) Transfer 
THE MUVE Bangna 732 1Q23 
Dcondo Panaa 979 1Q23 
THE MUVE Bangkhae 440 2Q23 
HAY HUA HIN 379 3Q23 

Sources: Company Data, Finansia Research 

Figure 45: Transfer (MB)      Figure 46: Total Operation Revenue (MB) 

   

Source: Finansia Research  
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Figure 47: Gross Profit (MB), %Prop GPM    Figure 48: Normalized Profit (MB) 

    

Source: Finansia Research  

Figure 49: Net Profit (MB)      Figure 50: ROE, Norm Profit Margin (%)  

   

Source: Finansia Research  

 
Backlog มีคณุภาพ กระจายในแนวราบและคอนโด 

พจิารณา Backlog ของ SIRI ณ วนัที ่13 พ.ย. 2022 อยูท่ี ่2 หมื่นล้านบาท ทยอยรบัรูถ้งึปี 2024 โดยมสีว่น
ทีร่อโอนในช่วงที่เหลอืของปีราว 8.7 พนัลา้นบาท เมื่อบวกกบัยอดโอนทีเ่กดิขึน้แลว้ในเดอืนต.ค.-13 พ.ย. 
2022 ที ่2.2 พนัลา้นบาท จะเท่ากบั 1.1 หมื่นล้านบาท ซึง่รองรบัคาดการณ์ยอดโอนในปีน้ีของเราแล้ว 99%  

ส าหรบัปี 2023 ม ีBacklog รอโอนแลว้ 8.8 พนัลา้นบาท แบ่งเป็นแนวราบ 62% ที ่ 5.4 พนัลา้นบาท และ
คอนโด 38% ที ่3.4 พนัลา้นบาท ซึง่ Secured 27% ของประมาณการยอดโอนในปีหน้า โดยสว่นที่เหลอืจะ
มาจากการขายต่อเน่ืองของโครงการทีเ่ปิดตวัในปี 2022 ประกอบกบัมแีผนเชงิรกุทีจ่ะเปิดตวัมากขึน้ทัง้
แนวราบซึง่ผลตอบรบัดตี่อเน่ืองโดยเฉพาะบา้นเดีย่วระดบับน ขณะที่ปัจจยัทีจ่ะท าใหร้ะดบั Backlog มโีอกาส
มากกวา่ทีบ่รษิทัมองคอื หากโครงการแนวราบ นาราสริ ิ กรงุเทพกรฑีา สามารถเรง่ก่อสรา้งและโอนไดท้นั
ทัง้หมดของสว่นทีเ่หลอืราว 4.5 พนัลา้นบาทในปีหน้า จากแผนอยา่งเป็นทางการในสญัญาทีท่ ากบัลูกคา้มี
บางสว่นยกไปรบัรูใ้นปี 2024) จะเป็นสว่นเพิม่ระดบั Backlog รอรบัรูใ้นปีหน้าราว 1 พนัลา้นบาท ซึง่จะ 
Secured คาดการณ์ยอดโอนปี 2023 ที ่30% 

ขณะที ่Backlog ในสว่นของ JV ณ วนัที ่13 พ.ย. 2022 อยูท่ี ่3.7 พนัลา้นบาท โดยในปี 2022-2023 หลกัๆ
จะมาจากการรบัรูโ้ครงการบุราสริ ิ กรงุเทพกรฑีา (มลูคา่ 5.3 พนัลา้นบาท มยีอดขาย 53%) ทีร่่วมทุนกบั 
TOKYU ซึง่ทยอยเริม่สง่มอบตัง้แต่ 3Q22 คาดท าใหส้่วนแบ่งก าไรจาก JV จะอยูท่ีร่ะดบั 400-500 ลา้นบาท
ต่อปี เรง่ขึน้จากปี 2021 ที ่75 ลา้นบาท 
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Figure 51: SIRI Backlog as of 13 Nov 2022 

  

Source: Company Data 

Figure 52: JV Backlog as of 13 Nov 2022 

 
Source: Company Data  

 

ฐานะการเงินอยู่ในเกณฑท่ี์บริหารจดัการได้ 

ณ วนัที ่15 ธ.ค. 2022 ทรสิคงอนัดบัเครดติองคก์รทีร่ะดบั BBB+ และแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทั Stable 
โดยอตัราส่วนหน้ีสนิต่อทุน (D/E Ratio) ณ สิน้ 3Q22 อยูท่ี ่2.0 เท่า สว่นอตัราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อ
ทุน (IBD/E) อยูท่ี ่1.7 เท่า ขยบัขึน้จาก 3Q21 ที ่1.85 เท่า และ 1.5 เท่า ตามล าดบั เป็นผลมาจากการพฒันา
โครงการอสงัหาฯทีเ่พิม่ขึน้และการลงทุนธรุกจิอื่น สว่นใหญ่เป็นหุน้กู้เป็นสดัสว่นถงึ 58% และเงนิกู้ยมืจาก
ธนาคารที่ 28% ของ IBD ทัง้หมด โดยในปี 2023 จะมหีุน้กูค้รบก าหนดไถ่ถอน จ านวน 5 ชุด มลูคา่รวม 1.28 
หมื่นลา้นบาท ซึง่หลกัๆจะเป็น 3 ชุดทีม่มีลูคา่ 4 พนัลา้นบาท/ชุด กระจายอยู่ในช่วงตน้ปี กลางปี และปลายปี 
โดยคาดวา่บรษิทัจะออกหุน้กูใ้หมเ่พื่อต่ออายหุุน้กูเ้ดมิ (Rollover) ขณะทีม่เีงนิสดในมอื ณ สิน้ 3Q22 อยูท่ี ่ 3 
พนัลา้นบาท และมวีงเงนิกูจ้ากธนาคารทีย่งัไม่ไดเ้บกิใช ้ 1.1 หมื่นลา้นบาท บวกกบัมกีระแสเงนิสดเขา้มาเตมิ
จากผลประกอบการแต่ละไตรมาส ทัง้คอนโดทีส่รา้งเสรจ็ใหมแ่ละการระบายสตอ็กพรอ้มโอน 6.6 หมื่นลา้น
บาท รวมถงึการเปิดขายแนวราบทีห่มนุรอบเรว็ ท าใหเ้ราประเมนิว่าบรษิทัสามารถบรหิารจดัการช าระหน้ีได ้
โดยคาดวา่ IBD/E ในปี 2023 ยงัทรงตวัสงูที ่ 1.6 เท่า จากการขยายตวัของธุรกจิ แต่ต ่ากวา่ขอ้ก าหนดทาง
การเงนิ (Debt Covenant) ของสถาบนัการเงนิที ่2.5 เท่า และ Internal Policy ที ่1.7-1.8 เท่า  
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ส าหรบัความสามารถในการจา่ยปันผล พจิารณาในช่วงเกดิ COVID-19 ปี 2020-2021 มกีารจา่ย 0.04 บาท/
หุน้ และ 0.06 บาท/หุน้ ตามล าดบั คดิเป็น Dividend Payout เทยีบกบั Norm EPS ที ่38%-44% อยา่งไรกด็ ี
แนวโน้มผลการด าเนินงานทีเ่ตบิโตในปี 2022-2023 เราคาดวา่บรษิทัจะกลบัมาจา่ยเงนิปันผลต่อปีในระดบัที่
ใกลเ้คยีงกบัปี 2018 เท่ากบั 0.12 บาท/หุน้ บนสมมตฐิาน Payout 50% โดยงวด 1H22 บรษิทัประกาศจา่ย
แลว้ 0.04 บาท/หุน้ และส่วนทีเ่หลอืในงวด 2H22 เราคาดจา่ย 0.08 บาท/หุน้ คดิเป็น Yield 4.6% ส าหรบัทัง้
ปี 2023 คาดใหอ้ตัราผลตอบแทนเงนิปันผลเกณฑด์ทีี่ 6.8% (จา่ยปีละ 2 ครัง้) 

 

Figure 53: Debt ratio (x)     Figure 54: Norm EPS VS DPS (Bt/share) 

   
Source: Finansia Research 

 

Figure 55: Unsecured Debentures as of 14 Nov 2022 

 
Source: Company Data  
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ประเมินมูลค่าเหมาะสม 
 
 

เราประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ SIRI ดว้ยวธิ ี Relative valuation องิ PE Multiplier ปี 2023 ที ่ 8.5 เท่า 
อา้งองิจากคา่เฉลีย่ Forward PE2023 ของผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยร์ายหลกัในประเทศจ านวน 11 ราย และ
ใกลเ้คยีงคา่เฉลีย่ของ SIRI ในปี 2015-2017 ทีเ่ป็นช่วงทีร่ายไดร้วมยกฐานจากปี 2014 ที ่2.8 หมื่นล้านบาท 
เป็นระดบัสงูกวา่ 3 หมื่นลา้นบาทต่อปี ซึง่เป็นรปูแบบทีส่อดคลอ้งกบัการยกฐานรายไดร้วมจากปี 2021 ที ่2.9 
หมื่นลา้นบาท เป็นปี 2022-2023 ทีค่าด 3.3-3.6 หมื่นลา้นบาท ตามล าดบั  

ทัง้น้ี องิคาดการณ์ EPS ปี 2023 ที ่0.24 บาท/หุน้ ซึง่รวม Full dilution จาก ESOP #8 (จ านวน 700 ลา้น
หน่วย อตัราการใชส้ทิธ ิ 1:1 มอีาย ุ 5 ปีนบัตัง้แต่ม.ิย. 2021 ราคาใชส้ทิธ ิ 1.10 บาท) และ PP Warrant 
(จ านวน 2,050 ลา้นหน่วย อตัราการใชส้ทิธ ิ1:1 มอีาย ุ5 ปีนบัตัง้แต่ต.ค. 2020 ราคาใชส้ทิธ ิ1.10 บาท) ซึง่ 
In-the-Money เราจงึค านวณราคาเหมาะสมตามปัจจยัพืน้ฐานปี 2023 เท่ากบั 2.10 บาท 

เราเริม่ต้นดว้ยค าแนะน าซือ้ ราคาเป้าหมายปี 2023 ที ่2.10 บาท เน่ืองจากราคาหุน้ม ีUpside มากกว่า 10% 
และความน่าสนใจมาจาก 1) กลยทุธท์ีด่พีรอ้มกบัแบรนดแ์ละฐานลูกคา้ทีแ่ขง็แกรง่ รวมถงึมพีอรต์สนิคา้ที่
กระจายตวัทัง้แนวราบ-คอนโดและ Segment จะท าให ้ SIRI สามารถครองสว่นแบ่งทางการตลาดในระดบัสงู 
ขณะทีก่ารต่อยอดการลงทุนในธุรกจิอื่นทีเ่กือ้หนุนธรุกจิหลกั พรอ้มกบัการด าเนินธุรกจิทีย่ดึแนวทาง ESG จะ
ขบัเคลื่อนการเตบิโตอยา่งยัง่ยนืในระยะยาว 2) แนวโน้มผลประกอบการปี 2022-2024 คาดท า New High 
ต่อเน่ือง หนุนดว้ยแผนธรุกจิเชงิรุก 3) ดา้น Valuation ราคาหุน้ปัจจบุนัซือ้ขายบน PE2023 ที ่ 7.3 เท่า มี
สว่นลดจากคา่เฉลีย่ในอดตีและกลุ่มอสงัหาฯที ่8.5 เท่า พรอ้มคาดใหผ้ลตอบแทนเงนิปันผลด ีคาดงวด 2H22 
จา่ย 0.08 บาท/หุน้ Yield 4.6% และทัง้ปี 2023 คาดกลบัไปเท่ากบัระดบัปี 2018 ที ่ 0.12 บาท/หุน้ Yield 
6.8% โดยระยะสัน้ม ีCatalyst จากก าไร 4Q22 คาดเป็นไตรมาสดสีดุในรอบ 5 ปี  

 
Figure 56: Peers Comparison 
Ticker 

 GPM (%) 

   2022E       2023E 

       NPM (%) 

2022E     2023E 

Norm Profit 

Growth 

2022E (%) 

Norm Profit 

Growth 

2023E (%) 

Forward 

PE2022 (x) 

Forward 

PE2023 (x) 

ROE 

2023E (%) 

AP 33.3 33.2 14.7 14.3 6.8 3.0 7.3 7.1 15.1 

ASW 40.7 40.7 18.2 18.5 2.9 31.5 6.1 5.0 18.9 

BRI 35.9 35.4 21.5 17.7 70.7 21.2 8.4 6.6 27.3 

LH 31.9 32.2 22.4 22.9 16.3 10.1 14.5 13.2 16.3 

LPN  26.0 27.6 7.2 8.2 132.5 1.0 9.8 9.7 5.6 

NOBLE  27.3 28.3 7.2 8.3 -21.1 85.5 10.4 7.2 15.6 

ORI 39.2 39.1 18.7 22.9 35.4 14.0 7.8 6.9 22.3 

PSH 30.7 30.7 9.3 9.4 14.8 3.7 9.9 9.5 6.2 

QH 32.3 32.1 25.1 25.5 53.6 5.0 9.7 9.2 8.5 

SC 31.4 31.6 10.9 11.4 17.5 5.8 7.5 7.1 10.9 

SPALI 39.1 32.1 22.9 22.3 -11.6 3.1 8.5 8.3 14.9 

Avg 33.4 33.0 16.2 16.5 12.9 8.9 9.1 8.5 14.7 

SIRI 31.9 33.0 12.1 11.8 88.3 10.9 6.6 7.3 8.7 

Source: Bloomberg, Finansia Research 
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Figure 57: Peers Forward PE2023 (x) VS Div Yield 2023E (%) 

  

Source: Bloomberg, Finansia Reserch 

Figure 58: SIRI Historical 10 Years P/E Band (x) 

 
Source: Bloomberg, Finansia Research  
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ปัจจยัเส่ียงในการด าเนินธรุกิจ 

ความเส่ียงจากการจดัหาท่ีดิน 

ราคาที่ดนิทีป่รบัสงูขึน้อยา่งรวดเรว็ การขาดแคลนที่ดนิในท าเลยา่นธรุกจิ และการแขง่ขนัทีส่งูขึน้ อาจสง่ผล
ใหม้คีวามเสีย่งจากการไมส่ามารถหาทีด่นิมาพฒันาโครงการไดเ้พยีงพอกบัเป้าหมาย  

ความเส่ียงจากการเพ่ิมขึน้ของราคาวสัดกุ่อสร้าง   

วสัดุก่อสรา้งเป็นวตัถุดบิหลกัในการพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย ์ คดิเป็นสดัส่วนถงึ 45% ของตน้ทุนคา่
ก่อสรา้งทัง้หมด ดงันัน้ การเพิม่ขึน้ของราคาวสัดกุ่อสรา้งและความผนัผวนของราคา จะสง่ผลกระทบโดยตรง
ต่อตน้ทุนการพฒันาโครงการ  

ความเส่ียงจากการขาดแคลนผู้รบัเหมา  

กรณีไมส่ามารถจดัหาผูร้บัเหมามาด าเนินการ รวมถงึขาดแคลนแรงงานทีม่ฝีีมอื อาจสง่ผลต่อการก่อสรา้งไม่
เป็นไปตามแผนงานทีก่ าหนด และคณุภาพงานก่อสรา้งทีอ่าจไมเ่ป็นไปตามมาตรฐาน  

ความเส่ียงจากความผนัผวนของเศรษฐกิจและภาวะการแข่งขนั 

กรณีทีภ่าวะเศรษฐกจิที่ผนัผวนและมแีนวโน้มถดถอยจะสง่ผลกระทบต่อก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภคในวงกวา้ง 
โดยเฉพาะอสงัหารมิทรพัยซ์ึง่เป็นสนิทรพัยท์ีม่มีลูคา่สงู ท าใหผู้บ้รโิภคไมก่ลา้ตดัสนิใจซือ้หรอืลงทุนหรอืใช้
ระยะเวลาในการตดัสนิใจนานขึน้ นอกจากน้ี มผีูป้ระกอบการในอุตสาหกรรมจ านวนมาก ท าใหม้กีารแขง่ขนั
สงู และกลยทุธก์ารขายมากขึน้เพื่อแยง่ชงิก าลงัซือ้ของลูกคา้ 

ความเส่ียงจากอตัราดอกเบีย้และความเข้มงวดด้านสินเช่ือของสถาบนัการเงิน 

ความเขม้งวดในการปล่อยสนิเชื่อของสถาบนัการเงนิ การเปิดขายโครงการก่อสรา้งเริม่ก่อสรา้งและรบัรู้
รายไดเ้มื่อโครงการแลว้เสรจ็จงึมคีวามเสีย่งจากการขายและการจดัเกบ็รายไดต้ลอดระยะเวลาก่อสรา้ง 
นอกจากน้ี ยงัมคีวามเสีย่งหากในช่วงทีโ่ครงการยงัก่อสรา้งไมเ่สรจ็หรอืการก่อสรา้งล่าชา้กว่าก าหนด และมี
ลูกคา้ท าการยกเลกิการซือ้จะท าใหก้ระแสเงนิสดรบัจากลูกคา้อาจไมเ่ป็นไปตามทีป่ระมาณการไว้ 

ความเส่ียงจากโครงการไม่ได้รบัความเหน็ชอบจาก EIA 

การพฒันาโรงการอสงัหาฯประเภทคอนโดมเินียมตอ้งจดัท ารายงานการวเิคราะหฯ์ผลกระทบสิง่แวดลอ้ม 
(EIA) ซึง่หากไมไ่ดร้บัความเหน็ชอบอาจสง่ผลกระทบต่อแผนด าเนินงาน 
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Income Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Revenue   33,833   28,642   32,894   35,693   36,374  

Cost of sales   25,768   19,607   22,396   23,901   24,048  

Gross profit  8,065   9,035   10,497   11,792   12,326  

SG&A   6,460   6,375   6,630   7,132   7,330  

Operating profit  1,605   2,660   3,867   4,660   4,996  

Other income  1,058   1,106   1,224   894   894  

EBIT  1,605   2,660   3,867   4,660   4,996  

EBITDA  3,490   4,583   5,911   6,374   6,710  

Interest charge   978   1,165   817   672   721  

Tax on income   760   737   1,069   1,220   1,292  

Earnings after tax   1,354   1,939   3,668   4,113   4,205  

Minority Interests -215  -79  -130  -100  -100  

Norm profit  1,569   2,017   3,798   4,213   4,305  

Extraordinary items    104  0  189  0 0 

Net profit  1,673   2,017   3,987   4,213   4,305  

      

Balance Sheet (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Cash and equivalent  3,007   2,181   3,205   4,834   4,765  

Accounts receivable  1,667   1,385   1,584   1,720   1,752  

Inventory  56,081   55,143   86,131   87,197   85,860  

Other current asset  8,155   7,330   7,758   8,423   8,580  

Total current assets  68,909   66,039   98,677   102,174   100,957  

Investment  32,060   38,900   18,931   23,981   25,981  

PPE  9,265   9,160   9,472   9,510   9,607  

Other assets  2,398   2,533   2,586   2,808   2,860  

Total Assets  112,632   116,632   129,666   138,473   139,405  

Short term loan  6,415   10,885   9,000   8,000   7,000  

Account payable  2,214   1,084   1,288   1,385   1,408  

Current maturities  13,732   19,467   21,105   17,791   16,773  

Other current liabilities   8,352   6,209   6,788   7,370   7,508  

Total current liabilities  30,713   37,645   38,181   34,546   32,689  

Long term debt  41,137   36,699   46,445   53,683   54,193  

Other LT liabilities  1,584   1,321   1,455   1,579   1,609  

Total liabilities  42,722   38,020   47,899   55,262   55,802  

Registered capital  73,435   75,665   86,080   89,808   88,491  

Paid-up capital  21,146   20,344   20,344   20,344   20,344  

Share Premium  15,903   15,925   15,968   18,846   18,846  

Legal reserve  2,355   2,359   2,359   2,359   2,359  

Retained earnings   1,706   1,807   1,807   1,807   1,807  

Others   12,785   13,790   15,774   17,976   20,225  

Minority Interest  4,627   5,344   5,936   5,936   5,936  

Shareholders' equity  1,822   1,741   1,741   1,741   1,741  

      

      

      

      

      

      

      

Source: Company data, FSS research 
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Cash Flow Statement (Consolidated) 

(Bt mn) 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Net profit  1,354   1,939   3,668   4,113   4,205  

Depreciation etc.  827   817   820   820   820  

Change in working capital  6,254  -1,627  -30,752  -1,284   1,285  

Other adjustments 0 0 0 0 0 

Cash flow from operation  8,650   1,207  -26,134   3,749   6,410  

Capital expenditures  -11,649  -7,551   18,837  -5,909  -2,916  

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from investing  -11,649  -7,551   18,837  -5,909  -2,916  

Free cash flow -2,999  -6,344  -7,297  -2,160   3,494  

Net borrowings -1,879   5,766   9,499   2,924  -1,508  

Equity capital raised   7,017   663   635   2,878  0 

Dividend paid  -1,264  -911  -1,813  -2,012  -2,056  

Others  0 0 0 0 0 

Cash flow from financing   3,874   5,519   8,321   3,790  -3,564  

Net Change in cash  875  -826   1,024   1,630  -69  

      

Key Ratios 

 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

Growth (%)      

Revenue 39.2 -15.3 14.8 8.5 1.9 

EBITDA 18.7 31.3 29.0 7.8 5.3 

Net profit -30.1 20.6 97.6 5.7 2.2 

Normalized earnings -18.0 28.5 88.3 10.9 2.2 

Profitability (%)      

Gross profit margin 23.8 31.5 31.9 33.0 33.9 

EBITDA margin 10.3 16.0 18.0 17.9 18.4 

EBIT margin 4.7 9.3 11.8 13.1 13.7 

Normalized profit margin 4.6 7.0 11.5 11.8 11.8 

Net profit margin 4.9 7.0 12.1 11.8 11.8 

Normalized ROA 1.4 1.7 2.9 3.0 3.1 

Normalize ROE 4.0 4.9 8.7 8.7 8.5 

Normalized ROCE 1.9 2.6 4.2 4.1 4.0 

Risk (x)      

D/E 1.87 1.85 1.97 1.85 1.74 

Net D/E 1.14 1.11 1.20 1.17 1.11 

Net debt/EBITDA 12.76 9.91 8.84 8.92 8.41 

Per share data (Bt)      

Reported EPS 0.11 0.14 0.27 0.24 0.24 

Normalized EPS 0.11 0.14 0.25 0.24 0.24 

EBITDA 0.23 0.31 0.40 0.36 0.38 

Book value 2.64 2.75 2.92 2.76 2.89 

Dividend 0.04 0.06 0.12 0.12 0.12 

Par 1.07 1.07 1.07 1.07 1.07 

Valuations (x)      

P/E 15.5 12.9 6.6 7.3 7.2 

Norm P/E 16.6 12.9 6.9 7.3 7.2 

P/BV 0.7 0.6 0.6 0.6 0.6 

EV/EBITDA 20.2 15.6 13.2 13.0 13.0 

Dividend yield (%) 2.3 3.4 6.8 6.8 7.0 

      

Source: Company data, FSS research 
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บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) 

ส านกังานใหญ ่ ส านกังานอลัมา่ลงิค ์ สาขา เซ็นทรลัป่ินเกลา้ 1 สาขา บางกระปิ สาขา ประชาชืน่ 

999/9 อาคารด ิออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลมา่ลงิค ์ชัน้ 9,14,15 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ป่ินเกลา้  3105 อาคารเอ็นมารค์ ชัน้ 3 105/1 อาคารบ ีชัน้ 4 

เซ็นทรัลเวลิด ์ชัน้ 18 , 25 ซ.ชดิลม ถ.เพลนิจติ แขวงลมุพนิี ทาวเวอร ์ชัน้ที ่16 หอ้ง 2160/1 หอ้งเลขที ่A3R02  ถ.ลาดพรา้ว ถ.เทศบาลสงเคราะห ์แขวงลาดยาว 

ถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรนิทร ์  แขวงคลองจ่ัน เขตบางกะปิ เขตจตจัุกร จ.กรุงเทพมหานคร 

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร 02-646-9600, 02-646-9999 เขต บางกอกนอ้ย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 02-580-9130 

02-658-9000, 02-658-9500  02-878-5999 02-378-4545  

     

สาขา บางนา สาขา ม ิน้ท ์ทาวเวอร ์ สาขา สนิธร 1 สาขา สาทร สาขา รงัสติ 

589 หมู ่12 อาคารชดุทาวเวอร ์1 ชัน้ 6 (หอ้งเลขที ่601), 7, 8 และ 9  130-132 อาคารสนิธร ทาวเวอร ์1 เลขที ่48/32 ชัน้ 16  1/832 ชัน้ 2, 2.5, 3 หมู ๋17 

ออฟฟิศ ชัน้ 19 หอ้งเลขที ่589/105 อาคาร มิน้ท ์ทาวเวอร ์ ชัน้ 2 ถ.วทิย ุแขวงลมุพนิี อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ถนนสาทรเหนือ ซอยพหลโยธนิ 60 ถนนพหลโยธนิ  

(เดมิ 1093/105)  เลขที ่719 ถนนบรรทัดทอง เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงสลีม เขตบางรัก  ต.คคูต อ.ล าลูกกา จ.ปทุมธานี 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา  แขวงวังใหม ่เขตปทุมวัน 02-690-4100 จ.กรุงเทพมหานคร 02-993-8180 

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร  02-036-4859  

02-740-7100 02-680-0700    

     

สาขา รตันาธเิบศร ์ สาขา แจง้วฒันะ    

576 ถ.รัตนาธเิบศร ์ 99, 99/9     

ต.บางกระสอ อ.เมอืงนนทบรุี เซ็นทรัลแจง้วัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร ์    

จ.นนทบรุี ยนูติเลขที ่1904 ชัน้ 19    

02-831-8300 หมู ่2 ถ.แจง้วัฒนะ, บางตลาด    

 ปากเกร็ด, จ.นนทบรุี    

 02-005-4193    

     

สาขา ขอนแกน่ สาขา อุดรธาน ี สาขาเชยีงใหม ่ สาขา เชยีงราย  สาขา สมทุรสาคร 

311/1 197/29, 213/3 310  758 ถ.พหลโยธนิ ต.เวยีง เลขที ่813/30 ถนนนรสงิห ์ต าบลมหาชัย 

ถ.กลางเมอืง (ฝ่ังรมิบงึแกน่นคร) ถ.อดุรดุษฏ ีต. หมากแขง้ หมูบ่า้นเชยีงใหมแ่ลนด ์ อ.เมอืงเชยีงราย จ.เชยีงราย อ าเภอเมอืงสมทุรสาคร 

ต. ในเมอืง อ.เมอืงอุดรธานี จ.อดุรธานี ถ.ชา้งคลาน ต.ชา้งคลาน 053-750-120 จ.สมทุรสาคร 

อ.เมอืงขอนแกน่ จ.ขอนแกน่ 042-245-589 อ.เมอืง จ.เชยีงใหม่  034-428-045 

043-058-925  053-235-889, 053-204-711   

     

สาขา แมส่าย สาขา นครราชสมีา สาขา ออนไลนภ์เูก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา สรุาษฏธ์าน ี

119 หมู ่10 ต.แมส่าย 198/1 ตรอกสมอราย 22/18 106 ชัน้ลอย ถ.ประชาธปัิตย ์ 173/83-84 หมู ่1 ถ.วัดโพธิ-์บางใหญ่ 

อ.แมส่าย จ.เชยีงราย ต.ในเมอืง ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา ต.มะขามเตีย้ อ.เมอืงสรุาษฎธ์านี 

053-640-599 อ.เมอืงนครราชสมีา จ.นครราชสมีา ต.ตลาดใหญ่ อ.เมอืงภูเก็ต  074-243-777 จ.สรุาษฎธ์านี 

 044-288-700, 044-014-322,  จ.ภูเก็ต  077-222-595 

 044-014-323 076-210-499   

     

สาขา ตรงั สาขา ปัตตาน ี    

59/28 ถ.หว้ยยอด ต.ทับเทีย่ง 300/69-70 หมู ่4 ต.รูสะมแิล    

อ.เมอืงตรัง จ.ตรัง อ.เมอืง จ.ปัตตานี    

075-211-219 073-350-140-4    
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EXCELLENT LEVEL (Score range 90-100) 

AAV BCPG CPALL GCAP K MSC PLANET SAMART SPI THRE TVD 

ADVANC BDMS CPF GFPT KBANK MST PLAT SAMTEL SPRC THREL TVI 

AF BEM CPI GGC KCE MTC PORT SAT SPVI TIPCO TVO 

AH BGC CPN GLAND KKP MVP PPS SC SSSC TISCO TWPC 

AIRA BGRIM CRC GLOBAL KSL NCL PR9 SCB SST TK U 

AKP BIZ CSS GPI KTB NEP PREB SCC STA TKT UAC 

AKR BKI DDD GPSC KTC NER PRG SCCC STEC TMT UBIS 

ALT BOL DELTA GRAMMY LALIN NKI PRM SCG STI TNDT UV 

AMA BPP DEMCO GULF LANNA NOBLE PROUD SCGP SUN TNITY VGI 

AMATA BRR DRT GUNKUL LH NSI PSH SCM SUSCO TOA VIH 

AMATAV BTS DTAC HANA LHFG NVD PSL SDC SUTHA TOP WACOAL 

ANAN BTW DUSIT HARN LIT NWR PTG SEAFCO SVI TPBI WAVE 

AOT BWG EA HMPRO LPN NYT PTT SEAOIL SYMC TQM WHA 

AP CENTEL EASTW ICC MACO OISHI PTTEP SE-ED SYNTEC TRC WHAUP 

ARIP CFRESH ECF ICHI MAJOR OR PTTGC SELIC TACC TRU WICE 

ARROW CHEWA ECL III MAKRO ORI PYLON SENA TASCO TRUE WINNER 

ASP CHO EE ILINK MALEE OSP Q-CON SHR TCAP TSC ZEN 

AUCT CIMBT EGCO ILM MBK OTO QH SIRI TEAMG TSR  

AWC CK EPG INTUCH MC PAP QTC SIS TFMAMA TSTE  

AYUD CKP ETC IP MCOT PCSGH RATCH SITHAI TGH TSTH  

BAFS CM FPI IRPC METCO PDG RS SMK THANA TTA  

BANPU CNT FPT ITEL MFEC PDJ S SMPC THANI TTB  

BAY COM7 FSMART IVL MINT PG S & J SNC THCOM TTCL  

BBL COMAN GBX JSP MONO PHOL SAAM SONIC THG TTW  

BCP COTTO GC JWD MOONG PLANB SABINA SPALI THIP TU  

 
VERY GOOD LEVEL (Score range 80-89) 

2S ASIMAR CHOW FLOYD IT LOXLEY OCC RPC SKY TCC TVT 

7UP ASK CI FN ITD LRH OGC RT SLP TCMC TWP 

ABICO ASN CIG FNS J LST PATO RWI SMIT TEAM UEC 

ABM ATP30 CMC FORTH JAS M PB S11 SMT TFG UMI 

ACE B COLOR FSS JCK MATCH PICO SA SNP TFI UOBKH 

ACG BA CPL FTE JCKH MBAX PIMO SAK SO TIGER UP 

ADB BAM CPW FVC JMART MEGA PJW SALEE SORKON TITLE UPF 

AEONTS BC CRD GEL JMT META PL SAMCO SPA TKN UPOIC 

AGE BCH CSC GENCO KBS MFC PM SANKO SPC TKS UTP 

AHC BEC CSP GJS KCAR MGT PMTA SAPPE SPCG TM VCOM 

AIT BEYOND CWT GYT KEX MICRO PPP SAWAD SR TMC VL 

ALL BFIT DCC HEMP KGI MILL PPPM SCI SRICHA TMD VPO 

ALLA BJC DCON HPT KIAT MITSIB PRIME SCN SSC TMI VRANDA 

ALUCON BJCHI DHOUSE HTC KISS MK PRIN SCP SSF TMILL WGE 

AMANAH BLA DOD HYDRO KOOL MODERN PRINC SE STANLY TNL WIIK 

AMARIN BR DOHOME ICN KTIS MTI PSG SFLEX STGT TNP WP 

APCO BROOK DV8 IFS KUMWEL NBC PSTC SFP STOWER TOG XO 

APCS CBG EASON IMH KUN NCAP PT SFT STPI TPA XPG 

APURE CEN EFORL IND KWC NCH QLT SGF SUC TPAC YUASA 

AQUA CGH ERW INET KWM NETBAY RBF SIAM SWC TPCS  

ASAP CHARAN ESSO INSET L&E NEX RCL SINGER SYNEX TPS  

ASEFA CHAYO ESTAR INSURE LDC NINE RICHY SKE TAE TRITN  

ASIA CHG ETE IRC LEO NRF RML SKN TAKUNI TRT  

ASIAN CHOTI FE IRCP LHK NTV ROJNA SKR TBSP TSE  

 
GOOD LEVEL (Score range 70-79) 

A BGT CITY GIFT JTS MDX PK SGP SUPER TQR YGG 

AI BH CMAN GLOCON JUBILE MJD PLE SICT SVOA TTI ZIGA 

AIE BIG CMO GREEN KASET MORE PPM SIMAT TC TYCN  

AJ BLAND CMR GSC KCM MUD PRAKIT SISB TCCC UKEM  

ALPHAX BM CPT GTB KK NC PRAPAT SK THMUI UMS  

AMC BROCK CRANE HTECH KKC NDR PRECHA SMART TNH UNIQ  

APP BSBM CSR HUMAN KWI NFC PTL SOLAR TNR UPA  

AQ BSM D IHL KYE NNCL RJH SPACK TOPP UREKA  

ARIN BTNC EKH IIG LEE NOVA RP SPG TPCH VIBHA  

AS BYD EMC INGRS LPH NPK RPH SQ TPIPL W  

AU CAZ EP INOX MATI NUSA RSP SSP TPIPP WIN  

B52 CCP F&D JAK M-CHAI PAF SABUY STARK TPLAS WORK  

BEAUTY CGD FMT JR MCS PF SF STC TPOLY WPH  
 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดแูลกจิการบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงไวน้ี้ เป็นผลทีไ่ดจ้ากการส ารวจและประเมนิขอ้มลูทีบ่รษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ("บรษัิทจด

ทะเบยีน") เปิดเผยตอ่สาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผู่ล้งทุนท่ัวไปสามารถเขา้ถงึได ้ ผลส ารวจดังกลา่วจงึเป็นการน าเสนอขอ้มลูในมุมมองของบคุคลภายนอกตอ่มาตรฐานการก ากับดแูลกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน โดย

ไมไ่ดเ้ป็นการประเมนิผลการปฏบัิตงิานหรอืการด าเนนิกจิการของบรษัิทจดทะเบยีน อกีทัง้มไิดใ้ชข้อ้มลูภายในของบรษัิทจดทะเบยีนในการประเมนิ ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงน้ีจงึไมไ่ดเ้ป็นการรับรองถงึผลการปฏบัิตงิาน

หรอืการด าเนนิการของบรษัิทจดทะเบยีน และไมถ่อืเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพยข์องบรษัิทจดทะเบยีนหรอืค าแนะน าใดๆ ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณของตนเองในการวเิคราะหแ์ละตัดสนิใจใน

การใชข้อ้มลูใด ๆ ทีเ่กีย่วกับบรษัิทจดทะเบยีนทีแ่สดงในผลส ารวจน้ี  

สัญลักษณ ์N/R  หมายถงึ “ไมป่รากฏชือ่ในรายงาน CGR” 

ท ัง้นี ้บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัเซยี ไซรสั จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยนัหรอืรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 
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Anti-corruption Progress Indicator 

CERTIFIED  (ได้รบัการรบัรอง) 

2S BCH CPALL GC K MFC PE QLT SNP THCOM TU 

7UP BCP CPF GCAP KASET MFEC PG QTC SORKON THIP TVD 

ADVANC BCPG CPI GEL KBANK MILL PHOL RATCH SPACK THRE TVI 

AF BE8 CPN GFPT KBS MINT PK RML SPALI THREL TVO 

AI BEYOND CSC GGC KCAR MONO PL RWI SPC TIDLOR TWPC 

AIE BGC DCC GJS KCE MOONG PLANB S & J SPI TIPCO U 

AIRA BGRIM DELTA GPI KGI MSC PLANET SAAM SPRC TISCO UBE 

AKP BJCHI DEMCO GPSC KKP MST PLAT SABINA SRICHA TKS UBIS 

ALPHAX BKI DIMET GSTEEL KSL MTC PM SAPPE SSF TKT UEC 

AMA BLA DRT GUNKUL KTB MTI PPP SAT SSP TMD UKEM 

AMANAH BPP DTAC HANA KTC NBC PPPM SC SSSC TMILL UOBKH 

AMATA BROOK DUSIT HARN KWC NEP PPS SCB SST TMT UPF 

AMATAV BRR EA HEMP KWI NINE PR9 SCC STA TNITY UV 

AP BSBM EASTW HENG L&E NKI PREB SCCC STOWER TNL VGI 

APCS BTS ECL HMPRO LANNA NMG PRG SCG SUSCO TNP VIH 

AQUA BWG EGCO HTC LH NNCL PRINC SCN SVI TNR WACOAL 

ARROW CEN EP ICC LHFG NOBLE PRM SEAOIL SYMC TOG WHA 

AS CENTEL EPG ICHI LHK NOK PROS SE-ED SYNTEC TOP WHAUP 

ASIAN CFRESH ERW IFEC LPN NSI PSH SELIC TAE TOPP WICE 

ASK CGH ESTAR IFS LRH NWR PSL SENA TAKUNI TPA WIIK 

ASP CHEWA ETE ILINK M OCC PSTC SGP TASCO TPP XO 

AWC CHOTI FE INET MAKRO OGC PT SINGER TBSP TRU ZEN 

AYUD CHOW FNS INSURE MALEE ORI PTG SIRI TCAP TRUE  

B CIG FPI INTUCH MATCH PAP PTT SITHAI TCMC TSC  

BAFS CIMBT FPT IRC MBAX PATO PTTEP SKR TFG TSTE  

BAM CM FSMART IRPC MBK PB PTTGC SMIT TFI TSTH  

BANPU CMC FSS ITEL MC PCSGH PYLON SMK TFMAMA TTA  

BAY COM7 FTE IVL MCOT PDG Q-CON SMPC TGH TTB  

BBL COTTO GBX JKN META PDJ QH SNC THANI TTCL  

DECLARED (ประกาศเจตนารมณ์) 

AJ CHG DDD ETC JR MAJOR NUSA RS SSS TQM YUASA 

ALT CPL DHOUSE FLOYD JTS NCAP NYT SAK STECH TSI ZIGA 

APCO CPR DOHOME GULF KEX NCL OR SCGP STGT VARO 
 

B52 CPW ECF III KUMWEL NOVA PIMO SCM TKN VCOM 
 

BEC CRC EKH INOX LDC NRF PLE SIS TMI VIBHA 
 

           

โครงการแนวรว่มปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (THAI CAC) 

1 ขอ้มลู CG Score ประจ าปี 2564 จาก สมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย 

2 ขอ้มลูบรษัิททีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (ขอ้มลู ณ วันที ่7 กรกฎาคม 2565) ม ี2 กลุม่ คอื 

    - ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

    - ไดรั้บการรับรอง CAC 
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DISCLAIMERS AND DISCLOSURES  

รายงานฉบับนีจ้ัดท าโดยบรษัิทหลกัทรัพย ์ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) “บรษัิท” ขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานฉบบันีถ้กูจัดท าขึน้บนพืน้ฐาน

ของแหลง่ขอ้มลูทีเ่ชือ่วา่หรอืควรเชือ่วา่มคีวามน่าเชือ่ถอื และ/หรอืมคีวามถูกตอ้ง อยา่งไรก็ตาม บรษัิทไมรั่บรองความถกูตอ้งครบถว้นของ

ขอ้มลูดงักลา่ว  

ความเห็นตา่งๆ ทีป่รากฎในบทวเิคราะหฉ์บบันีเ้ป็นมมุมองสว่นตวัของนักวเิคราะหท์ีม่ตีอ่หลักทรัพยนั์น้ๆ นักวเิคราะหม์ไิดม้ผีลประโยชนแ์ละ

ผลตอบแทนทีเ่กีย่วขอ้งกับการใหค้ าแนะน าใดๆ ไมว่า่ทางตรงหรอืทางออ้ม  

ขอ้มลูและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนีอ้าจมกีารเปลีย่นแปลง แกไ้ข หรอืเพิม่เตมิไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหนา้ 

รายงานฉบับนีจ้ัดท าขึน้โดยมวีัตถปุระสงคเ์พือ่ใหข้อ้มูลเทา่นัน้ บรษัิทไมม่คีวามประสงคท์ีจ่ะชกัจงูหรอืชีช้วนใหผู้ล้งทนุ ลงทนุซือ้หรอืขาย

หลกัทรัพยต์ามทีป่รากฏในรายงานฉบบันี ้ รวมทัง้บรษัิทไม่ไดรั้บประกนัผลตอบแทนหรอืราคาของหลกัทรัพยต์ามขอ้มลูทีป่รากฏแตอ่ยา่งใด 

บรษัิทจงึไมรั่บผดิชอบตอ่ความเสยีหายใดๆ ทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลูหรอืความเห็นในรายงานฉบบันี้ไปใชไ้มว่า่กรณีใดก็ตาม ผูล้งทนุควร

ศกึษาขอ้มลูและใชด้ลุยพนิจิอยา่งรอบคอบในการตดัสนิใจลงทนุ 

บรษัิทขอสงวนลขิสทิธิใ์นขอ้มูลและความเห็นทีป่รากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี ้ หา้มมใิหผู้ใ้ดน าขอ้มลูและความเห็นในรายงานฉบับนีไ้ปใช ้

ประโยชน์ คดัลอก ดดัแปลง ท าซ ้า น าออกแสดงหรอืเผยแพร่ตอ่สาธารณชนไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่น โดยไมไ่ดรั้บอนุญาตเป็นลายลกัษณ์

อกัษรจากบรษัิทลว่งหนา้ การลงทนุในหลักทรัพยม์คีวามเสีย่ง ผูล้งทนุควรศกึษาขอ้มลูและพจิารณาอยา่งรอบคอบกอ่นการตดัสนิใจลงทนุ  

 

บรษัิทหลักทรัพย ์ ฟินันเซยี ไซรัส จ ากดั (มหาชน) อาจเป็นผูด้แูลสภาพคลอ่ง (Market Maker) และผูอ้อกใบส าคญัแสดงสทิธอินุพันธ ์

(Derivative Warrants) บนหลกัทรัพยต์า่งๆ รวมถงึ SET50 Future โดยบรษัิทฯ อาจจัดท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรัพยอ์า้งองิดงักลา่ว 

ดงันัน้ นักลงทนุควรศกึษารายละเอยีดในหนังสอืชีช้วนของใบส าคญัแสดงสทิธอินุพันธด์งักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทนุ 

 
 
 

 ค านยิามของค าแนะน าการลงทนุ 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในหลกัทรพัย ์

BUY “ซือ้”    เนือ่งจากราคาปัจจบุนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถอื”    เนื่องจากราคาปัจจุบนั ต า่กวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน โดยคาดหวงัผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนือ่งจากราคาปัจจุบนั  สงูกวา่ มลูคา่ตามปัจจัยพืน้ฐาน 

TRADING BUY 

 

“ซือ้เก็งก าไรระยะสัน้”   เนือ่งจากมปีระเด็นทีม่ผีลบวกตอ่ราคาหุน้ในระยะสัน้ แมว้า่ราคาปัจจุบนัจะสงูกวา่มูลคา่ตาม

ปัจจัยพืน้ฐาน 

ค านยิามของค าแนะน าการลงทุนในอุตสาหกรรม 

OVERWEIGHT “ลงทนุมากกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่สงูกวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

NEUTRAL “ลงทนุเทา่กบัตลาด”     เนื่องจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่เทา่กับ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 

UNDERWEIGHT “ลงทนุนอ้ยกวา่ตลาด”   เนือ่งจากคาดหวงัผลตอบแทนที ่ต า่กวา่ ตลาด ในระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ 
 

หมายเหต ุ: ผลตอบแทนทีค่าดหวงัอาจเปลีย่นแปลงตามความเสีย่งของตลาดทีเ่พิม่ขึน้ หรอืลดลงในขณะนัน้ 
 
 


