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2.68 3.50 

  

ปี 2568 ผ่อนคันเร่งตอ่เนื่อง  30.54 6.5 
 

• ปี 2568 อยู่ในโหมดระมัดระวังต่อเนื่อง ลดเปิดโครงการใหม่เชิงรุก เน้นระบายสต๊อก และ
ให้ความสำคัญกับการโอนฯ เนือ่งจากปีนี้มีคอนโดฯ ใหม่สร้างเสร็จ 11 โครงการ รวมถึง
ขายสินทรัพย์ เพื่อบริหารจัดการสภาพคล่อง ลดความตึงตัวของโครงสร้างการเงิน  

• เป้า Presale ปีนี้ตั้งไว้ 3 หมื่นล้านบาท (-15% yoy) ภายใตเ้ปิดโครงการใหม่ใกล้เคียงปี
ก่อนที่ 2 หมื่นล้านบาท ขณะที่เป้าโอนฯ (รวม JV) คาดไว้ 2.2 หมืน่ล้านบาท (+53% yoy) 
ปัจจุบันมี Backlog รอรับรายได้ปีนี้ 1.7 หมื่นล้านาท 

 
• ปรับประมาณการปี 2568 ให้สอดคล้องกับเป้าหมายบริษัท และสมมติฐานส่วนใหญ่

อนุรักษ์นิยมกว่าบริษัท คาดกำไรปกติปีนี้ 1.07 พนัล้านบาท ฟื้นตัว 26% จากฐานต่ำปี
ก่อน โดยยังไม่รวมกำไรพิเศษจากการทำธุรกรรม JV และขายสินทรัพย์ 

• ปี 2568 ตั้งเป้าขายโรงแรม 2 แห่งให้กับกองทุน และคลังสินค้า 4 แห่งเข้ากอง REIT 
เบื้องต้นคาดเกิดขึ้น 3Q68 และประเมินกำไรพิเศษ (หลังภาษี และตามสัดส่วนลงทุน) รวม 
1 พันล้านบาท และกระแสเงินสด 1.9 พันล้านบาท ยังไม่รวมในประมาณการ 

 
• ราคาหุ้นช่วง 1 สัปดาห์ที่ผ่านมา ร่วงมากกว่า 10% สะท้อนผลประกอบการ 4Q67 

อ่อนแอ ขณะที่ภาพปนีี้ คาดหวังฟ้ืนตัวของกำไรดีขึ้น และการผ่อนคลายการเงิน หาก
เป็นไปตามแผนบริษัท 

• เพิ่มเปน็ Neutral หากอิงตามแผนส่งมอบคอนโดฯ ใหม่ และเป้าโอนฯ บริษัท น่าจะ
สนับสนนุให้กำไรปกติ 1Q68 ดีขึ้นจากฐานต่ำ yoy และ qoq 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Sector Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg  
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : ORI  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideway 
แนวรับ : 2.46 บาท 
แนวต้าน : 3.34 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   
    

 

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.44 0.53 -17%
2569F 0.47 0.61 -23%

( เ ท่า) Mar ket Cap 
 บ ริ ษัท (M USD) 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F
AP THAILAND PCL 27,526.62       5.11    4.90    0.58    0.54    7.1% 7.3%
SANSIRI PUB CO 29,566.78       5.76    5.57    0.58    0.55    8.9% 9.1%
LAND & HOUSES PC 53,773.71       10.34  9.55    1.00    0.98    7.3% 8.0%
SUPALAI PUB CO 33,006.61       5.56    5.35    0.58    0.55    8.1% 8.4%
SC ASSET CORP PC 10,864.12       5.83    5.14    0.43    0.41    7.0% 8.3%
ORIGIN PROPERTY 6,669.59         5.06    4.49    0.32    0.30    7.2% 8.2%
QUALITY HOUSES 16,928.72       7.12    6.99    0.55    0.53    8.0% 8.6%
LPN DEVELOPMENT 3,175.16         12.94  13.02  0.26    0.26    4.1% 4.4%
PRUKSA HOLDING P 10,154.66       8.97    8.38    0.24    0.23    9.3% 10.3%
ASSETWISE PCL 6,163.25         5.76    3.85    0.73    0.65    7.0% 10.4%

PE PBV Div Y ield

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 2,718 1,052 1,073 1,150 1,234
Norm Profit (ลบ) 1,927 850 1,073 1,150 1,234
Norm EPS (บำท) 0.79        0.35 0.44 0.47 0.50
EPS (บำท) 1.11 0.43 0.44 0.47 0.50
Norm PER (เท่ำ) 3.4 7.7 6.1 5.7 5.3
DPS (บำท) 0.46 0.02 0.17 0.19 0.20
Dividend Yield (%) 17.2        0.8          6.5          7.0          7.5          
BV (บำท) 7.8          7.9          8.2          8.5          8.8          
PBV (เท่ำ) 0.3          0.3          0.3          0.3          0.3          
EV/EBITDA (เท่ำ) 10.3 15.5 13.7 13.4 12.9
ROE (%) 14.6 5.5 5.4 5.6 5.8

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทนุและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 

 

Neutral 
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ป ี2568 ระมดัระวงัตอ่เนือ่ง เนน้เคลยีรส์ตอ๊ก รกัษาสภาพคลอ่งการเงนิ 
ท่ามกลางความไม่แน่นอนของภาวะเศรษฐกิจไทยทีย่ังไม่ฟื้นตัวเตม็กำลัง, กำลังซือ้ในตลาดทีอ่ยูอ่าศัยชะลอตัวลง 
จากปัญหาหนี้สนิครัวเรือน และถูกปฏิเสธสนิเช่ือจากแบงค์สูง รวมถึงการมีสนิค้าพรอ้มขายคิดเป็นมลูค่า 7.45 
หมื่นล้านบาท (เพิ่มจาก 7 หมืน่ลา้นบาท ณ 4Q66 และ 5 หมืน่ล้านบาท ณ สิ้น 4Q65) และ Backlog รอส่งมอบอกี 
4.45 หมื่นล้านบาท (JV) ทีพ่ร้อมรับรู้รายได้ 3-4 ปีจากนี้ (ปี 2568-2571) กอปรกับฐานะการเงินที่เร่ิมตึง สะท้อน
จาก Net Gearing อยู่ที ่1.6 เท่า ทำให้แผนธุรกิจปี 2568 อยู่ในโหมดระมัดระวังต่อเนือ่ง ด้วยกลยทุธห์ลัก 

• ลดการเปิดโครงการใหม่แบบเชิงรุก โดยปี 2568 คาดเปิดใกล้เคียงปีก่อน จำนวน 11 โครงการ มูลค่า 2 
หมื่นล้านบาท แบ่งเป็นแนวราบ 7.5 พันลา้นบาท (เพิม่จาก 5 พันลา้นบาทปีกอ่น เนื่องจากมบีางโครงการ
เลือ่นมาเปดิปีนี้) ขณะที่คอนโดฯ เปิดลดลงต่อเนือ่งอยู่ที่ 1.25 หมื่นล้านบาท (เทียบกบั 1.45 หมื่นล้าน
บาทป ี2567 และ 2.9 หมื่นลา้นบาทปี 2566) เพราะตอ้งการระบายสตอ๊กสนิค้าคงเหลอื ทำให้ Presale ปี
นี้ตั้งไว้ที่ 3 หมื่นล้านบาท (-15% yoy) คาดสัดส่วน 50% มาจากการขายสินคา้พร้อมอยู่ นอกจากนี้มี
แผนขยายตลาดไปยังลูกค้ากลุม่ wealth และ ลูกค้าตา่งชาต ิตั้งเปา้เพิม่สัดส่วนตา่งชาติจาก 16% ปีก่อน 
เป็น 20-25% ในปนีี้ รวมถึงเปิดโอกาสในการขายแบบ Big-Lot เช่นกัน 

• ให้ความสำคัญในการโอนฯ มากกว่าสร้างเป้ายอดขาย เนื่องจากปีนี้มีคอนโดฯ ใหม่รอส่งมอบมากถึง 13 
โครงการ เทียบกับ 7 โครงการปีก่อน ทำให้ปี 2568 ตั้งเป้ายอดโอนฯ (รวม JV) 2.2 หมื่นล้านบาท (+53% 
yoy) เป็นการโอนฯ ของบริษัทเอง 1.05 หมื่นล้านบาท (+54% yoy) ปัจจุบันมี Backlog รอรับรู้คิดเป็น 
68% และ JV 1.15 หมื่นล้านบาท (+52% yoy) มี Backlog รองรับ 1 หมื่นล้านบาท  

• กลยุทธ์การขายปีนี้ นอกจากระบายสต๊อกแล้ว จะทำ Branding หรือสร้างการรับรู้ของแบรนด ์เพื่อกระตุ้น
ตลาดมากขึน้ ผ่านการเปดิตวั “ณเดชน์ คูกมิะยะ” ในฐานะ Brand Ambassador พร้อมคอนเซปต์ “เจอ 
ณเดชน์ได้ทุกทีท่ี่ออริจ้ินและบริทาเนีย” ตลอดจนการออก EVENT ตามศูนย์การค้า และเปดิ Boot ใหญ่ใน
งานมหรรมบ้านและคอนโดฯ เปน็ต้น แม้การใช้โปรโมชั่นด้านราคายังคงมีอยู่ แต่การโอนฯ กรรมสิทธิ์
โครงการใหม่ที่จะมีมากขึ้น และบางโครงการเช่น ในโซนภเูก็ต มีมารจ้ิ์นสูง ทำให้บริษัทประเมินมาร์จ้ินขายฯ 
ปีนี้ 32-33% เพิม่จากเฉลี่ย 29% ปีก่อน  

• ชะลอการลงทุน เช่น ไม่มีแผนซือ้ที่ดิน เนื่องจากมีที่ดนิเพียงพอในการเปิดโครงการใหม่อีก 2-3 ปีข้างหน้า 
รวมถึงการพัฒนาโครงการ JV น้อยลง โดยปีนีต้ั้งเปา้อย่างนอ้ย 2-3 โครงการ แม้จะทำให้การรับรูร้ายได้
บริหารโครงการ และกำไรพิเศษจากทำธุรกรรม JV ลดลง แต่ชดเชยกบัส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วมดีขึ้น 
(เนื่องจากลดค่าใช้จ่ายของบริษัทร่วม) เบือ้งตน้ประเมิน 700-800 ล้านบาท  

• บริหารจัดการสภาพคลอ่ง และเพิ่มความแข็งแรงของงบดลุ โดยมีแผนขายสนิทรัพยป์ระเภทโรงแรมและ
คลังสินค้าในแตล่ะปี และนำเงินที่ได้จากการขายกลบัมาลงทนุใหม่ (Re-Invest) สำหรับปนีี้ตั้งเป้าขาย 2 
โรงแรม (Staybridge Suites ทองหล่อ และสุขุมวิท) ให้กับบุคคลภายนอก (เป็นกองทุน) และคลังสนิค้า 4 
แห่ง ให้กับกอง REIT เบือ้งตน้ธุรกรรมการขายจะเกิดขึ้น 3Q68 คาดรับรู้กำไรพิเศษ (หลังภาษ ี และตาม
สัดสว่นการลงทุน) รวมราว 1 พนัล้านบาท และเงินสด 1.9 พันล้านบาท ภายใต้แผนการระบายสตอ๊ก, ลด
การลงทุน, ขายสนิทรัพย ์และการชำระคืนหนี้บางส่วนจาก BRI ซึง่มีเงินกู้ยืมจากบริษัทแม่ราว 3 พนัล้าน
บาท โดย BRI ประกาศเพิม่ทุน RO ที่ราคา 3 บาท กำหนดใช้สิทธิเดือน พ.ค. นี้ และ ORI ในฐานะผูถ้ือหุ้น
รายใหญ่สูงสดุ 70.33% จะเป็นผู้สนับสนนุหลัก ดังนั้นการแปลงหนี้เป็นทุนจึงน่าจะเป็นไปได้สำหรับ ORI 
ทั้งนี้บริษัทคาดหวังลด Net Gearing สูเ่ป้า 1.4 เท่าในปีนี้ และ 1.2 เท่าปีหน้า สำหรับแผนชำระคืนหุ้นกู้ปีนี้
รวม 6.3 พันลา้นบาท ปัจจุบนัเตรียมแหล่งเงนิรองรับไว้แล้ว 

 

เพิม่เปน็ Neutral ……ราคาหุน้สะทอ้นปจัจยัลบพอควร และคาดกำไรปกตปินีีฟ้ืน้ตวัขึน้ 
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ฝ่ายวิจัยปรับประมาณการปี 2568 ให้สอดคล้องกับเป้าหมายบริษัท แต่สมมติฐานหลักยังคงอยู่ภายใต้ความ
ระมัดระวัง ด้วยเป้า Presale 2.98  หมืน่ลา้นบาท (เป้าบริษัท 3 หมื่นล้านบาท), ยอดโอนฯ ภายใต้ของบริษัทเอง 8.52 
พันลา้นบาท  (ต่ำกว่าเป้าบริษัท 19%), รายได้รับบริหารโครงการ JV ที่ 1.07 พันลา้นบาท (ลดลงจาก 1.65 พันล้าน
บาทปีกอ่น ส่วนหนึ่งจากแผนพฒันาโครงการ JV น้อยลง) , Gross Margin ขายฯ เฉลีย่ 30% (ต่ำกว่าเป้าบริษัท 
32-33% แต่ดีกว่าปีก่อน 29%) และส่วนแบ่งกำไรบริษัทร่วม 562 ล้านบาท (เป้า 700-800 ล้านบาท) ภายใต้
องค์ประกอบดังกล่าว คาดกำไรปกติปีนี ้ 1.07 พันล้านบาท ฟืน้ตัว 26% จากฐานต่ำปีกอ่น โดยกำไรดังกล่าวยัง
ไม่ได้รวมกำไรพเิศษ เช่น กำไรจากการทำธุรกรรม JV, กำไรจากการขายโรงแรมและคลังสินค้า เปน็ต้น ซึ่งหากเปน็
ตามแผนของบริษัท จะทำให้กำไรสุทธิสูงกวา่กำไรปกติข้างต้น 
 
จากราคาหุ้นช่วง 1 สัปดาห์ที่ผ่านมา ร่วงมากกว่า 10% สะทอ้นผลประกอบการ 4Q67 อ่อนแอ ขณะที่ภาพปนีี ้
คาดหวังเห็นการฟืน้ตวัของกำไรดีขึ้น และการผ่อนคลายของโครงสร้างการเงิน หากสามารถทำไดต้ามแผนบริษทั  
ประกอบกับเมือ่พิจารณากำหนดการสร้างเสร็จของคอนโดฯ ใหม่ใน 1Q68 มี 3 โครงการ และการส่งมอบตอ่เนื่อง
ของ 2 คอนโดฯ ที่เร่ิมโอนฯ เมือ่ 4Q67 ทำให้บริษทตั้งเป้ายอดโอนฯ (รวม JV) 1Q68 เท่ากับ 4.45 พันล้านบาท 
(เทียบกบั 3.9 พันล้านบาทงวด 4Q67 และ 2.92 พันล้านบาทงวด 1Q67) น่าจะทำให้กำไรปกติดีขึ้นจากฐานตำ่ yoy 
และ qoq จึงปรับเพิม่คำแนะนำเปน็ Neutral ภายใต้ราคาเปา้หมายใหม่สิ้นปี 2568 ที่ 3.5 บาท  
 

เป้าหมายการเงินปี 2568  แผนเปิดโครงการใหม่ปี 2568  

 

 

 
ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
คอนโดฯ ใหม่ที่มีกำหนดเปิดปี 2568  แนวราบใหม่ที่มีกำหนดเปิดปี 2568 

 

 

 
ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
 
 

กำหนดการโอนฯ โครงการใหม่ปี 2568  เป้าหมายทางการเงิน  
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ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
 

 แผนการขายสินทรัพย์ประเภทโรงแรม  แผนการขายสินทรัพย์ประเภทคลังสินค้า 

 

 

 
ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
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Environment (E) 
• กำหนดแผนการบริหารจัดการทรัพยากร พลังงาน และสภาพแวดลอ้ม ให้เป็นสว่นหนึ่งของการดำเนิน

ธุรกิจ ครอบคลุมทุกกระบวนการตั้งแตอ่อกแบบ จัดซือ้ กอ่สร้าง ไปจนถึงการพัฒนาสนิค้าและบริการ 
รวมถึงมีมาตรการการป้องกันและแก้ไขผลกระทบด้านสิ่งแวดลอ้ม ทั้งในระหว่างก่อสร้าง และหลังการ
ก่อสร้าง เช่น มีผา้ใบคลมุอาคารระหว่างก่อสร้าง เพือ่ป้องกันฝุน่ละอองกระจายไปยังพื้นที่ข้างเคียง  

Social (S) 
• ดำเนินกิจกรรมด้าน CSR เพือ่สนับสนุนการพฒันาคุณภาพชีวติและสังคม โดยสนับสนุนกิจกรรมให้กับ

ทุกกลุ่มคนในสังคม ชุมชนใกล้เคียง โรงเรียน เป็นตน้ 
• ว่าจ้างพนักงานโดยพิจารณาถึงคุณสมบตัิทีเ่หมาะสม โดยไมม่ีการเลอืกปฏิบตัอิันมเีหตมุาจากความ

แตกตา่ง ไม่ว่าจะเป็นอายุ เช้ือชาติ ศาสนา อีกทั้งไมส่นบัสนุนการบังคับใช้แรงงาน (Forced Labor) ต่อต้าน
การใช้แรงงานเด็ก (Child Labor) และไมท่ำธุรกรรมใดๆ กบัคู่ค้าหรือผู้ผลติที่กระทาการดังกล่าว 

Governance (G) 
• กำหนดนโยบายและมาตรการตอ่ต้านการคอร์รัปชั่น และนโยบายที่เกี่ยวขอ้งเป็นลายลักษณ์อักษร อาท ิ

นโยบายการแจ้งเบาะแสการกระทำผิด, นโยบายและแนวปฏิบัติการให้/รับของขวัญ ฯลฯ 
• สื่อสารและเปดิเผยข้อมูลอย่างโปร่งใสให้กับสังคมและผูม้ีสว่นไดเ้สยีให้แก่ ผู้ถือหุ้น ลูกค้า คู่ค้า และ

พันธมิตรทางธุรกิจ และให้ข้อมูลกับนักลงทนุ ผู้ถอืหุ้น และผู้สนใจ อย่างทนัสถานการณ ์
 

ESG Comment: การให้ความสำคัญและปฏิบตัิตามแผนงานพฒันาธุรกิจอยา่งยั่งยืนดา้น ESG นอกจากทำให้
บริษัทได้รับ SET ESG Rating ปี 2567 ระดับสูงสุดที่ AAA แล้ว ยงัส่งผลดีตอ่ภาพลักษณอ์งค์กร สร้างโอกาสตอ่
การเพิ่มขึน้ของยอดขาย และนำไปสู่การเติบโตของการดำเนินงานอย่างยั่งยนืในอนาคต 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 
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BACKLOG รวม 4.45 หมื่นล้านบาท  คอนโดฯ ใหม่ที่มีกำหนดเสร็จปี 2568  

 

 

 

ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : ORI และ สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
สมมติฐานในการปรับประมาณการ  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 

 1.ตัวแปรสำคัญที่มีผลตอ่การตัดสินใจซือ้ทีอ่ยูอ่าศัยไดแ้ก่ ความ
เช่ือมัน่ตอ่การสร้างรายได้ในอนาคตของผู้ซือ้ หากการฟืน้ตัวของ
เศรษฐกิจไม่เป็นไปตามที่คาด ก็จะกระทบความเช่ือมั่นของผู้บริโภค 
และนำมาสู่การชะลอการตดัสนิใจซื้อทีอ่ยูอ่าศัย 

2.ระดับการแข่งขันในอุตสาหกรรมรุนแรงข้ึนตอ่เนือ่ง อาจทำให้การ
ควบคุมเร่ืองประสิทธิภาพการทำกำไรทำได้ยากขึ้น 

3.การทำธุรกิจในลักษณะร่วมทนุ (JV) ทำให้การรับรู้ทางบัญชอียู่ใน
รูปแบบส่วนแบ่งกำไร/ขาดทนุตามสัดสว่นการถอืหุ้น ซึ่งเป็นตัวแปร
สำคัญทีม่ีผลต่อประมาณการกำไรให้มีโอกาสคลาดเคลื่อนได ้

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
 
 

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ ORI 

Key Data (ล้านบาท ) 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 % YoY % QoQ 2567 2566 % YoY
รายได้ด าเนนิงานรวม 3,478     3,363     4,785     2,240     2,739     3,052     2,676     2,177     -2.8% -18.7% 10,644  13,866  -23.2%

รายได้ขายอสงัหาฯ 2,150     1,812     3,162     1,715     1,525     2,108     1,721     1,483     -13.6% -13.8% 6,836    8,840    -22.7%

ต้นทนุด าเนนิงานรวม 1,643     1,546     2,809     1,453     1,437     2,023     1,635     1,524     4.9% -6.8% 6,619    7,452    -11.2%

ต้นทนุขายอสงัหาฯ 1,422     1,236     2,416     1,138     1,038     1,489     1,204     1,124     -1.2% -6.6% 4,856    6,212    -21.8%

ก าไรขัน้ต้นรวม 1,835     1,817     1,976     787        1,302     1,029     1,041     653        -17.0% -37.3% 4,025    6,414    -37.2%

ค่าใชจ่้ายในการขาย&บรหิาร 708        768        782        992        662        620        618        760        -23.4% 23.0% 2,659    3,249    -18.2%

สว่นแบ่งก าไร(ขาดทนุ)บรษิทัร่วม (32)        (64)        (138)       263        (179)       44         22         294        11.9% 1247.6% 181      30        499.6%

ก าไรสทุธิ 798        873        725        323        464        452        402        (266)       na na 1,052    2,718    -61.3%

Norm Profit 700        568        618        42         196        239        218        197        375.2% -9.2% 850      1,927    -55.9%

Norm EPS 0.29       0.23       0.25       0.02       0.08       0.10       0.09       0.08       375.2% -9.2% 0.35     0.79     -55.9%

Gross Margin เฉลีย่ (%) 52.8% 54.0% 41.3% 35.1% 47.5% 33.7% 38.9% 30.0% 37.8% 46.3%

Gross Margin ขายฯ (%) 33.9% 31.8% 23.6% 33.7% 31.9% 29.4% 30.0% 24.2% 29.0% 29.7%

SG&A/Sales 20.3% 22.8% 16.3% 44.3% 24.2% 20.3% 23.1% 34.9% 25.0% 23.4%

Norm Profit Margin (%) 20.1% 16.9% 12.9% 1.9% 7.2% 7.8% 8.1% 9.1% 8.0% 13.9%

โครงการ มูลค่า (ลบ) โอนฯ Presale Backlog
Origin Plug & Play Sirindhorn Station (JV) 3,160          1Q68 91% 2,868     

Origin Plug & Play E22 Station 2,580          1Q68 85% 2,205     

The Origin Campus Khon Kaen 800             1Q68 68% 542        

Origin Plug & Play Srinakarin (JV) 1,830          2Q68 58% 1,061     

The Hampton Suites Rayong 1,300          2Q68 61% 794        

Origin Play Bangsaen (JV) 1,300          3Q68 87% 1,132     

The Origin Bangkae 1,500          3Q68 71% 1,070     

Origin Place Bangna (JV) 2,280          3Q68 64% 1,451     

The Origin Phahol 57 (JV) 1,040          3Q68 53% 555        

The Origin Centre Phuket 1,300          3Q68 94% 1,219     

The Origin Kathu - Patong (JV) 1,350          4Q68 71% 958        

THE ORIGIN SUKHUMVIT-PRAKSA 1,100          4Q68 48% 532        

Origin Place Khon Kaen Kanlapaphruek 800             4Q68 65% 517        

68F 69F 68F 69F 68F 69F
ประมาณการ
Net Profit (ลบ.) 1,073     1,150      783         848          37.1% 35.7%

EPS (บาท) 0.44        0.47        0.32        0.35         37.1% 35.7%

Norm Profit (ลบ.) 1,073     1,150      783         848          37.1% 35.7%

Norm EPS (บาท) 0.44        0.47        0.32        0.35         37.1% 35.7%

สมมติฐาน
รายไดด้ าเนินงาน (ลบ.) 11,862   12,785   11,285   12,112    5.1% 5.5%

รายไดข้ายอสงัหาฯ (ลบ.) 8,525     9,314      7,523     8,211       13.3% 13.4%

Gross Margin ขายฯ 30.0% 30.0% 28.0% 28.0% 2.0% 2.0%

SG&A/Sale 24.1% 24.1% 24.0% 24.0% 0.1% 0.1%

ใหม่ เดิม % เปล่ียนแปลง
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งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายได้ธุรกจิหลกั 10,644   11,862 12,785 13,855 

ต้นทนุขาย 6,619     7,753   8,394   9,139   ก าไรสทุธิ 1,052    1,073     1,150      1,234     

ก าไรขัน้ต้น 4,025     4,109   4,390   4,716   รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 1,109    1,006     1,042      1,091     

ค่าใชจ่้ายในการขาย 2,659     2,859   3,081   3,339   ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 659      724        797        876        

ดอกเบีย้จ่าย 677        688      703      730      ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ (17)       -         -         -         

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม 181        562      618      680      สว่นแบ่งผลก าไรจาก บ.ร่วม (181)     -         -         -         

รายได้อืน่ 463        467      472      477      เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 19        (2,420)    (3,712)     (3,915)    

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,332     1,592   1,696   1,803   กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสทุธิ 2,641    384        (723)       (714)       

ภาษีเงนิได้ 291        318      339      361      

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย (191)       (200)     (207)     (209)     เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 494      -         -         -         

รายการพเิศษอืน่ ๆ 202        -      -      -      เพิม่/ลด จากการลงทนุอืน่ (3,061)   -         -         -         

ก าไรสทุธิ 1,052     1,073   1,150   1,234   เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร (669)     (198)       (208)       (218)       

EPS 0.43       0.44     0.47     0.50     กระแสเงินสดจากการลงทุนสทุธิ (3,236)   (198)       (208)       (218)       

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ 850        1,073   1,150   1,234   

Norm EPS 0.35       0.44     0.47     0.50     เพิม่/ลด เงนิกู้ 2,085    176        1,451      1,431     

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ -       (0)          -         -         

การเตบิโตของยอดขาย -23.2% 11.4% 7.8% 8.4% เพิม่/ลด สว่นทนุอืน่ๆ (754)     -         -         -         

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงานปกติ -55.9% 26.3% 7.2% 7.3% ลด จ่ายปันผล (788)     (240)       (445)       (477)       

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 37.8% 34.6% 34.3% 34.0% กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสทุธิ 543      (64)         1,006      954        

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 8.0% 9.0% 9.0% 8.9% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ (52)       122        76          22          

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล  (ล้านบาท)
1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

รายได้ธุรกจิหลกั 2,739     3,052   2,676   2,177   เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 1,441    1,563     1,639      1,660     

ต้นทนุขาย 1,437     2,023   1,635   1,524   ลกูหนี้การค้า 3,057    3,363     3,699      4,069     

ก าไรขัน้ต้น 1,302     1,029   1,041   653      สนิค้าคงคลงั 35,378  37,147   39,004    40,954   

ค่าใชจ่้ายในการขาย 662        620      618      760      สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 2,262    2,262     2,262      2,262     

ดอกเบีย้จ่าย 157        177      191      153      สินทรพัยร์วม 64,809  67,204   69,681    72,241   

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม (179)       44       22       294      เจ้าหนี้การค้า 2,491    3,876     4,197      4,569     

รายได้อืน่ 140        119      80       123      เงนิกู้ยมืระยะสัน้/ครบก าหนดใน 1 ปี 12,918  8,932     10,551    12,490   

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 444        395      335      158      หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 4,170    4,170     4,170      4,170     

ภาษีเงนิได้ 140        79       67       6         เงนิกู้ยมืระยะยาว/หุน้กู้ 22,416  26,579   26,411    25,903   

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย (108)       (78)      (51)      45       หนี้สนิรวม 43,527  45,089   46,860    48,663   

รายการพเิศษอืน่ ๆ 268        213      185      (464)     ทนุทีช่ าระแลว้ 1,227    1,227     1,227      1,227     

ก าไรสทุธิ 464        452      402      (266)     สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 2,350    2,350     2,350      2,350     

ก าไรจากการด าเนินงานปกติ 196        239      218      197      ก าไรสะสม 13,301  14,133   14,839    15,596   

 จดัสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย 155      155        155        155        

 ยงัไม่ได้จดัสรร 13,146  13,979   14,684    15,441   

ยอดขาย (QoQ) 22.3% 11.4% -12.3% -18.7% สว่นของผู้ถอืหุน้ 19,332  20,165   20,870    21,627   

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 47.5% 33.7% 38.9% 30.0% สว่นของผู้ถอืหุน้สว่นน้อย 1,951    1,951     1,951      1,951     

ก าไรจากการด าเนนิงานปกติ (QoQ) 372.5% 21.5% -8.8% -9.2% หน้ีสินและส่วนของผูถ้อืหุ้น 64,809  67,204   69,681    72,241   

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการท าประมาณการ (ล้านบาท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 2.11       2.55     2.41     2.27     Presale ระหว่างงวด 35,442  29,869   31,960    34,197   

อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 0.38       0.45     0.43     0.40     การบนัทกึรายได้จากการขาย 6,836    8,525     9,314      10,243   

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (เทา่) 0.19       0.21     0.22     0.23     Gross Margin เฉลีย่ (%) 37.8% 34.6% 34.3% 34.0%

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 2.15       2.44     2.08     2.08     Gross Margin ขายฯ (%) 29.0% 30.0% 30.0% 30.0%

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 2.25       2.24     2.25     2.25     Norm Profit Margin (%) 8.0% 9.0% 9.0% 8.9%

หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้สทุธต่ิอสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 1.79       1.72     1.73     1.73     SG&A/Sale (%) 25.0% 24.1% 24.1% 24.1%

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 1.6% 1.6% 1.7% 1.7% Effective Tax Rate (%) 21.8% 20.0% 20.0% 20.0%


