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1.60 2.20 

  

Presale 2Q68 ได้แรงหนุนจากแนวราบ  37.5 7.8 
 

• Presale 2Q68 คาด 5.7 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น 0.4% yoy และ 46% qoq หนุนจากเปิด 
5 แนวราบใหม่ มูลค่า 7.5 พันล้านบาท (ขายเฉลี่ย 20%) และจัดงาน SC Day พารากอน 
สร้างยอดขาย 1.2 พันล้านบาท เผลักดันยอดขายแนวราบ 5.27 พันล้านบาท (+31% 
yoy,+118% qoq) โดยราว 3.3 พันล้านบาท มาจากบ้านราคาเกิน 20 ล้านบาท ขณะที่
คอนโดฯ มียอดขาย 400 ล้านบาท (-74% yoy,-71% qoq) เนื่องจากไมม่ีเปิดโครงการ
ใหม่ และมียอดยกเลิก SCOPE ทองหล่อ 3 ยูนิต รวม 600 ล้านบาท (โดย 2 ราย 
เปลี่ยนไปจองซ้ือบ้านเด่ียวแทน) 

 
• Presale 1H68 รวม 9.6 พันล้านบาท (-17% yoy) คิดเปน็สัดส่วน 37% ของเป้าบริษัท

ทั้งปี และ 43% ของฝ่ายวิจัย ภายใต้เปดิ 7 โครงการ มูลค่า 1.2 หมืน่ล้านบาท สำหรับ 
2H68 เตรียมเปิด 8 โครงการ รวม 1.7 หมื่นล้านบาท เปน็คอนโดฯ 2 โครงการ มูลค่า 9 
พันล้านบาท คาดช่วยผลักดันยอดขาย 2H68 สูงมากข้ึน  

• จากยอดขายแนวราบใหม่ 2Q68 บวกกับการมี Backlog แนวราบสิ้น 1Q68 รอส่งมอบ 
5.8 พันล้านบาท และโอนฯ SCOPE ทองหล่อ 3 ยูนิต ราว 500 ล้านบาท คาดสนับสนุน
ต่อยอดโอนฯ 2Q68 พร้อมหนนุกำไรปกติฟื้นตัวสูง QoQ และมลีุ้นเตบิโต YoY (แต่ในเชิง
กำไรสุทธิคาดลดลง YoY เพราะไม่มีกำไรพิเศษ 170 ล้านบาทเหมือนงวดปีกอ่น) 

 
• ราคาหุ้นปรับลง 36% ตั้งแต่แผ่นดินไหว และ 38% YTD จน PER ซ้ือขาย 5 เท่า และ Div 

Yield เกือบ 8% กอปรกับเห็นสัญญาณที่ดีขึ้นของ Presale และการฟื้นตัวของกำไร
ปกติ 2Q68 จึงปรับเพิ่มเป็น NEUTRAL มลูค่าพื้นฐานที ่2.20 บาท (ลด PER เป็น 7 เท่า 
สะท้อนความระมัดระวังมากข้ึน ท่ามกลางความไม่แนน่อนของเศรษฐกิจและการเมือง)  

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Sector Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : SC  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways 
แนวรับ : 1.31 บาท 
แนวต้าน : 1.93/2.10 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   
    

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.31 0.35 -11%
2569F 0.39 0.43 -9%

( เ ท่า) Mar ket Cap 
 บ ริ ษัท (M USD) 2568F 2569F 2568F 2569F 2568F 2569F
AP THAILAND PCL 20,920.23       4.40    4.15    0.45     0.42     8.2% 8.7%
SANSIRI PUB CO 22,793.57       5.18    4.76    0.45     0.43     9.5% 10.8%
LAND & HOUSES PC 43,496.96       10.17  9.33    0.82     0.80     7.5% 7.7%
SUPALAI PUB CO 28,673.56       5.66    5.34    0.52     0.49     8.1% 8.7%
SC ASSET CORP PC 6,843.62         4.53    3.70    0.27     0.26     8.8% 10.9%
ORIGIN PROPERTY 4,270.17         4.79    3.95    0.21     0.20     5.1% 6.4%
QUALITY HOUSES 14,464.28       6.68    6.22    0.48     0.46     8.0% 8.8%
LPN DEVELOPMENT 2,409.74         13.68  13.90  0.21     0.21     4.2% 4.5%
PRUKSA HOLDING P 9,935.81         13.84  11.52  0.23     0.23     5.4% 7.5%
ASSETWISE PCL 5,893.33         7.04    3.79    0.71     0.63     6.3% 10.5%

PE PBV Div Y ield

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลบ) 2,482 1,706 1,311 1,650 1,805
Norm Profit (ลบ) 2,502 1,283 1,311 1,650 1,805
Norm EPS (บำท) 0.59 0.30 0.31 0.39 0.43
Norm PER (เท่ำ) 2.7 5.3 5.1 4.1 3.7
DPS (บำท) 0.24 0.16 0.12 0.16 0.17
Dividend Yield (%) 15.0 10.0 7.8 9.8 10.7

BV (บำท) 5.4 5.6 5.8 6.0 6.3
PBV (เท่ำ) 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3
EV/EBITDA (เท่ำ) 5.44 18.4 20.2 17.8 17.6

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

นวลพรรณ น้อยรัชชุกร,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทนุและทางเทคนิค 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 019994 

 

Neutral 
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ESG 

Environment (E) 
• SC มีนโยบายด้านสิ่งแวดลอ้ม โดยมเีป้าลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกลง ในร้อยละ 25 ภายในปี 2573 

และเป้าหมายระยะยาวที่จะปลอ่ยก๊าซเรือนกระจกสุทธเิป็นศูนย์ (Net Zero) ภายในสิ้นป ี2608 
• ดำเนินมาตรการปอ้งกันเพื่อลดผลกระทบต่อสิ่งแวดลอ้มในการพัฒนาโครงการ เช่น ติดตัง้ตาข่าย 

Mesh Sheet เพือ่ปอ้งกันสิ่งก่อสร้าง และฝุน่ละอองฟุ้งกระจาย, จัดให้มีการเก็บกวาดเศษหินและดินให้
เรียบร้อย ฯลฯ 

Social (S) 

• SC ให้ความสำคัญกับพนักงานในองค์กร โดยดูแลให้สมบูรณ์แข็งแรง 3 ด้านทั้งสุขภาพกาย ใจ และปญัญา 
ผ่านกิจกรรมตรวจสุขภาพประจำปี รวมถึงกิจกรรม Meditation ฝกึสมาธิทุกวันพุธ เป็นต้น 

• มุ่งเนน้ให้เกิดการมสี่วนร่วมกันของภาคส่วนตา่ง ๆ ทั้งพนักงาน ลกูค้า คู่ค้า และชุมชน เพือ่เช่ือมโยงสังคม
และชุมชนให้มีคุณภาพชีวติและความเปน็อยู่ที่ขึน้อยา่งยั่งยืน ผ่านการจัดกิจกรรม เช่น SC Run For 
Good Morning ฯลฯ 

Governance (G) 
• กำหนดนโยบายใหม้ีการแบ่งแยกบทบาทหน้าที่ความรับผิดชอบของคณะกรรม การ  และมีการมอบ

อำนาจจัดการกิจการให้แก่ฝ่ายบริหารเป็นลายลักษณอ์ักษรอย่างชัดเจน เพือ่ให้คณะกรรมการทำหน้าที่
อย่างเป็นอิสระจากฝ่ายบริหาร 

• กำหนดและเผยแพร่จรรยาบรรณในการประกอบธุรกิจให้กับผู้เกี่ยวข้อง กรรมการ ผูบ้ริหารและพนกังาน
ทุกคนรับทราบเพือ่ให้ยึดปฏบิัติโดยเคร่งครัด 

ESG Comment: เนื่องจากธรุกิจ SC มีความเกี่ยวเนือ่งกับงานก่อสร้าง จึงมีความเกี่ยวพนักับความปลอดภยั
และสิ่งแวดล้อม ดังนัน้การดำเนนิงานด้าน ESG ที่อยูบ่นพื้นฐานของความรับผดิชอบตอ่ทั้งสิ่งแวดล้อม สังคม และ
ธรรมาภิบาล นอกจากส่งผลดตีอ่ภาพลักษณ์องค์กร เสริมสร้างการยอมรับของผู้ถือหุน้ ยังหนุนต่อการเตบิโต
อย่างยั่งยนืของบริษัทในอนาคต 
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

แผนเปิดโครงการใหม่รายไตรมาส  ยอด PRESALE รายไตรมาส 

 

 

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

 
 

BACKLOG ณ สิ้นไตรมาส  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1.ระดับการแข่งขันในอุตสาหกรรมรุนแรงข้ึนตอ่เนือ่ง อาจทำให้การ
ควบคุมเร่ืองประสิทธิภาพการทำกำไรทำได้ยากขึ้น 
2.ตัวแปรสำคัญที่มีผลตอ่การตัดสินใจซือ้ทีอ่ยูอ่าศัยไดแ้ก่ ความ
เช่ือมัน่ตอ่การสร้างรายได้ในอนาคตของผู้ซือ้ หากการฟืน้ตัวของ
เศรษฐกิจไม่เป็นไปตามที่คาด ก็จะกระทบความเช่ือมั่นของผู้บริโภค 
และนำมาสู่การชะลอการตดัสนิใจซื้อทีอ่ยูอ่าศัย 

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

  

Key Data (ล้านบาท ) 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 % YoY %QoQ 2567 2566 % YoY
รายได้จากธุรกจิหลกั 4,922   5,213    5,533   8,818   4,010   4,640   5,804   5,849    2,671    -33.4% -54.3% 20,302   24,487   -17.1%

 รายได้จากการขาย 4,673   4,948    5,235   8,513   3,704   4,313   5,461   5,477    2,230    -39.8% -59.3% 18,955   23,370   -18.9%

 รายได้ค่าเชา่และบรกิาร 250     265      298      305      306      327      343      372      441      44.3% 18.6% 1,347     1,118     20.5%

ต้นทนุขายรวม 3,265   3,510    3,719   6,107   2,747   3,220   4,081   4,407    1,706    -37.9% -61.3% 14,455   16,601   -12.9%

ก าไรขัน้ต้น 1,657   1,704    1,814   2,712   1,263   1,420   1,722   1,442    964      -23.7% -33.1% 5,847     7,887     -25.9%

ค่าใชจ่้ายในการขาย&บรหิาร 921     1,009    1,103   1,424   948      992      1,053   1,109    701      -26.1% -36.8% 4,102     4,456     -7.9%

สว่นแบ่งก าไร (ขาดทนุ) บรษิทัร่วม 29       19        3         3         26       77       (9)        77        (38)       nm nm 172        54          216.3%

ก าไรสทุธิ 535     593      503      851      183      531      506      486      112      -38.5% -76.9% 1,706     2,482     -31.3%

Norm Profit 535     497      503      968      183      361      506      234      112      -38.5% -52.0% 1,283     2,502     -48.7%

Norm EPS 0.13    0.12     0.12     0.23     0.04     0.08     0.12     0.05     0.03     -38.5% -52.0% 0.30       0.59       -48.8%

Gross Margin เฉลีย่ (%) 33.7% 32.7% 32.8% 30.8% 31.5% 30.6% 29.7% 24.7% 36.1% 28.8% 32.2%

Gross Margin ขายอสงัหาฯ (%) 32.2% 31.3% 31.2% 29.6% 29.0% 28.2% 27.7% 22.2% 31.3% 26.5% 30.8%

SG&A/Sales 18.7% 19.4% 19.9% 16.1% 23.6% 21.4% 18.2% 19.0% 26.2% 20.2% 18.2%

Norm Profit Margin (%) 10.9% 9.5% 9.1% 11.0% 4.6% 7.8% 8.7% 4.0% 4.2% 6.3% 10.2%
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ SC 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายได้ธุรกจิหลกั 20,302  17,108  20,483  21,438  

ต้นทนุขาย 14,455  11,669  13,946  14,594  ก าไรสทุธิ 1,706     1,311    1,650    1,805     

ก ำไรขัน้ต้น 5,847    5,440    6,537    6,843    รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 614        741      847      910        

ค่าใชจ่้ายในการขาย 4,102    3,422    4,097    4,288    ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 127        127      127      127        

ดอกเบีย้จ่าย 379       382       403       426       ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ (244)       -       -       -         

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม 172       (70)       (50)       50        สว่นแบ่งผลก าไรจาก บ.ร่วม (172)       -       -       -         

รายได้อืน่ 99        104       107       110       เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (1,705)    (5,503)   (4,272)   (4,820)    

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,636    1,670    2,094    2,290    กระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนสทุธิ 325        (3,325)   (1,648)   (1,978)    

ภาษีเงนิได้ 331       334       419       458       

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย (22)       (25)       (26)       (27)       เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ (272)       -       -       -         

รายการพเิศษอืน่ ๆ 422       -       -       -       เพิม่/ลด จากการลงทนุอืน่ 203        -       -       -         

ก ำไรสทุธิ 1,706    1,311    1,650    1,805    เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร (429)       (545)     (573)     (601)       

EPS 0.40      0.31      0.39      0.43      กระแสเงินสดจำกกำรลงทุนสทุธิ (499)       (545)     (573)     (601)       

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 1,283    1,311    1,650    1,805    

Norm EPS 0.30      0.31      0.39      0.43      เพิม่/ลด เงนิกู้ 347        4,143    2,832    3,364     

เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ 11          -       -       -         

การเตบิโตของยอดขาย -17.1% -15.7% 19.7% 4.7% เพิม่/ลด สว่นทนุอืน่ๆ -         -       -       -         

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงานปกติ -48.7% 2.2% 25.8% 9.4% ลด จ่ายปันผล (898)       (609)     (603)     (704)       

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 28.8% 31.8% 31.9% 31.9% กระแสเงินสดจำกกำรจดัหำเงินสทุธิ (539)       3,533    2,229    2,660     

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานปกติ 6.3% 7.7% 8.1% 8.4% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ (712)       (337)     8          80          

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายได้ธุรกจิหลกั 4,640    5,804    5,849    2,671    เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 1,323     986      994      1,075     

ต้นทนุขาย 3,220    4,081    4,407    1,706    ลกูหนี้การค้า 490        258      309      323        

ก ำไรขัน้ต้น 1,420    1,722    1,442    964       สนิค้าคงคลงั 48,687   52,096  55,742  59,644   

ค่าใชจ่้ายในการขาย 992       1,053    1,109    701       สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 2,439     2,439    2,439    2,439     

ดอกเบีย้จ่าย 90        102       91        103       เงนิลุนระยะยาว 1,677     1,677    1,677    1,677     

สว่นแบ่งก าไรจากบรษิทัร่วม 77        (9)         77        (38)       ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 10,908   11,453  12,026  12,627   

รายได้อืน่ 22        28        34        22        สินทรพัยร์วม 67,258   70,643  74,921  79,519   

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 437       587       354       144       เจ้าหนี้การค้า 3,403     1,918    2,292    2,399     

ภาษีเงนิได้ 82        76        105       35        เงนิกู้ยมืระยะสัน้/ครบก าหนดใน 1 ปี 15,140   17,312  20,347  14,446   

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 6          (5)         (15)       3          หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 3,874     3,874    3,874    3,874     

รายการพเิศษอืน่ ๆ 170       -       252       -       เงนิกู้ยมืระยะยาว/หุน้กู้ 18,800   20,772  20,568  29,832   

ก ำไรสทุธิ 531       506       486       112       หน้ีสินรวม 43,164   45,821  49,027  52,498   

ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนปกติ 361       506       234       112       ทนุทีช่ าระแลว้ 4,277     4,277    4,277    4,277     

สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 515        515      515      515        

ก าไรสะสม 19,094   19,795  20,842  21,943   

ยอดขาย (QoQ) 15.7% 25.1% 0.8% -54.3% ส่วนของผูถ้อืหุ้น 24,048   24,750  25,796  26,897   

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 30.6% 29.7% 24.7% 36.1% สว่นของผู้ถอืหุน้สว่นน้อย 47          72        97        124        

ก าไรจากการด าเนนิงานปกติ (QoQ) 97.7% 40.1% -53.7% -52.0% หน้ีสินและส่วนของผูถ้อืหุ้น 67,258   70,643  74,921  79,519   

อัตราส่วนทางการเงิน สมมติฐานในการท าประมาณการ (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 2.36      2.41      2.24      3.06      Presale ระหว่างงวด 24,971   22,415  23,234  24,235   

อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 0.19      0.16      0.14      0.19      การบนัทกึรายได้จากการขาย 18,955   15,620  18,920  19,797   

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (เทา่) 0.30      0.23      0.26      0.25      รายได้ค่าเชา่และบรกิารอืน่ 1,347     1,488    1,563    1,641     

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 6.00      4.39      6.62      6.22      Gross Margin เฉลีย่ (%) 28.8% 31.8% 31.9% 31.9%

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 1.79      1.85      1.90      1.95      Gross Margin ขาย (%) 26.5% 29.0% 29.5% 29.5%

หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้สทุธต่ิอสว่นผู้ถอืหุน้ (เทา่) 1.36      1.50      1.55      1.61      Norm Profit Margin (%) 6.3% 7.7% 8.1% 8.4%

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 2.6% 1.9% 2.3% 2.3% SG&A/Sale (%) 20.2% 20.0% 20.0% 20.0%

ผลตอบแทนจากผู้ถอืหุน้เฉลีย่ 7.2% 5.4% 6.5% 6.9% Effective Tax Rate (%) 20.2% 20.0% 20.0% 20.0%


