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Forecasts and Valuation  

  
FY Dec (Bt m)  2011A 2012F 2013F 2014F 

Revenue  (Btm) 20,542 29,576 34,385 37,023 
Operating profit 

(Btm) 

2,867 4,037 5,151 5,546 
EBITDA (Btm) 3,180 4,360 5,484 5,889 
EBT (Btm) 2,781 3,940 5,027 5,479 
Net profit (Btm) 2,015 3,034 4,022 4,383 
EPS (Bt) 0.29 0.36 0.37 0.40 
EPS growth 5% 27% 2% 9% 
Recurring Profit 2,002 3,034 4,022 4,383 
Recurring EPS (Bt) 0.28 0.36 0.37 0.40 
Norm. EPS growth 0% 28% 2% 9% 
BVS (Bt) 1.61 1.78 1.86 2.07 
CF/S (Bt) -0.42 0.27 0.33 0.52 
DPS (Bt) 0.14 0.18 0.18 0.20 
Dividend yield (%) 3.3% 4.2% 4.3% 4.7% 
P/E (x) 14.98 11.78 11.58 10.62 
P/BVS (x) 2.65 2.40 2.31 2.06 
EV 44,785 49,462 56,358 53,481 
EV/EBITDA (x) 14.09 11.35 10.28 9.08 
P/CF (x) -10.18 15.56 12.92 8.23 
Net Gearing (%) 128.30 92.38 48.50 30.65 
ROE (%) 19.35% 23.13% 22.96% 20.51% 
ROA 5.98% 7.33% 8.18% 8.23% 
Earnings Rev (%):  None None None 

Consensus EPS (Bt):  0.36 0.42 0.45 

 
Sector : Property Development 
Principal Business: Residential Developer 

Corporate Governance  
CG Rating (2012)  

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
At A Glance  

Issued Capital (m shrs) 8,364 

Mkt. Cap (Btm/US$m) 35,799 / 1,202 
Major Shareholders (%)  

  T. S. Star 17.8 

  Thai NVDR 13.6 

  Chase Nominees Limited 42 7.3 

Free Float (%) 49.3 

Avg. Daily Vol.(„000) 81,286 
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Thailand Company Focus 

บมจ.แสนสริิ 
Bloomberg: SIRI TB  |  Reuters: SIRI.BK 

คาด Life Comes Home ดันยอดขาย 1Q56 
18 พันลบ. 
• คาดการเปิดขายบ้านและคอนโดในงาน Sansiri Life Comes 

Home จะเพิ่มยอดขายได้สูงมาก จนตลาดแปลกใจ และท า
ให้ยอดขาย 1Q56 เป็นไปตามเป้าหมายที่ 18 พันล้านบาท 
คิดเป็น 37% จากเป้าขายปีนี ้

• โครงการที่เปิดขายมีมากกว่า 50 โครงการสูงกว่าปีท่ีแล้ว 
เป็นคอนโดใหม่ 11 โครงการ ปีที่แล้ว 7 โครงการ 

• คอนโดที่เปิดขายต้นปีขายดีมาก ขายหมดในบางชัน้ที่เปิด
ขาย เช่น ดีบุรา พรานนก ซึ่งเป็น theme คอนโดแถบบ้าน
เก่า และ dcondo เนินพระ จ.ระยอง ซึ่งเป็นการรุกตลาด
ต่างจังหวัดใหม่ๆ ก็ส าเร็จ 

• แนะน า ซือ้ ปรับราคาพืน้ฐานใหม่เป็น 5.18 บาท ด้วย P/E ปี 
56 สูงขึน้ท่ี 14 เท่า ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ียหลักทรัพย์ขนาด
ใหญ่ ราคาปิดมีส่วนเพิ่มได้อีก 21% ส่วนคาดการณ์อัตรา
ผลตอบแทนปันผลปี 55 และ 56 เป็น 4.2% และ 4.6% (Fully 
Diluted ด้วย SIRI-W1) 

วันที่ 15-17 ก.พ.56  SIRI จะจัดงาน  Sansiri Life Comes Home ท่ี
ศนูย์การค้าพารากอน เราคาดว่างานนีจ้ะสร้างยอดขาย (presales) 
เป็นจ านวนมากให้กบั SIRI จนผลกัดนัให้ยอดขาย 1Q56 บรรลุ
เป้าหมายท่ี 18 พนัล้านบาท (เป้าภายใน 20 พนัล้านบาท) คดิเป็น
สดัส่วน 37% เทียบกบัเป้าขายปีนีท่ี้ 48.6 พนัล้านบาท เช่นเดียวกบัปีท่ี
แล้วท่ีจดังานนี ้ สามารถผลกัดนัให้ยอดขาย 1Q55 ไปถงึ 11 พนัล้าน
บาท คดิเป็นสดัส่วน 26% จากยอดขายปี 55 ท่ี 42.6 พนัล้านบาท   
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สภาพแวดล้อมของการจัดงานในปีนีแ้ละปีที่แล้วต่างกัน ปีท่ี
แล้วเป็นการจดังานหลงัเกิดน า้ท่วมใหญ่ปลายปี 54 จงึมีความ
ต้องการท่ีอัน้มาจากน า้ท่วม และต้องการสินค้าประเภทคอนโดมาก 
แตปี่นีส้ภาพแวดล้อมเป็นบวกกบักลุ่มที่อยู่อาศยั ในประเด็น อตัรา
ดอกเบีย้ท่ีต ่า GDP ไทยเตบิโตดี ก าลงัซือ้สงู ความนิยมการลงทนุ
สินค้าคอนโด และความมัน่ใจในการซือ้บ้านแนวราบ หลงัน า้ไม่ทว่ม
ปลายปี 55 ท่ีผ่านมา โดยเฉพาะบ้านท่ีมีราคาสงู ขณะที่อปุทานมี
เหลืออยู่น้อยในอตุสาหกรรม เราเหน็วา่การเปิดขายสินค้าตอนต้นปี 
จะมีข้อดีคือ เป็นการดกัก าลงัซือ้บ้านและคอนโด ตดัหน้าคูแ่ข่งได้
เป็นอย่างดี 

ความพร้อมส าหรับสินค้าที่จะมีจ าหน่ายในงานครัง้นี ้ ถือว่าจัด
เตม็กว่าปีที่แล้ว นัน่คือ มีคอนโดมิเนียมเปิดขายใหม่ถงึ 11 
โครงการ เทียบกบัปีท่ีแล้วเพียง 7 โครงการ และอาจมีการให้สิทธ์ิจอง
ล่วงหน้าก่อนเปิดขายจริง 2 โครงการ (dcondo 1 แหง่ และ The 
BASE ขอนแก่น) เพ่ือทดสอบตลาด ส่วนบ้านแนวราบจะมีการเปิด
ขายโครงการใหม่ 4 โครงการ ส่วนใหญ่เป็นบ้านระดบัราคาสงู
มากกวา่ 10 ล้านบาท ในตรา “นราสิริ” และอาจมีการให้สิทธ์ิจอง
ล่วงหน้าก่อนเปิดขายจริง 2 โครงการ รวมแล้วจะมีโครงการใหม่และ
โครงการปัจจบุนัเปิดขายในงานมากกว่า 50 โครงการทีเดียว 

โปรโมช่ันในงาน น่าสนใจมาก บริษัทสร้างสีสรรให้กบัการจดังาน
ด้วย การเปิดขายคอนโดพร้อมอยู่  dcondo รัตนาธิเบศร์ เร่ิมต้น
เพียง 999,000 บาท รวมทัง้มีการสมนาคณุให้ iPAD mini 16 GB ฟรี 
แก่ลกูค้าทกุยูนิตท่ีจองในงาน  

ได้รับความสนใจจากการเปิดขายให้ลูกค้า VIP หรือ ลูกค้าเก่า
แนะน าลูกค้าใหม่ก่อน เท่าท่ีตดิตามมีคอนโด 2 โครงการ จาก 11 
โครงการ ท่ีเปิดขายในลกัษณะนี ้และได้รับความนิยมสูงในตลาดการ
ซือ้ขายคอนโดขณะนีค้ือ EDGE  สขุมุวทิ 23 ซึง่อยู่ใกล้แยกถนน
อโศก ใกล้สถานีรถไฟฟ้า BTS และ MRT และอีก 1 โครงการคือ 
NYE by Sansiri ซึง่อยู่ใกล้รถไฟฟ้า BTS สถานีวงเวียนใหญ่ ดงันัน้
เม่ือเปิดขายในงาน ก็เร่ิมมียอดขายบางส่วนแล้ว 

โครงการคอนโดที่เปิดขายก่อนหน้าขายดี เท่าท่ีติดตามดมีู 3 
โครงการ คือ 1) ดีบรุา อยู่ถนนพรานนก เปิดขายเฉพาะบางชัน้ขาย
ได้หมด (sold out) theme เป็นคอนโดส าหรับเขตบ้านเก่า จบัตลาด
สงูกวา่ dcondo  สถาปัตยกรรมจะกลมกลืนกบับ้านเก่าท่ีอยู่รอบๆ  
2) dcondo campus resort ท่ีเนินพระ จงัหวดัระยอง  อยู่ตรงข้าม
โรงเรียน อสัสมัชญั ศรีราชา เปิดขายเฉพาะบางชัน้ขายได้หมด และ 
3) dcondo กู้ก ูจงัหวดัภเูก็ต ขายได้ 50% 

คงค าแนะน าซือ้ คาดการณ์อตัราการเตบิโตก าไรสทุธิปี 55 และ 56 
เทียบ y-o-y สงูถงึ 51% และ 33% ตามล าดบัราคาพืน้ฐานใหม่เพิ่ม
เป็น  5.18 บาท ซึง่ประเมินด้วย Forward P/E ปี 56 ท่ี 14 เทา่ ซึง่
สอดคล้องกบัคา่เฉล่ียหลกัทรัพย์ท่ีอยู่อาศยัขนาดใหญ่ 9 แหง่ ซึง่ซือ้
ขายท่ี P/E ปี 56 ขณะนีท่ี้ 14.2 เทา่ ราคาปิดมีส่วนเพิ่มได้อีก 21% 
ส่วนคาดการณ์อตัราผลตอบแทนปันผลปี 55 ดีเป็น 4.2% และปี 56 
เป็น 4.3% (fully diluted จาก SIRI-W1) เราคาดว่าแรงกระตุ้นราคา
หุ้นคือ 1) งาน Life Comes Home จะกวาดยอดขายได้มาก จน
ตลาดแปลกใจ และ 2) ก าไรรายไตรมาสจะดีมากใน 1Q56 และ 
4Q56 ตา่งจากปี 55 ท่ีต้องรอดีสดุใน 4Q55 เพราะมีคอนโดทยอย
เสร็จ และขายคอนโดท่ีสร้างเสร็จแล้วได้เพิ่ม 

11 New launch condominiums in "Sansiri Life Comes Home" 

Projects Location 

1) The BASE Central Pattaya Pattaya 

2) The BASE Height- Phuket Phuket 

3) The BASE Park East Sukhumvit 77 Sukhumvit 77 

4) dcondo On Nut-Rama 9 Rama 9 

5) dcondo campus resort- Ratchaphruek- Charansanitwong 

    Charan 13 

 6) dcondo campus resort- Rangsit Rangsit 

7) dcondo campus resort- Bangna Bangna 

8) dcondo Pattaya Pattaya 

9) NYE by Sansiri Wongvienyai 

10) Bann Mai Khao Phuket Phuket 

11) EDGE Sukhumvit 23 Asoke 

  Source: SIRI, DBSV 
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DBSV recommendations are based an Absolute Total Return* Rating system, defined as follows: 

STRONG BUY (>20% total return over the next 3 months, with identifiable share price catalysts within this time frame) 

BUY (>15% total return over the next 12 months for small caps, >10% for large caps) 

HOLD (0-15% total return over the next 12 months for small caps, 0-10% for large caps) 

FULLY VALUED (negative total return i.e.  > -10% over the next 12 months) 

SELL (negative total return of > -20% over the next 3 months, with identifiable catalysts within this time frame) 

Share price appreciation + dividends 

 

DBS Vickers Research is available on the following electronic platforms:  DBS Vickers (www.dbsvresearch.com); Thomson 

(www.thomson.com/financial); Factset (www.factset.com); Reuters (www.rbr.reuters.com); Capital IQ 

(www.capitaliq.com) and Bloomberg (DBSR GO). For access, please contact your DBSV salesperson. 
 

ค ารับรองของนักวิเคราะห์ 
นกัวิเคราะห์ขอรับรองว่าความคิดเห็นท่ีเกี่ยวกบับริษัทและหลกัทรัพย์ในรายงานฉบบันีไ้ด้สะท้อนถงึความคิดเห็นสว่นตวั นกัวิเคราะห์รับรองว่าไม่มีผลตอบแทนสว่นหนึง่สว่นใดของตนมีความสมัพันธ์กัน
กบัค าแนะน าหรือความคิดเห็นท่ีกลา่วไว้ในรายงานฉบบันี ้ทัง้ในทางตรงและทางอ้อม 
เอกสารฉบับนีจ้ัดท าโดยฝ่ายวิจัยหลกัทรัพย์ บริษัทหลกัทรัพย์ ดีบีเอส วิคเคอร์ส (ประเทศไทย) จ ากัด  โดยอยู่บนพืน้ฐานวิชาชีพการวิเคราะห์หลักทรัพย์ และอาศัยข้อมูลจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อว่า
น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม ผู้จดัท าไม่รับประกนัความครบถ้วน และความถกูต้องของข้อมลูดงักลา่ว ความคิดเห็นท่ีผู้จดัท าแสดงในเอกสารฉบบันีส้ามารถเปลีย่นแปลงได้ โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบ  เอกสาร
ฉบบันีจ้ดัท าเพื่อเป็นการเผยแพร่ข้อมลูโดยทัว่ไปเท่านัน้ ค าแนะน าที่ปรากฎในเอกสารนีไ้ม่มีวตัถปุระสงค์เพื่อชีเ้ฉพาะเจาะจงส าหรับการลงทนุ  และมิได้ท าขึน้เพื่อแทนการตดัสนิใจการซือ้ขายหลกัทรัพย์
ของท่าน หรือเพื่อสถานการณ์ทางการเงิน ตลอดจนการลงทุนที่ต้องการการแนะน าโดยเฉพาะเจาะจง ซึ่งท่านควรขอรับค าแนะน าจากที่ปรึกษาด้านกฎหมายหรือจากที่ปรึกษาด้านการเงินต่างหาก  
ผู้จดัท าไม่รับผิดชอบต่อความเสยีหายที่อาจเกิดขึน้ หรือที่เกิดขึน้โดยตรง หรือเป็นผลต่อเน่ืองที่อาจเกิดขึน้ หรือที่เกิดขึน้จากการใช้เอกสารนี ้หรือจากการติดต่อสือ่สารภายหลงัเกี่ยวกบัเอกสารนี ้เอกสาร
ฉบบันีม้ิได้มีวตัถปุระสงค์เพื่อการเสนอขาย และ/หรือชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ บริษัทหลกัทรัพย์ ดีบเีอส วิคเคอร์ส (ประเทศไทย) จ ากดั กรรมการ เจ้าหน้าที่ และพนักงานของบริษัทหลกัทรัพย์ 
ดีบเีอส วิคเคอร์ส (ประเทศไทย) จ ากดั อาจด ารงต าแหน่ง หรือมีสว่นได้เสยี และอาจเข้าท ารายการเกี่ยวกับการซือ้ขายหลกัทรัพย์ที่ระบุในเอกสารฉบบันี  ้รวมถึงอาจด าเนินการในลกัษณะเป็นตัวแทน
นายหน้า ที่ปรึกษาทางการเงิน ที่ปรึกษาการลงทนุ ผู้จดัจ าหน่ายหลกัทรัพย์ และ/หรือบริการทางการเงินหรือการลงทนุอื่นๆที่เกี่ยวกบับริษัทดงักลา่ว ทัง้นีก้ารน าข้อมูลที่ปรากฏอยู่ในเอกสารฉบบันีไ้ม่ว่า
ทัง้หมดหรือบางสว่นไปท าซ า้ ดดัแปลง แก้ไข หรือน าออกเผยแพร่แก่สาธารณชน จะต้องได้รับความยินยอมอย่างเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากทางบริษัทก่อน 

บริษัทหลกัทรัพย์ ดีบเีอส วิคเคอร์ส (ประเทศไทย) จ ากดั 
989 อาคารสยามทาวเวอร์ ชัน้ 9, 14-15 ถนนพระราม 1 เขตปทมุวนั กรุงเทพ 10330   

Tel. 66 (0) 2657 7832, Fax: 66 (0) 2658 1269 
 

Corporate Governance Rating 

เกณฑ์การจัดอันดับบรรษัทภิบาล  ข้อจ ากัดความรับผิด 

90-100 
 

การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดแูลกิจการ (Corporate Governance) นี ้เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยการส ารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมินจาก
ข้อมลูของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย  และตลาดหลกัทรัพย์ เอ็มเอไอ ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมลูท่ีผู้ลงทุน
ทัว่ไปสามารถเข้าถึงได้  ดงันัน้ ผลการส ารวจดงักลา่วจึงเป็นการน าเสนอในมมุมองของบคุคลภายนอก  โดยไมไ่ด้เป็นการประเมิณการปฏิบตัิ  และมิได้มี
การใช้ข้อมลูภายในในการประเมิน   

อนึ่ง ผลการส ารวจดงักลา่ว เป็นผลการส ารวจ ณ วนัท่ีปรากฏได้รายงานการก ากบัดแูลกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน้  ดงันัน้ ผลการส ารวจจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ ดีบีเอส วิคเคอร์ส (ประเทศไทย) จ ากัด  มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความถูกต้องของผลการ
ส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด 

80-89 
 

70-79 
 

60-69 
 

50-59 
 

ต ่ากว่า 50 N/A 


