
THANACHART’S THE EARLY BIRD  WEDNESDAY, 10 APRIL, 2024 

 

THANACHART SECURITIES  1 

 

Fundamental Story 
 

Property Sector  – Neutral News update 

Phannarai Tiyapittayarut  |  Email: phannarai.von@thanachartsec.co.th 
 

 ครม.เหน็ชอบมาตรการกระตุ้นอสงัหาริมทรพัยเ์มื่อวนัท่ี 9 เม.ย 
 

 4 มาตรการหลกัตัง้เป้าไปท่ีท่ีอยู่อาศยัระดบักลางถึงล่าง  
 ปรบัลดค่าธรรมเนียมการโอนและจดจาํนองเพื่อช่วยกลุ่มราคา <7 ลบ.  
 กระตุ้นกลุ่มระดบัล่าง (<3 ลบ./ยนิูต) ได้ไม่มากนัก   
 เป็นบวกต่อ SPALI, AP, LH และ SIRI 

 

 เมือ่วนัที ่ 9 เมษายน 2024 คณะรฐัมนตรอีนุมตัมิาตรการกระตุน้อสงัหารมิทรพัย ์ 4 
มาตรการเพือ่ชว่ยเหลอืผูซ้ือ้บา้น ผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัย ์ และบา้นสรา้งเอง ดงัแสดง
ใน Exhibit 1 มาตรการดงักล่าวครอบคลุมกลุ่มระดบักลางถงึล่าง ดว้ยราคาทีอ่ยู่อาศยั
ตํ่ากวา่ 7 ลบ./ยนิูต 

 เราคาดวา่การลดคา่ธรรมเนียมการโอนและค่าธรรมเนียมจดจาํนองจะชว่ยเพิม่อุปสงค์
ระดบักลางบางส่วน (3-7 ลบ./ยนิูต) เน่ืองจากมาตรการดงักล่าวไดเ้พิม่เพดานราคาจาก
ปจัจุบนั 3 ลบ. เป็น 7 ลบ. 

 เราคาดวา่จะสง่ผลเชงิบวกต่อผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยท์ีม่สีนิคา้คงคลงัราคาตํ่ากวา่ 7 
ลบ./ยนิูต ในระดบัสงู ซึง่ไดแ้ก่ SPALI และ AP และผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยท์ีม่สีนิคา้
คงคลงัราคา 7 ลบ. บา้งและมแีบรนดท์ีแ่ขง็แกรง่อยา่ง LH และ SIRI ซึง่สองบรษิทัน้ี
คาดวา่จะมยีอด presales เตบิโต y-y ใน 1Q24F ด ูExhibit 2 และ 3 

 เราคาดวา่จะกระตุน้ความตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัระดบัล่างราคาตํ่ากว่า 3 ลบ./ยนิูต ไดเ้พยีง
เลก็น้อยเท่านัน้ เน่ืองจากไดก้ําหนดมาตรการไวแ้ลว้ สนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยูอ่าศยัราคาถูกที่
เสนอโดยธนาคารอาคารสงเคราะหแ์ละธนาคารออมสนิไมค่าดวา่จะกระตุน้ใหเ้กดิความ
ตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัระดบัล่างมากนกั เน่ืองจากกลุ่มน้ีมปีญัหาหน้ีสนิสงูและอตัราการ
ปฏเิสธสนิเชือ่ทีส่งู 

 เราใหค้าํแนะนํา “ซือ้” AP, LH และ SPALI ขณะที ่“under review” SIRI 

 
 
 
 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating  Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 

AP BUY 10.90  15.00  

LH BUY 7.65  10.20  

LPN No rating 3.58  -  

PSH No rating 11.60  -  

QH HOLD 2.26  2.50  

SIRI U.R. 1.76  U.R.  

SPALI BUY 21.50  25.00  
 

Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 
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Ex 2: Property Stimulus 

Property measures Effective 

- Cabinet meeting on April 9th 2024 approved following measures  
   1. A reduction in transfer fee (from 2.0% to 0.01%) and mortgage registration fee (from 1.0% to 0.01%) for residential  

       purchase of up to Bt7m/unit (extended from Bt3m/unit) 

now - 31 Dec 24 

     - Benefits go to both developers and home buyers.  
     - Developers save transfer fee by 1% while buyers save 1% transfer fee and 1% mortgage registration fee.  
   2. The personal income tax deductible on home construction expense up to Bt100,000/person. For Bt1m home construction  

       expense will be entitled to Bt10,000 tax deductible.  

9 Apr 24 - 31 Dec 25 

   3. Government Housing Bank measures  
     3.1 Unlock GHB's "One Million Home" project from the house price limit of Bt1.5m/unit to Bt3.0m/unit with Bt20bn loan  

           budget 

9 Apr 24 - 30 Dec 25 

     - The mortage rate for the first 5 years is pegged at 3% with up to 40 years of repayment period.  
     3.2 "Happy Life" loan for home purchase, home construction, home renovation with Bt10bn loan budget Now till reach the loan limit 

     - The mortage rate for the first 3 years averaging at 2.98% for up to Bt2.5m/person.  
     3.3 BOI home tax exemption for developers now - 31 Dec 25 

     - Corporate income tax exemption for three years limited to home price of not over Bt1.5m/unit  
   4. Government Savings Bank measures  
     4.1 GSB home loan for home buyers with Bt10bn loan budget 17 Apr 24 - 30 Dec 24 

     - The mortage rate for the first 3 years averaging at 2.95% for up to Bt7m/person and up to 40 years loan period.  
     4.2 GSB D-Home loan for developers with Bt10bn loan budget 17 Apr 24 - 30 Dec 24 

     - The interest rate of 3.5%/year and up to 4 years loan period.   

Sources: Ministry of Finance, Thanachart compilation 

 
 

Ex 3: Quarterly Presales 

Presales (Bt m) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24F (y-y%) (q-q%)  

AP 11,016 12,631 11,677 16,067 9,671 (12) (40) 

LH 4,800 3,995 5,572 8,646 5,600 17 (35) 

LPN 2,786 2,621 2,581 1,978 1,858 (33) (6) 

PSH 4,466 4,650 5,125 4,299 3,370 (25) (22) 

QH 2,048 1,872 2,464 1,161 1,700 (17) 46 

SIRI 8,088 10,030 7,581 11,889 9,548 18 (20) 

SPALI 9,029 8,256 6,227 5,352 6,927 (23) 29 

Total 42,233 44,055 41,227 49,392 38,674 (8) (22) 

 Change (y-y) (7%) (8%) (22%) 19% (8%)     
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 
 

Ex 4: Developers' Inventory 

  Total available-for-sale inventory Inventory below Bt7m/unit % below Bt7m/total 

AP Bt112,319m Bt63,269m 56 

LH Bt68,354m Bt15,232m 22 

LPN Bt28,046m Avg selling price of Bt3m or below 

PSH Bt62,900m Avg selling price of Bt3.3m/unit 

QH Bt40,117m Bt21,214m 53 

SIRI Bt84,536m Bt37,995m 45 

SPALI Bt108,027m Bt88,408m 82 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

Note: Inventory as of 4Q23 or 1Q24 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิาร
เผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100   และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 89.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่นการถอืหุน้ 
บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 
บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TCAP 
เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.31 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักลา่ว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
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