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 แลนดแ์อนดเ์ฮ้าส ์– LH 17 พฤษภาคม 2565 
 

 
XD - Date 

Period X-Date DPS(Bt) 

01/07/21-31/12/21 05/05/22 0.25 
01/01/21-30/06/21 24/08/21 0.25 
01/07/20-31/12/20 06/05/21 0.30 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ซือ้ 
ราคาเป้าหมาย 9.80 บาท 

Upside/Downside +13% 

Median Consensus 10.50 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 8.65  บาท 
ราคาปิดสงู/ต  ่าใน 1 ปี 9.90/7.65 บาท 
มลูคา่ตลาด 103,365 ลา้นบาท 
ปรมิาณหุน้ (พาร ์1) 11,949 ลา้นหุน้ 
Free Float 69.40% 
Foreign Limit/Available 30%/13.70% 
NVDR in hand (% of share) 17.85% 
ปรมิาณหุน้เฉลี่ย/วนั(‘000) 43,358.31 
Anti-corruption: ไดร้บัการรบัรอง 
CG Score:   

แนวราบยังแกร่ง คอนโดเร่ิมเหน็การฟ้ืนตัว 
• รายงานก าไรสุทธิ 1Q65 ที่ 1.93 พนัล้านบาท ปรับตัวลดลง 4.1% QoQ แต่ปรับตัว

สูงขึน้ 10.7% YoY  
• รายงานรายได้จากการโอนอสงัหาริมทรัพยท์ี่ 6.7 พันลา้นบาท ปรับตวัลดลง 16.4% 

QoQ และ 2.4% YoY 
• Gross Margin ยงั Maintain ไดสู้งกว่า 30%  
• ยงัคงคาดการณก์ าไรสุทธิปี 2565 ที่ 7.9 พันล้านบาท โดยมียอด Backlog รอโอนที ่

5.56 พนัล้านบาท  
• แนะน า “ซือ้” ที่ราคาเป้าหมาย 9.80 บาท  

1Q65 Earrings Review 
• LH รายงายงานก าไรสทุธิ 1Q65 ที่ 1.93 พนัลา้นบาท ปรบัตวัลดลง 4.1% QoQ แต่

ปรบัตวัสงูขึน้ 10.7% YoY โดยที่มีรายไดร้วมอยูท่ี่ 7.57 พนัลา้นบาท ปรบัตวัลดลง 
14.5% QoQ และ Flat YoY    

• รายไดจ้ากการโอนใน 1Q65 อยูท่ี่ 6.7 พนัลา้นบาท ปรบัตวัลดลง 16.4% QoQ และ 
2.4% YoY โดยเป็นสดัสว่นจากการโอนโครงการแนวราบท่ี 6.45 พนัลา้นบาท และ
คอนโดที่ 519 ลา้นบาท   

• ก าไรสว่นแบง่จากบรษัิทรว่มอยูท่ี ่717 ลา้นบาท ปรบัตวัสงูขึน้ 24.3% QoQ และ 10.9% 
YoY  

• ยอด Presales ใน 1Q65 อยูท่ี่ 8 พนัลา้นบาท ปรบัตวัสงูขึน้ 21% QoQ และ 4.8% YoY 
โดยที่เป็นสดัสว่นของโครงการคอนโดที่ 603 ลา้นบาท เป็นยอดทีส่งูที่สดุตัง้แตปี่ 2563  

• Gross Margin ใน 1Q65 อยูท่ี่ 32.8% ปรบัตวัลดลงเลก็นอ้ยจากระดบั 33.3% ใน 4Q64 
แตป่รบัตวัสงูขึน้จาก 1Q64 ที่ระดบั 31.9%  

ยงัคงคาดการณก์ าไรปี 2565 ที่ 7.9 พนัล้านบาท 
ยงัคงคาดรายไดจ้ากการโอนปี 2565 ที่ 3.21 หมื่นลา้นบาท และก าไรสทุธิที่ 7.9 พนัลา้นบาท โดย
ปัจจบุนัมียอด Backlog รอโอนท่ี 5.56 พนัลา้นบาท เป็นสดัสว่นโครงการคอนโดที่ 2.23 พนัลา้น
บาท (เป็นยอดจากลกูคา้ตา่งชาติที่ 6%) ซึง่สดัสว่นหลกัมาจากโครงการ The Key Rama 3 ที่คาด
วา่จะสามารถเริม่โอนไดใ้นชว่งปลาย 2Q65  และมคีอนโดพรอ้มโอนมลูคา่ 1.05 หมื่นลา้นบาทท่ี
จะมาสนบัสนนุยอดโอนปี 2565 ในขณะท่ีรายไดจ้ากกลุม่โรงแรมคาดวา่จะฟ้ืนตวัไดด้ีขึน้จาก
นกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติที่เริม่ทางเขา้มาในประเทศเพิ่มมากขึน้ 
Maintain Margin ได้ดี ไม่เน้นลดราคา ยงัคงแนะน า “ซือ้” ทีร่าคาเป้าหมาย 9.80 บาท 
ยอดขายจากโครงการแนวราบยงัคงเป็นก าลงัหลกัในการหนุนการเติบโต และการฟ้ืนตวัของ
รายไดก้ลุม่ Recurring Income ที่จะมีโครงการใหมม่าสนบัสนนุ เราจึงยงัคงแนะน า “ซือ้” ที่ราคา
เปา้หมาย 9.80 บาท จากการอิงผลประกอบการปี 2565  

 

ขอ้มูลทางการเงนิ 
Year End: 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

Sales(Bt mn)  29,762   29,668   31,486   33,674   36,019  

EBITDA(Bt mn) 6,230 6,321 6,929 7,326 7,776 

Net Profit (Bt mn) 10,039 7,266 7,466 7,892 8,285 

EPS (Bt) 0.83 0.60 0.62 0.66 0.69 

EV/EBITDA (x) 12.95 17.80 17.70 16.65 15.96 

PER(x) 12.00 16.84 16.11 15.25 14.52 

DPS(Bt) 0.70 0.50 0.50 0.52 0.55 

Div Yield (%) 6.9% 4.9% 4.9% 5.1% 5.4% 

ROE (%) 18.9% 14.4% 14.0% 14.3% 14.5% 

P/BV 2.29 2.41 2.28 2.20 2.12 

Source: LH, Trinity Research 

  

 
 

ผูบ้ริหำรของบริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีต้ี เป็นกรรมกำร
ในบริษทัผู้ออกหลกัทรพัยน้ี์ โดยกำรจดัท ำเอกสำร
ฉบบัน้ีเพื่อวตัถปุระสงค์ในกำรน ำเสนอข้อมูลและ
บทควำมกำรวิเครำะห์เท่ำนัน้ กำรตดัสินใจลงทุน
ขึน้กบัดลุยพินิจของนักลงทุน 
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LH: Financial Statement 
 

 
Source: Trinity Research 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

LH's quarterly income statement (Bt mn)

(Unit: Bt mn) 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 %QoQ %YoY
Revenues

Sales 7,523     8,824     6,874     8,849     7,569     -14.5% 0.6%

COGs 4,812     5,721     4,365     5,553     4,733     -14.8% -1.6%

Gross profits 2,710     3,102     2,509     3,296     2,836     -14.0% 4.6%

Other income 308        166        206        336        367        9.5% 19.4%

SG&A 1,004     1,048     961        1,106     1,045     -5.5% 4.1%

EBITDA 2,014     2,220     1,754     2,526     2,158     -14.5% 7.1%

Depreciation&Amortisation 375        381        393        368        378        2.5% 0.7%

Interest expense 259        293        285        275        246        -10.8% -5.4%

Net profit before tax 1,380     1,546     1,077     1,882     1,535     -18.4% 11.3%

Income tax 284        326        229        440        320        -27.3% 12.6%

Equity from subsidiary 647        644        466        577        717        24.3% 10.9%

Minority interest (2)           (6)           6            4            1            -86.2% -129.0%

Net profit before extra item 1,744     1,870     1,308     2,015     1,931     -4.1% 10.7%

Extra ordinary gain (loss) -         - - - - - -

Net profit (loss) 1,744     1,870     1,308     2,015     1,931     -4.1% 10.7%

EPS (Bt) before extra item 0.14 0.16 0.11 0.17 0.16 -4.1% 10.7%

EPS (Bt) 0.14 0.16 0.11 0.17 0.16 -4.1% 10.7%
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LAND AND HOUSES PUBLIC COMPANY LIMITED 

Income statement

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Sales 29,762 29,668 32,069 33,786 36,177

Cost of good sold (19,625) (19,637) (20,451) (22,015) (23,614)

Gross Profit 10,137 10,032 11,618 11,771 12,563

SG&A (3,920) (3,832) (4,544) (4,730) (5,065)

EBITDA 6,216 6,199 7,073 7,041 7,498

Depreciation & Amortization (543) (951) (1,517) (951) (826)

EBIT 5,674 5,248 5,556 6,090 6,672

Equity Shares 3,383 2,588 2,333 2,543 2,620

Financial Costs (835) (888) (1,112) (1,031) (1,092)

Other Income 3,546 1,389 1,441 1,627 148

Pretax Profit 11,766 8,338 8,218 9,229 8,348

Tax (1,719) (1,216) (1,279) (1,337) (1,146)

Net Profit before minority 10,048 7,122 6,939 7,892 7,202

Less Minority Interest (23) 23 (2) (2) (2)

Net Profit before Extra. 10,025 7,145 6,936 7,890 7,200

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 10,025 7,145 6,936 7,890 7,200

EPS (Bt) 0.83 0.59 0.58 0.66 0.60

# Share (mn) 12,031 12,031 12,031 12,031 12,031

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

  Cash in hand & at banks 4,554 7,113 10,331 10,331 10,331

  Accounts receivable -net 224 187 170 185 198

  Inventories 53,374 52,893 47,256 50,507 54,175

  Other current assets 2,358 3,162 2,707 2,180 2,273

Total Current Assets 60,510 63,355 60,464 63,203 66,977

Investments 6,037 0 0 0 0

Property, Plant & Equipment 688 601 1,566 1,315 1,189

Others 45,905 58,615 63,168 61,803 62,229

Total Assets 113,139 122,571 125,198 126,321 130,394

  Loans and O/D from banks 470 6,845 2,469 2,513 2,752

  Account payable-trade 3,806 3,140 3,184 1,448 1,553

  Current portion 1 yr L/T loans 1,207 991 3,361 3,407 3,656

  Other current liabilities 3,355 3,115 3,108 3,461 3,692

Total Current Liabilities 8,838 14,091 12,122 10,829 11,652

Long-term liabilities 34,218 37,384 38,050 38,326 39,819

Other 16,899 20,495 24,379 23,010 22,965

Total Liabilities 59,956 71,970 74,552 72,166 74,436

  Paid-up share capital 12,031 12,031 12,031 12,031 12,031

  Premium on share capital 15,453 15,453 15,453 15,453 15,453

  Legal reserve 1,203 1,203 1,203 1,203 1,203

  Unappropriated  21,647 21,487 21,805 23,620 25,420

  Others 2,129 (271) (545) 1,147 1,147

Total Equity before MI 52,463 49,904 49,947 53,454 55,253

Minority Interest 720 697 699 702 704

Total Equity 53,183 50,601 50,646 54,155 55,958

Total Liabilities & Equity 113,139 122,571 125,198 126,321 130,394
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LAND AND HOUSES PUBLIC COMPANY LIMITED 

Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Pretax Profit 11,766 8,338 8,218 9,229 8,348

Depreciation 543 951 1,517 951 826

Change in Working Capital 2,328 (2,407) (922) 4,032 2,951

Others (13,433) (4,567) (6,668) (12,067) (9,980)

CF from Operating Activities 1,204 2,315 2,145 2,145 2,145

Capital Expenditure (1,123) (2,150) (1,750) (1,750) (1,750)

Others 6,993 10,847 4,003 4,888 4,370

CF from Investing Activities 5,870 8,697 2,253 3,138 2,620

Capital Raising 0 (731) 1,212 0 0

Net Proceeds from debt (1,908) 1,150 1,154 1,154 1,154

Cash Dividend (7,766) (7,170) (6,572) (6,312) (5,760)

others 24 (1,703) 3,026 (125) (159)

CF from Financing Activities (9,651) (8,453) (1,180) (5,283) (4,765)

Net change in Cash (2,578) 2,559 3,218 0 0

Beginning Cash 7,132 4,554 7,113 10,331 10,331

Ending Cash 4,554 7,113 10,331 10,331 10,331

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Per Share (Bt)

EPS 0.83 0.59 0.58 0.66 0.60

DPS 0.70 0.50 0.50 0.52 0.48

BV 4.36 4.15 4.15 4.44 4.59

CF -0.09 -0.18 -0.15 -0.15 -0.15

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 6.85 4.50 4.99 5.84 5.75

Quick Ratio 0.81 0.74 1.09 1.17 1.10

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 32.2% 30.6% 31.5% 32.0% 32.4%

EBITDA Margin 20.9% 20.9% 22.1% 20.8% 20.7%

EBIT Margin 19.1% 17.7% 17.3% 18.0% 18.4%

Net Margin 33.7% 24.1% 21.6% 23.4% 19.9%

ROE 18.8% 14.1% 13.7% 14.6% 12.9%

Efficiency Ratio

ROA 8.9% 5.8% 5.5% 6.2% 5.5%

ROFA 1457.6% 1187.9% 443.0% 599.9% 605.6%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 1.44 1.49 1.38 1.37 1.38

Net Debt to Equity 0.70 0.70 0.70 0.70 0.70

Interest Coverage Ratio 6.79 5.91 4.99 5.91 6.11

Growth      

Sales Grow th -13.1% -0.3% 8.1% 5.4% 7.1%

EBITDA Grow th -21.9% -0.3% 14.1% -0.5% 6.5%

Net Profit Grow th -4.3% -28.7% -2.9% 13.7% -8.7%

EPS Grow th -4.3% -28.7% -2.9% 13.7% -8.7%

Valuation

PER (x) 8.52 12.46 15.61 14.94 16.38

P/BV (x) 2.29 2.41 2.41 2.25 2.18

EV/EBITDA (x) 12.95 17.80 15.25 15.09 17.37

Dividend Yield (%) 6.9% 4.9% 4.9% 5.1% 4.7%

Dividend Payout Ratio (%) 80.0% 84.2% 86.7% 80.0% 80.0%



 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตีÊ จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตีÊ ทาวเวอร ์ชั Êน 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 

รายงานฉบบันีÊจดัทําขึÊนโดยขอ้มลูเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอวา่เป็นทีÉน่าเชืÉอถอืได ้แตไ่มถ่อืเป็นการยนืยนัความถกูตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนั Êนๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จาํกดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ ÍในการเปลีÉยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบบันีÊโดยไมต่อ้งแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบบันีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชีÊนําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซืÊอ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีÉปรากฏในรายงาน 
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Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืÉองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีÉมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทนุทัÉวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัÊน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพืÉอการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีÉปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการสาํรวจจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมืÉอข้อมูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการ

เปลีÉยนแปลง ทัÊงนีÊ บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 
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บริษัททีÉเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีÉจดัทาํโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยัÉงยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพืÉอการประเมิน 

Anti-Corruption ซึÉงได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี ดงันัÊน ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉง

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพืÉอการ

ประเมิน 

เนืÉองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีÉปรากฏในผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการประเมินจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมืÉอขอ้มลูทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 




