
 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตี จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตี ทาวเวอร ์ชนั 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 

รายงานฉบบันีจดัทําขนึโดยขอ้มูลเท่าทปีรากฏและเชอืว่าเป็นทน่ีาเชอืถอืได ้แต่ไม่ถอืเป็นการยนืยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มูลนันๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีต ีจํากดั ผูจ้ดัทําขอสงวนสทิธใินการเปลยีน 
แปลงความเห็นหรอืประมาณการณ์ต่างๆ ทปีรากฏในรายงานฉบบันีโดยไม่ตอ้งแจง้ล่วงหน้า รายงานฉบบันีมวีตัถุประสงคเ์พอืใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชนํีาหรอืชกัชวนใหนั้กลงทุนทําการซอื
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทปีรากฏในรายงาน 

1 

ควอลิตีเฮ้าส ์– QH 28 กุมภาพันธ ์2566 
 

 
 
 
 
 
 
 

คาํแนะนํา 

ซือ 

ราคาปิด 

2.34 บาท 
ราคาเป้าหมาย 

2.70 บาท 
หมวดอตุสาหกรรม/ธุรกิจ 

อสังหาริมทรัพย ์
Anti-corruption: 

ได้รับการรับรอง 

CG SCORE 

 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

Gross Margin ทาํไดด้ีกวา่เป้า คาดปี 2566 เติบโตในทุกกลุ่มธุรกิจ  

Meeting Key takeaways  
 รายงานกำไรสุทธิปี 2565 ที่ 2.4 พันล้านบาท ปรับตัวสูงขึ้น  43% YoY จากการฟ้ืนตัว

ของรายได้ทั้งกลุ่มอสังหาริมทรัพย์และโรงแรม 
 Gross Margin ของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์อยู่ที ่ 33.3% ปรับตัวสูงขึ้นจาก 30.3% ในปี 

2564  
 รายงานยอด Presales ปี 2565 ที่ 8.2 พันล้านบาท ปรับตัวสูงขึ้น 9% YoY แต่ต่ำกว่า

เป้าที ่ 9.0 พันล้านบาท โดยที่เป็นยอด Presales จากกลุ่มคอนโดที ่ 825 ล้านบาท 
ปรับตัวสูงขึ้น 62% YoY  

 ตั้งเป้ายอด Presales ปี 2566 ที่  9.0 พันล้านบาท โดยที่เป็นสัดส่วนโครงการคอนโดที่  
900 ล้านบาท  

 ตั้งเป้ายอดโอนที่ 9.0 พันล้านบาท ปรับตัวสูงขึ้น 9.3% YoY โดยมียอด Backlog รวม 
604 ล้านบาท คาดว่าจะสามารถโอนได้ในปี 2565 ทั้งหมด โดยเป็นยอด Backlog จาก
โครงการคอนโดที ่ 62 ล้านบาท (เป็นสัดส่วนจากโครงการ Q Sukhumvit ที่ 40 ล้าน
บาท)  

 คาด Gross Margin ปี 2566 ที่  32% อ่อนตัวลงเล็กน้อยนจากปี 2565 เนื่องจากคาด
ว่า QH จะมีการขายโครงการใน Inventory ที่อยู่มานานแล้ว ส่งผลให้บางโครงการอาจ
มี Gross Margin  ที่ลดลง ทั้งนี้ QH มีโครงการที่อยู่ระหว่างการขาย 66 โครงการ มูลค่า
รวม 3.8 หมื่นล้านบาท     

 ตั้งเป้าเปิดตัวโครงการใหม่  7 โครงการ มูลค่ารวม 1.06 หมื่นล้านบาท เน้นการเปิดตัว
โครงการแนวราบระดับ Mid-High Segment  

 ยอด Presales ใน 1Q66 คาดใกล้เคียง 1Q65 แต่อาจมีการปรับตัวลดลง QoQ โดยท่ี
จะมีการเปิดตัวใหม่ 2 โครงการ มูลค่ารวม 2.03 พันล้านบาท   

Comment 
มีมุมองเชิงบวกหลังการประชุม จากยอดขายโครงการแนวราบ และ Gross Margin ที่ระดับสูง 
เนื่องจากเป็นกลุ่มที่มี Real demand อยู่สูง แต่สำหรับกลุ่มคอนโด คาดว่ายังอ่อนแอต่อเนื่อง 
และ QH ยังทยอยขายโครงการใน Inventory ที่อยู่มานานโดยเฉพาะโครงการในต่างจังหวัด ที่มี 
Gross Margin ต่ำ ส่งผลให้ Gross Margin รวมในปี 2566 อาจอ่อนตัวลงเล็กน้อย ในขณะที่
กลุ่มโรงแรม คาดว่าวามารถฟื้นตัวได้ดี และคาดว่าปี 2566 สามารถมีผลประกอบการราว 90% 
ของช่วง Pre-COVID ด้านค่าเช่าอาคารสำนักงานคาดอ่อนตัวลงเล็กน้อย เนื่องจากยังไมส่ามารถ
เพิ่มค่าเช่าได้เนื่องจากมี Supply ใหม่ที่เข้ามาในตลาด ส่งผลให้มีการแข่งขันที่สูงขึ้น  
เรายังคงแนะนำ “ซื ้อ” ที่ราคาเป้าหมาย 2.70 บาท หลังจาก Gross Margin เติบโตได้ดี และ
ยอดขายโครงการแนวราบยังมี Demand อยู่สูง QH ประกาศจ่ายเงินปันผลรอบ 2H65 ที่ 0.1 
บาท/หุ้น XD วันที่ 27 เม.ย. 2566 

 
  ขอ้มูลทางการเงนิ 

Year End: 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F 
Sales(Bt mn)  9,138   8,120   9,226   9,831   10,275  
EBITDA(Bt mn)  1,225   790   1,394   1,131   1,145  
Net Profit (Bt mn) 2,123 1,670 2,396 2,410 2,536 
EPS (Bt) 0.20 0.16 0.22 0.22 0.24 
EV/EBITDA (x) 30.82 45.95 26.38 37.16 36.85 
PER(x) 12.21 14.76 10.47 10.40 9.89 
DPS(Bt) 0.12 0.10 0.14 0.13 0.14 
Div Yield (%) 5.0% 4.3% 6.0% 5.8% 6.1% 
ROE (%) 8.0% 6.2% 8.6% 8.4% 8.5% 
P/BV 0.96 0.89 0.87 0.84 0.81 
Source: QH, Trinity Research 
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Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผูล้งทนุทัวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันนั ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพือการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน ดงันนั ผลการสาํรวจจึงอาจเปลียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมือข้อมูลทีเกียวขอ้งมีการ

เปลียนแปลง ทงันี บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีจดัทาํโดยสถาบนัทีเกียวขอ้งซงึมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์ เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยังยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีเกียวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพือการประเมิน 

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

รายงานอืนทีเกียวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนนั แลว้แต่กรณี ดงันนั ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีเกียวขอ้งซงึ

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือการ

ประเมิน 

เนืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีปรากฏในผลการประเมินเท่านนั ดงันนั ผลการประเมินจึงอาจเปลียนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมือขอ้มลูทีเกียวขอ้งมีการเปลียนแปลง ทงันี บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


