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Key Financial Summary
Year End Dec 2020A 2021A 2022E 2023E
Revenue (Bt m) 10,486 14,548 15,971 16,930
Net Profit (Bt m) 2,662 3,194 3,547 3,870
NP Growth (%) (12.1) 20.0 11.0 9.1
EPS (Bt) 1.1 1.3 1.4 1.6
PER (x) 9.4 7.8 7.1 6.5
BPS (Bt) 4.6 6.1 6.9 7.8
PBV (x) 2.2 1.7 1.5 1.3
DPS (Bt) 0.5 0.5 0.6 0.7
Div. Yield (%) 4.8 5.3 5.9 6.5
ROA (%) 8.1 9.2 9.1 8.9
ROE (%) 25.3 24.3 22.2 21.3

   

คงค ำแนะน ำ "ซือ้" รำคำเป้ำหมำย 13.00 บำท อิง 9.8xPE’22E หรือที่
ค่ำเฉลี่ย 5 ปี โดยมีมุมมองบวกต่อภำพรวมปี 2022 จำก 1) แผนกำร
เปิดตัวโครงกำรใหม่ระดับสูงในไตรมำส 4/22 ที่ 1.5 หม่ืนล้ำนบำท 
(+127%YoY ,+43%QoQ) 2) ส่วนแบ่งก ำไรธุรกิจโรงแรมที่สูงขึน้ หลัง
เข้ำซือ้โรงแรมไอบิส 3 แห่งและมีกำรเปิดประเทศมำกขึน้ พร้อมกับ
มีอัตรำผลตอบแทนเงนิปันผลที่ 5.9% ในปี 2022 

ยอดขำยไตรมำส 3/22 แตะยอดสูงตั้งแต่มีโควิด-19 

 ยอดขายไตรมาส 3/22 อยู่ที่ 1.16 หมื่นลา้นบาท (+64% YoY, +21% 
QoQ) สูงสุดตัง้แต่มีโควิด-19 หลกั ๆ มาจากโครงการที่ก าลงัพฒันา 
(56% ของยอดขายรวม) ยอดขายทัง้คอนโดและแนวราบโตขึน้  YoY 
และ QoQ โดยยอดขายกลุ่มคอนโดโต 80%YoY และ 20%QoQ เป็น 
8.8 พันลา้นบาท ส่วนยอดขายแนวราบโต 27% YoY และ 7%QoQ 
เป็น 2.8 พันลา้นบาท การเติบโตของยอดขายกลุ่มคอนโด  YoY และ 
QoQ ไดแ้รงหนนุจากการเปิดตวั 3 โครงการใหมใ่นไตรมาส 3/22 มลูคา่
รวมที่  6.1 พันล้านบาท  (+112%YoY,+33%QoQ) ส่วนยอดขาย
แนวราบที่โต YoY และ QoQ ไดแ้รงหนุนจากการเปิดตัว 4 โครงการ
ใหม่ในไตรมาส 3/22 มูลค่ารวม 4.4 พันล้านบาท (ไม่มีการเปิดตัว
โครงการใหมใ่นไตรมาส 3/21,+118%QoQ) 

 ยอดขายสะสม 9 เดือนแตะ 2.94 หมื่นลา้นบาท คิดเป็น 84% ของ
เป้าหมายบริษัท คาดยอดขายยงัแข็งแกรง่ในปี 2022 และอาจออกมา
สงูกวา่เปา้หมายบรษัิทท่ี 3.5 หมื่นลา้นบาท 

คำดก ำไรไตรมำส 3/22 โต YoY 

 ประเมินก าไรสุทธิไตรมาส 3/22 อยู่ที่ 902 ลา้นบาท (+27%YoY, -
22% QoQ) คาดการเติบโต YoY ไดแ้รงหนนุจากรายไดธุ้รกิจโรงแรมที่
สงูขึน้ หลงัจากเขา้ซือ้โรงแรมไอบิสไปในไตรมาส 2/22 และก าไรพิเศษ 
293 ลา้นบาท (+177%YoY) จากส่วนแบ่งก าไรจากการเซ็นโครงการ
รว่มทนุ 3 โครงการ ส าหรบัก าไรสทุธิที่คาดลดลง QoQ มีสาเหตมุาจาก
การรบัรูร้ายไดก้ารขายอสงัหาริมทรพัยท์ี่ลดลงเหลือ 2.8 พนัลา้นบาท 
(-4%QoQ) และก าไรพิเศษที่ลดลง (-52%QoQ) จากฐานสูงในไตร
มาส 2/22 เพราะการซือ้ไอบิสเขา้มา 3 แหง่ 

มองบวกตั้งแต่ปี 2022 เป็นต้นไป 

 คงมุมมองเชิงบวกต่อภาพรวมก าไรตัง้แต่ปี  2022 หนุนจาก 1) การ
เปิดตัวโครงการใหม่มากขึน้ในไตรมาส  4/22 ที่ 1.5 หมื่นลา้นบาท 
(+127%YoY) 2) ทิศทางยอดขายแนวราบและคอนโดที่แข็งแกรง่ และ 
3) รายไดจ้ากธุรกิจโรงแรมที่สงูขึน้หลงัจากซือ้ไอบิสเขา้มา 3 แห่งใน
ไตรมาส 2/22 และอตัราการเขา้พกัที่สงูขึน้จากการเปิดประเทศมากขึน้ 

Key Statistics  
Bloomberg Ticker ORI TB 
Current Price 10.20 
Market Cap. (Bt m) 25,032 
Shares issued (mn) 2,453  
Par value (Bt) 0.50  
52 Week high/low (Bt) 12.70 / 8.20 
Foreign limit/ actual (%) 49/4.36 
NVDR Shareholders (%) 3.17  
Free float (%) 38.4  
Number of retail holders 15,682  
Dividend policy (%) No less than 40  
Industry Property & Construction 
Sector Property Development 
2021 CG Rate   
Thai CAC Declared 

Declared 
Declared 
Declared 

 

Major Shareholders 10 May 22 
MR. PEERAPONG JAROON-EK 28.26 

PEERADA CAPITAL CO., LTD 25.21 

MRS. ARADA JAROON-EK 6.82 

MR. SOMPONG CHONECADEEDUMRONGKUL 4.18 

THAI NVDR 3.31 

 

  

 BUY 
Target price: Bt 13.00 

Upside (downside): 28% ORI 
 

“คาดก าไรไตรมาส 3/22 โต YoY” 

 

Analyst: Pittawat Wasinsungworn 
Registration NO.118374 

Email: pittawat.wa@pi.financial 
3 Nov 2022 

 

บมจ. ออริจิ้น พร็อพเพอร์ตี้ 
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พรีวิวผลประกอบกำร 

 ประเมินก าไรสทุธิไตรมาส 3/22 อยูท่ี่ 902 ลา้นบาท (+27%YoY, -22% QoQ)  
 คาดการเติบโต YoY ไดแ้รงหนนุจากรายไดอ้ื่นท่ีสงูขึน้เป็น 290 ลา้นบาท (+47%YoY) สบืเนื่องจากรายไดธุ้รกิจโรงแรมที่สงูขึน้ หลงัากเขา้ซือ้โรงแรม

ไอบิสไปในไตรมาส 2/22 และก าไรพิเศษ 293 ลา้นบาท (+177%YoY) จากสว่นแบง่ก าไรจากการเซ็นโครงการรว่มทนุ 3 โครงการ (คอนโด 2 แนวราบ 
1) รวมถึงอตัราก าไรขัน้ตน้ (GPM) ท่ีดีขึน้ในไตรมาส 3/22 ที่จะมาช่วยหนนุผลประกอบการไตรมาส 3/22 อีกแรง 

 ส าหรบัก าไรสทุธิที่คาดลดลง QoQ มีสาเหตมุาจากการรบัรูร้ายไดก้ารขายอสงัหารมิทรพัยท์ี่ลดลงเหลอื 2.8 พนัลา้นบาท (-4%QoQ) และก าไรพิเศษ
ที่ลดลง (-52%QoQ) จากฐานสงูในไตรมาส 2/22 เพราะการซือ้ไอบิสเขา้มา 3 แหง่  

 คาด GPM ไตรมาส 3/22 ทรงตวั QoQ แตด่ีขึน้ 8.5ppts YoY เป็น 43.3% จากการโอนโครงการแกรนด ์บรทิาเนียที่มากขึน้ 
 ประเมินอตัราสว่นคา่ใชจ้่ายการขายและบรหิาร (SG&A) ตอ่ยอดขายที่ลดลง 0.7ppts QoQ แตเ่พิ่มขึน้ 6.9 ppts YoY เป็น 22.0% สบืเนื่องจาก

คา่ใชจ้า่ยการบรหิารที่สงูขึน้ หลงัจากเขา้ซือ้โรงแรมไอบิสและขยายกิจการอื่น ๆ  
 

 

 

(Bt  m) 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22E %QoQ %YoY

Revenue 3,819       3,694       3,312       3,267       3,186       (2.5)          (16.6)        
Cost of sales (2,490)      (2,280)      (1,970)      (1,857)      (1,806)      (2.7)          (27.5)        
Gross profit 1,329       1,414       1,341       1,410       1,379       (2.2)          3.8           
SG&A (577)         (653)         (625)         (741)         (701)         (5.4)          21.5         
Other (exp)/inc 197          250          161          214          290          35.0         47.1         
EBIT 949          1,011       877          884          968          9.6           2.0           
Finance cost (75)           (78)           (68)           (99)           (89)           (10.0)        18.2         
Other inc/(exp) 1               3               6               10            8               (18.3)        513.7       
Earnings before taxes 875          937          815          794          887          11.7         1.3           
Income tax (200)         (226)         (222)         (235)         (248)         5.5            24.2         
Earnings after taxes 675          711          594          559          639          14.2         (5.4)          
Equity income (22)           (72)           (48)           97            79            (19.0)        nm
Minority interest (50)           (33)           (105)         (111)         (108)         (3.0)          115.5       
Earnings from cont. operations 603          606          441          545          609          11.8         1.0           
Forex gain/(loss) & unusual items 106          201          297          611          293          (52.0)        176.9       
Net profit 709          808          738          1,155       902          (21.9)        27.3         
EBITDA 971          991          872          1,055       1,112       5.3            14.5         
Recurring EPS (Bt) 0.25         0.26         0.20         0.26         0.27         3.7            7.3            

Reported EPS (Bt) 0.29         0.33         0.30         0.47         -           nm nm
Profits (%) 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22E chg QoQ chg YoY

Gross margin 34.8         38.3         40.5         43.2         43.3         0.1            8.5            
Operating margin 25.4         26.8         26.3         32.3         34.9         2.6            9.5            
Net margin 18.6         21.9         22.3         35.4         28.3         (7.0)          9.8            

Source : Pi Estimate 
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ORI’s quarterly project launch  
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No Projects Type Value (Bt m)

1 Origin Courtyard Thonglor Condominium 1,800
2 So Origin Siriraj (Fai chai Prannok) Condominium 1,000
3 The Origin Okug&Play Sri Lasalle Station (Soi 83) Condominium 1,800
4 The Origin Play Bangkhunnon Condominium 1,150
5 Knightsbridge Space Rayong Condominium 1,350
6 Brompton Rayong Condominium 600
7 Origin Play Bangsaen (Phase 1) Condominium 900
8 Grand Britania Bangna KM.35 House 2,000
9 Britania Rayong House 1,100
10 Britania Udon-Dutsadee House 650
11 Britania Khongkaen House 1,200
12 Britania Ayutthaya House 1,400

Projects to be launched in 4Q22 

222 

Source :Company data, Pi Estimate 

 

ORI’s Backlog 

222 
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 ORI และบริษัทย่อยของบริษัทประกอบธุรกิจหลกัดว้ยกัน 4 กลุ่ม ไดแ้ก่ ธุรกิจพฒันาอสงัหาริมทรพัยป์ระเภทคอนโดที่คิดเป็น 64% ของ
ยอดขายรวม โดยมีการพฒันาโครงการคอนโดที่สอดรบักบัความตอ้งการอนัหลากหลายของลกูคา้ ประกอบดว้ยแบรนด ์Kensington (ตลาด
กลาง), Notting Hill (ตลาดกลางถึงบน), Knightsbridge (ตลาดกลางถึงบนตน้) และ Park (ตลาดบน) 

 ธุรกิจรบัจา้งบรหิารโครงการท่ีคิดเป็น 6% ของยอดขายรวม โดยจะเป็นการรบัจา้งบรหิารโครงการอสงัหาฯ อื่น ๆ 

 ธุรกิจพฒันาอสงัหาฯ แนวราบ คิดเป็น 25% ของยอดขายรวม (ทัง้ยงัพฒันาโครงการแนวราบภายใตแ้บรนด ์Britania อีกดว้ย) 
 สว่นรายไดอ้ื่น ๆ จะรวมถึงรายไดจ้ากการด าเนินงานและรายไดบ้ริการอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัธุรกิจอสงัหาฯ เช่น บริการท าความสะอาด ช่าง

ซอ่ม ซกัรดี และอื่น ๆ โดยรวมคิดเป็น 5% ของยอดขายรวม 

  

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Revenue breakdown 
 

Source : Pi Estimate 

 

Revenue breakdown by type, 2021 

Condominium 64% Other income 5%Low-rise 25%Management fee 6%
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Leader and ownership 

Board Composition 

Ownership Leadership 

Chairman
Mr. Lcksananoi Punkrasamee

Chief Executive Officer
Mr. Peerapong Jaroon-ek
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Does the company have a resource reduction policy? Yes 

To save energy, the company constructed its offices to make use of as much natural light as possible. The 
company has policies in place to minimize paper usage and to encourage the storage and reuse of paper 
documents.  

 

Has the company faced any environmental controversies? No 

None found.  

Does the company have an emissions/waste policy? Yes 

ORI selects energy-saving fixtures for its projects such as inverter air conditioners, LED light bulbs and energy-
saving water heaters. This can reduce long-term electricity consumption in condominium buildings. 

 

 

Does the company have any health & safety policy? Yes 

The Company has policies that support activities that enhance the quality of health and environment and keeps 
the environment in the workplace safe for the property and lives of the employees. 

 

Does the company have a human rights policy? Yes 

 The company regularly checks the human rights situation to ensure that its business is not involved with any 
human rights abuses including the use of forced or child labor. 

 

Does the company have a fair competition policy, e.g. anti-corruption, anti-bribery, business ethics Yes 

The company provides channels (whistleblower) for stakeholders to report suspicions about embezzlement or 
fraud through ORI's website or via mail to the management team and audit committee.  

 

 

Is the percentage of independent directors more than Thailand’s average of 38%? Yes 

At least 44% of the directors are independent, which is  higher than the average for Thailand.  

Is the Chairperson also CEO (or equivalent)? No 

The chairman, Lucksananoi Punkrasamee, is not the CEO of the company while Mr.Peerapong Jaroon-ek is the 
CEO. 

 

Does the company have any shareholder rights policies? Yes 

Available under the Corporate Governance section of the company’s annual report.  

OVERALL ESG SCORE: 87% 

Environmental 

Social                                                        

Governance                                                   

100% 

100% 

60% 
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2022 Corporate Governance Report by Thai Institute of Directors Association (IOD) 
         การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี ้เป็นการด าเนนิตามนโยบายส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์โดยการส ารวจของ IOD เป็นการ

ส ารวจและประเมนิจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) ทีม่ีการ

เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่ วไปสามารถเขา้ถึงได ้ดังนั้นผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอในมุมมองของ

บคุคลภายนอก โดยไม่ไดเ้ป็นการประเมนิการปฏบิัต ิและมไิดม้กีารใชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมนิ อนึง่ เนื่องดว้ยผลการส ารวจดังกลา่วเป็น

ผลการส ารวจ ณ วันทีป่รากฎในรายงานการก ากับดูแลกจิการของบริษัทจดทะเบยีนไทยเท่านั้น ดังนั้นผลส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงได ้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว ทัง้นีบ้รษัิทหลกัทรัพย ์พาย จ ากดั (มหาชน) มไิดย้นืยัน ตรวจสอบ หรอืรับรองความถกูตอ้งของผลการส ารวจดังกลา่วแต่

อยา่งใด 
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Anti-Corruption Progress Indicator by Thai Institute of Directors Association (IOD) 
     การเปิดเผยผลการประเมนิดัชนีชีว้ัดความคบืหนา้การป้องกันการมีส่วนเกีย่วขอ้งกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption Progress 

Indicator) ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยซึง่จัดท าโดยสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษัิทไทย และเปิดเผย

โดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพยน์ี้ เป็นการด าเนนิการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความย่ังยนืส าหรับ

บรษัิทจดทะเบยีน โดยผลการประเมนิดงักลา่วของสถาบนัแหง่นี้อาศัยขอ้มูลทีไ่ดรั้บจากบรษัิทจดทะเบยีนตามทีไ่ดร้ะบใุนใบแสดงขอ้มูลเพือ่

การประเมนิผล อาท ิรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารหรอืรายงานอืน่ทีเ่กีย่วขอ้งของบรษัิท

จดทะเบยีนนัน้ แลว้แต่กรณี ดังนัน้ผลการประเมนิดังกล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยมไิดเ้ป็นการประเมนิการ

ปฏบิตัขิองบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และมไิดใ้ชข้อ้มลูภายในเพือ่การประเมนิ เนือ่งจากผลการประเมนิดงักล่าว

เป็นเพยีงผลการประเมนิ ณ วันทีป่รากฎในผลการประเมนิเท่านัน้ ดังนั้นผลการประเมนิจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลังวันดังกล่าว หรอืเมือ่

ขอ้มูลทีเ่กีย่วขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้บรษัิทหลักทรัพย ์พาย จ ากัด (มหาชน) มไิดย้นืยัน ตรวจสอบ หรอืรับรองความถูกตอ้งของผลการ

ส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด 

 

     ขอ้มูลบรษัิททีเ่ขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิัตขิองภาคเอกชนไทยในการตอ่ตา้นทจุรติ (Thai CAC) ของสมาคมสง่เสรมิสถาบันกรรมการ

บรษัิทไทยม ี2 กลุม่ คอื 

 

ไดร้บัการรบัรอง CAC (Certified) 

 

 

           
2S B BWG DCC FTE IFS KTB MFEC PATO PROS SAT SNC TAKUNI TNL TWPC 

7UP BAFS CEN DELTA GBX III KTC MILL PB PSH SC SNP TASCO TNP U 

ADVANC BAM CENTEL DEMCO GC ILINK KWI MINT PCSGH PSL SCB SORKO

N 
TCAP TNR UBE 

AF BANPU CFRESH DIMET GCAP INET L&E MONO PDG PSTC SCC SPACK TCMC TOG UBIS 

AI BAY CGH DRT GEL INSURE LANNA MOON

G 
PDJ PT SCCC SPALI TFG TOP UEC 

AIE BBL CHEWA DTAC GFPT INTUCH LH MSC PG PTG SCG SPC TFI TOP

P 
UKEM 

AIRA BCH CHOTI DUSIT GGC IRC LHFG MST PHOL PTT SCGP SPI TFMAM

A 
TPA UOBKH 

AJ BCP CHOW EA GJS IRPC LHK MTC PK PTTEP SCM SPRC TGH TPCS UPF 

AKP BCPG CIG EASTW GPI ITEL LPN MTI PL PTTGC SCN SRICHA THANI TPP UV 

AMA BE8 CIMBT EGCO GPSC IVL LRH NBC PLANB PYLON SEAOI
L 

SSF THCOM TRU VGI 

AMANA
H 

BEC CM EP GSTEEL JKN M NEP PLANE
T 

Q-CON SE-ED SSP THIP TRU
E 

VIH 

AMATA BEYON
D 

CMC EPG GULF JR MAJOR NINE PLAT QH SELIC SSSC THRE TSC WACOAL 

AMATAV BGC COM7 ERW GUNKU
L 

K MAKRO NKI PM QLT SENA SST THREL TSTE WHA 

AP BGRIM COTTO ESTAR HANA KASET MALEE NOBLE PPP QTC SGP STA TIDLOR TST
H 

WHAUP 

APCS BKI CPALL ETE HARN KBANK MATCH NOK PPPM RATCH SINGE

R 
STGT TIPCO TTA WICE 

AS BLA CPF FE HEMP KBS MBAX NSI PPS RML SIRI STOWE

R 
TISCO TTB WIIK 

ASIAN BPP CPI FNS HENG KCAR MBK NWR PR9 RWI SITHA

I 
SUSCO TKS TTCL XO 

ASK BROOK CPL FPI HMPRO KCE MC OCC PREB S&J SKR SVI TKT TU YUASA 

ASP BRR CPN FPT HTC KGI MCOT OGC PRG SAAM SMIT SYMC TMILL TVD

H 
ZEN 

AWC BSBM CRC FSMAR
T 

ICC KKP META ORI PRINC SABINA SMK SYNTEC TMT TVI ZIGA 

AYUD BTS CSC FSS ICHI KSL MFC PAP PRM SAPPE SMPC TAE TNITY TVO   

              
ไดป้ระกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC (Declared) 
 

 
              

AH B52 CPW ECF FLOYD J KEX NCAP OR SAK SUPER TMI VARO WIN  

ALT CHG DDD EKH GLOBAL JMART KUMWE
L 

NOVA PIMO SIS SVT TQM VCOM    

APCO CI DHOUSE ETC ILM JMT LDC NRF PLE SSS TKN TRT VIBHA    

ASW CPR DOHOM
E 

EVER INOX JTS MEGA NUSA RS STECH TMD TSI W    

 

 

 

 

 


