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Bulletin 
STOCK/SECTOR  NEWS COMMENT RATING 

กลุ่มอสังหาริมทรัพย์  

 

บริษัท ศุภาลัย จำกัด 

(มหาชน) (SPALI TB) 

 

          ปรากฏการณ์และการเปล่ียนแปลงแห่งวงการ 

อสังหาริมทรัพย์ในปีที่ผ่านมาส่งต่อความท้าทายในปี 68 

ที่น่าจะยังเป็นปีแห่งการประคับประคองและฟื้นฟู 

ผู้ประกอบการจะเตรียมกลยุทธ์รับมือจากประเด็นร้อน

เหล่านี้ 

·      ตลาดคอนโดมิเนียมกรุงเทพฯ ซบเซาเป็นหนึ่ง

ปรากฏการณ์สำคัญในปี 67 คือ การลดลงของจำนวน

คอนโดมิเนียมเปิดตัวใหม่ในกรุงเทพฯ จากภาพรวมตลาด

คอนโดมิเนียมใน 1H67 ลดลงกว่า 43.72%YoY  โดยมี

คอนโดมิเนียมเปิดตัวเพียง 8,674 ยูนิต มูลค่า 49,368 

ล้านบาท ในขณะท่ีปี 66 เปิดตัวถึง 15,413 ยูนิต มูลค่า 

48,623 ล้านบาท ปัจจัยหลักท่ีส่งผลกระทบ คืออัตราการ

ปฏิเสธสินเชื่อที่สูงถึง 70% 

·     ใน 3Q67 ยอดขายโครงการที่อยู่อาศัยทุกประเภท

ติดลบ QoQ และ YoY ท้ังในแง่จำนวนและมูลค่า กลุ่ม

โครงการคอนโดมิเนียมลดลงถึง 60% ทาวน์เฮ้าส์และบ้าน

เด่ียว ลดลงกว่า 26% ทำให้ภาพรวม 3Q67 ติดลบ

มากกว่า 30%QoQ และติดลบ 45%YoY 

·     อสังหาริมทรัพย์ในภูเก็ตเติบโตสวนทางตลาดซบเซา 

ในขณะที่ตลาดอสังหาริมทรัพย์กรุงเทพฯ หดตัว ตลาด

ภูเก็ตเติบโตแบบก้าวกระโดด  โดยเฉพาะคอนโดมิเนียม

และวิลล่ามีการเปิดตัวโครงการใหม่จำนวนมาก ข้อมูล

ของ Colliers ชี้ให้เห็นว่าในปี 67 ภูเก็ตมีคอนโดมิเนียม

เปิดตัวใหม่กว่า 12,000 ยูนิต มูลค่าลงทุนรวมกว่า 63,000 

ล้านบาท วิลล่าเปิดเพิ่มขึ้น 100% คิดเป็นมูลค่า 36,300 

ล้านบาท จากเดิมเปิดตัวเพียง 30-40 โครงการต่อปี 

นับเป็นคร้ังแรกในรอบ 15 ปี ที่จำนวนโครงการเปิดตัว

ใหม่ของวิลล่าแซงคอนโดมิเนียม 

·     บ้านหรูบูมชิงดีมานด์ลูกค้ากำลังซ้ือสูง Colliers ระบุ

ว่า ช่วง 10 ปีที่ผ่านมา ตลาดบ้านระดับ Ultimate Class 

เติบโตอย่างโดดเด่น โดยมีอุปทานเปิดขายใหม่กว่า 394 ยู

นิต มูลค่าการซ้ือขายใหม่สูงกว่า 450,000 ล้านบาท ส่วน

ใหญ่เป็นการพัฒนาโดยดีเวลลอปเปอร์รายใหญ่ลุยลงทุน

ตลาดบ้านหรูราคาสูงระดับ 100 ล้านบาท บางโครงการ

ทะยานถึง 1,300 ล้านบาทต่อยูนิต 

·     กระแส Generation Rent มาแรง ตลาดของ “คน

รุ่นใหม่” กำลังเปล่ียนแปลงไปจากเดิม เลือก “เช่า” 

มากกว่า “ซ้ือ” จากภาวะค่าครองชีพสูง เงินออมน้อย 

และ ราคาท่ีดินและอสังหาริมทรัพย์ที่ปรับสูงขึ้นอย่าง

ต่อเนื่อง รวมถึงดอกเบี้ยเงินกู้ 

(ที่มา: กรุงเทพธุรกิจ) 

เราเชื่อว่า ปรากฏการณ์ที่เกิดขึ้นในปี 67 จะมีทั้งส่ิงที่ได้

เกิดขึ้นจนส้ินสุดไปแล้วในปี 67 และส่ิงที่จะดำเนินต่อเนื่อง

มายังปี 68 โดยท่ีเราคาดการณ์ว่า ตลาดคอนโดมิเนียมท่ี

ชะลอตัวลงใน 1H67 เป็นเพียงเหตุการณ์ชั่วคราวซ่ึงในช่วง 

3Q67 ที่ผ่านมา แนวโน้มการเปิดโครงการคอนโดมิเนียม

ใหม่เร่ิมส่งสัญญาณที่ดีขึ้นโดยเฉพาะในกรุงเทพฯและ

แนวโน้มเช่นนี้น่าจะเกิดขึ้นต่อเนื่องในปี 68 โดยเฉพาะใน

ทำเลที่มีการขยายตัวเชิงรุกของโครงการเชิงพาณิชย์ที่

หลากหลาย ในขณะท่ีเราคาดการณ์ว่า แนวโน้มความนิยม

ของบ้านหรูที่แย่งชิงลูกค้ากำลังซ้ือสูงโดยกลุ่ม

ผู้ประกอบการรายใหญ่ที่ถนัดเจาะตลาดนี้มาอย่าง

ยาวนานเร่ิมลดบทบาทลงและแนวโน้มที่ดีที่สุดของตลาด 

Luxury โดยเฉพาะสำหรับโครงการบ้านเด่ียวได้ผ่านพ้นไป

แล้ว 

  

อย่างไรก็ตามส่ิงที่จะเกิดขึ้นต่อเนื่องในปี 68 ได้แก่ ตลาด 

Low-end ท้ังโครงการแนวราบและโครงการ

คอนโดมิเนียมจะยังคงได้รับปัจจัยลบกดดันต่อไปและ

ต่อเนื่องจากหลายปีที่ผ่านมาท้ังจากปัจจัยอัตราดอกเบ้ียที่

ยังอยู่ระดับสูง กำลังซ้ือที่ถดถอย ความไม่แน่นอนทาง

เศรษฐกิจ และ อัตราการปฏิเสธสินเชื่อเงินกู้ซ้ือที่อยู่อาศัย

สำหรับลูกค้าระดับ Low-end ท่ีสูงยังไม่มีได้รับการแก้ไข  

ซ่ึงอาจจะส่งผลให้ตลาดของคนรุ่นใหม่โดยเฉพาะกลุ่ม 

First-entry Jobber ท่ีไม่ต้องการรับภาระในระยะยาวย่ิง

มีบทบาทมากข้ึนในอนาคตโดยเฉพาะในสถานการณ์

ปัจจุบันที่ราคาที่ดินและราคาท่ีอยู่อาศัยยังคงเป็นแนวโน้ม

ที่เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง ดังนั้นแนวโน้มการเช่าแทนการซ้ือ

จะยังคงมีบทบาทต่อเนื่องในอีกหลายปีข้างหน้า 

นอกจากน้ีตลาดท่องเที่ยวที่มีกลุ่มอุปสงค์จากต่างชาติที่

ไหลเข้ามาอย่างต่อเนื่องดังเช่น ภูเก็ต น่าจะยังคงเป็น

ตลาดที่ Outperform ได้อีกในปี 68 แตกต่างจากใน

กรุงเทพฯที่กลุ่มลูกค้าต่างชาติที่เคยเข้ามามากในช่วงก่อน

ปี 62 ซ่ึงยังไม่มีแนวโน้มจะกลับไปในระดับดังกล่าวใน

อนาคตอันใกล้ 

  

สำหรับปี 68 เราเลือกหุ้นที่มี Exposure ในตลาดที่เป็น

คอนโดมิเนียมระดับปานกลางจนถึงบน, พอร์ตโครงการ

หลากหลายในภูเก็ต และ มีฐานผลประกอบการจาก

โครงการแนวราบระดับกลางจนถึงบนเพื่อเป็น Cushion 

ให้แก่ฐานรายได้ส่วนใหญ่แม้ว่าโครงการแนวราบจะไม่ใช่

กลุ่มที่เติบโตโดดเด่นในปีนี้ก็ตาม 

น้ำหนักการลงทุน 

“เท่ากับตลาด” 

และ Top pick  ได้แก ่ 

 

Supalai (SPALI TB, 

BUY, TP: THB23.30) 
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RHB Guide to Investment Ratings 
 
Buy:                Share price may exceed 10% over the next 12 months 
Trading Buy:   Share price may exceed 15% over the next 3 months, however longer-term outlook remains uncertain 
Neutral:           Share price may fall within the range of +/- 10% over the next 12 months  
Take Profit:    Target price has been attained. Look to accumulate at lower levels 
Sell:                Share price may fall by more than 10% over the next 12 months 
Not Rated:     Stock is not within regular research coverage 
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