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บริษัท ศุภาลัย จาํกัด (มหาชน) 
อันดับเครดติองค์กร:  A- 
อันดับเครดติตราสารหนี:้ 
SPALI133A:  หุ้นกู้ มีประกนั 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2556 A 
SPALI141A:  หุ้นกู้ ไมมี่ประกนั 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2557                                                                                             A- 
หุ้นกู้ ไมมี่ประกนัในวงเงินไมเ่กิน 745 ล้านบาท ไถ่ถอนภายในปี 2558                                                                                  A- 
แนวโน้มอันดบัเครดติ:   Stable 
 

อันดับเครดติในอดีต: อันดบัเครดติองค์กร   อันดบัเครดติตราสารหนี ้ 
  มีประกัน  ไม่มีประกัน  
20 ก.ค. 2553                                                       A-/Stable                                             A                                           A- 
20 พ.ค. 2553                                                       A-/Stable                                             A                                           - 
26 ก.ค. 2550 BBB+/Stable A-  - 
3 มี.ค. 2549 BBB+/Stable -  - 
29 ต.ค. 2547 BBB/Stable -  - 

 

เหตุผล 
ทริสเรทติง้คงอนัดบัเครดิตองค์กรของ บริษัท ศภุาลยั จํากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A-” พร้อมทัง้คงอนัดบัเครดิตหุ้นกู้ มีประกนัของบริษัท

ที่ระดบั “A” และหุ้นกู้ ไมมี่ประกนัที่ระดบั “A-” ในขณะเดียวกนัยงัจดัอนัดบัเครดิตให้แก่หุ้นกู้ ไม่มีประกนัในวงเงินไม่เกิน 745 ล้านบาทของ

บริษัทที่ระดบั “A-” ด้วย โดยอนัดบัเครดิตสะท้อนถึงผลงานที่ยาวนานในตลาดพฒันาที่อยู่อาศยั แบรนด์สินค้าที่ได้รับการยอมรับในตลาด

ผู้ มีรายได้ระดบัปานกลาง ความสามารถในการควบคมุต้นทนุการดําเนินงานที่มีประสิทธิภาพ และฐานะทางการเงินที่แข็งแกร่งของบริษัท 

อย่างไรก็ตาม จดุแข็งดงักล่าวถกูลดทอนบางส่วนจากสถานการณ์ทางการเมืองภายในประเทศที่ยงัไม่มีเสถียรภาพ ตลอดจนลกัษณะของ

ธรุกิจอสงัหาริมทรัพย์ที่เป็นวงจรขึน้ลง และการแข่งขนัในการซือ้ที่ดินของผู้ประกอบการที่ทวีความรุนแรงยิ่งขึน้ ในขณะที่อนัดบัเครดิตของ

หุ้นกู้ มีประกนันัน้ได้รับแรงหนนุจากมลูคา่ของอาคารสํานกังานให้เช่า “ศภุาลยั แกรนด์ ทาวเวอร์” ซึง่ใช้เป็นหลกัประกนัที่ระดบั 1.7 เทา่ของ

มลูคา่หุ้นกู้คงค้างตลอดอายขุองหุ้นกู้ ด้วย 

บริษัทเป็นหนึ่งในกลุ่มผู้ประกอบการพฒันาอสงัหาริมทรัพย์ชัน้นําของไทยซึ่งก่อตัง้ในปี 2532 โดยตระกูลตัง้มติธรรม ณ เดือน

มีนาคม 2553 ตระกลูตัง้มติธรรมยงัคงเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทที่ถือครองหุ้นในสดัส่วนทัง้สิน้ 28% บริษัทมีโครงการที่อยู่อาศยัระหว่าง

การพฒันาประมาณ 45 โครงการ ด้วยมลูค่ายอดขายคงเหลือ ณ สิน้เดือนสิงหาคม 2553 ประมาณ 11,000 ล้านบาท และยงัมียอดขายที่

รอรับรู้รายได้เป็นจํานวนมากถึงประมาณ 19,000 ล้านบาท โครงการที่อยู่อาศยัของบริษัทมีทัง้โครงการคอนโดมิเนียมซึง่คิดเป็น 63% ของ

มลูค่าโครงการทัง้หมดและโครงการบ้านจดัสรรซึ่งคิดเป็น 37% ความได้เปรียบในการแข่งขนัของบริษัทมาจากความสามารถในการ

ควบคมุต้นทนุการดําเนินงานที่มีประสิทธิภาพซึง่ทําให้บริษัทสามารถเสนอขายที่อยู่อาศยัในราคาที่แข่งขนัได้  

ยอดขายของบริษัทในปี 2552 คิดเป็นมลูค่า 13,237 ล้านบาท เพ่ิมขึน้ 46% จาก 9,091 ล้านบาทในปี 2551 ในขณะที่ยอดขาย

ในช่วงคร่ึงแรกของปี 2553 เพ่ิมขึน้อย่างมากเป็น 8,104 ล้านบาท จาก 3,773 ล้านบาทในช่วงเดียวกนัของปี 2552 ซึง่เป็นผลมาจาก

ความสําเร็จในการเปิดขายโครงการใหม่ในช่วงปี 2552 ถึง 6 เดือนแรกของปี 2553 ส่วนรายได้ของบริษัทนัน้เป็นไปในทิศทางเดียว 
 

เครดิตวาระ (CreditUpdate) เป็นขัÊนตอนหนึÉงในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนีÊทีÉทริสเรทติÊงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึÉงโดยปกติการทบทวนดงักล่าวจะกระทําตลอด
อายขุองสญัญาหรือตราสาร และสรุปผลเมืÉอครบรอบปี ในระหว่างนัÊนหากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหนีÊใหม่ หรือเมืÉอมีเหตกุารณ์สําคญัทีÉอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนัÊน ๆ และ
มีขอ้มูลผลกระทบเพียงพอทีÉจะปรับอนัดบัเครดิต หรือเมืÉอมีเหตใุหต้้องยกเลิกอนัดบัเครดิตเดิม ทริสเรทติÊงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดิตอาจ "เพิÉมขึÊน" (Upgraded) "ลดลง" 
(Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled) 
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กบัยอดขาย โดยในปี 2552 เพ่ิมขึน้ถึง 56% เป็น 9,618 ล้านบาท จาก 6,170 ล้านบาทในปี 2551 ในช่วงคร่ึงแรกของปี 2553 บริษัท 

มีรายได้เพ่ิมขึน้อย่างต่อเน่ือง โดยเพิ่มขึน้ 14% เป็น 5,281 ล้านบาทจากช่วงเดียวกนัของปีก่อน ซึ่งส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการโอน

คอนโดมิเนียมใน “โครงการศภุาลยั ริเวอร์ เพลส” และ “ศภุาลยั ปาร์ค ศรีนครินทร์” มลูค่ารวมประมาณ 4,600 ล้านบาทในปี 2552 

รวมทัง้การโอนคอนโดมิเนียม “โครงการซิตีโ้ฮม รัชดา-ป่ินเกล้า” มลูค่า 969 ล้านบาท และการโอนบ้านจดัสรรที่เพ่ิมมากขึน้ในช่วง  

6 เดือนแรกของปี 2553 ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทยงัคงแข็งแกร่งกว่าผู้ประกอบการส่วนใหญ่ที่จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์ โดยบริษัทมีอตัราส่วนกําไรจากการดําเนินงานที่ระดบั 38.33% ในปี 2552 และ 36.86% ในช่วงคร่ึงแรกของปี 2553 การที่

บริษัทมีความสามารถในการทํากําไรในระดบัสงูเป็นผลมาจากการบริหารต้นทนุการดําเนินงานที่ดี นอกจากนี ้ผลการดําเนินงานที่

ปรับตวัดีขึน้ยงัทําให้บริษัทมีกระแสเงินสดที่แข็งแกร่ง โดยมีอตัราส่วนเงินทนุจากการดําเนินงานต่อเงินกู้ รวมที่ระดบั 77.06% ในปี 

2552 และ 42.01% (ยงัไม่ได้ปรับอตัราส่วนให้เป็นตวัเลขเต็มปี) ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2553 ในขณะที่อตัราส่วนเงินกู้ รวมต่อ

โครงสร้างเงินทนุลดลงอย่างตอ่เน่ืองเป็น 30.10% ณ สิน้เดือนธนัวาคม 2552 และ 29.37% ณ สิน้เดือนมิถนุายน 2553 โดยลดลงจาก 

48.50% ณ สิน้ปี 2551 

ภาวะตลาดที่อยู่อาศยัในปีที่ 2552 ค่อนข้างผนัผวนซึ่งเป็นผลมาจากความไม่มีเสถียรภาพของการเมืองภายในประเทศและ

วิกฤติการณ์ทางการเงินทัว่โลก อย่างไรก็ตาม ภาวะตลาดที่อยู่อาศยัเร่ิมฟืน้ตวัในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2552 และอยู่ในสภาวะทรงตวั

ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2553 แนวโน้มที่ผู้ประกอบการรายใหญ่จะมีส่วนแบ่งทางการตลาดเพิ่มขึน้ยงัคงมีอยู่และคาดว่าจะยงัคง

ต่อเน่ืองต่อไปอีกในอนาคต ทัง้นี ้หลงัจากมีผลการดําเนินงานที่น่าพอใจในปี 2552 ผู้ประกอบการรายใหญ่เกือบทัง้หมดจึงมีแผนการ

ขยายธุรกิจเชิงรุกในช่วง 2-3 ปีข้างหน้า ดงันัน้ การซือ้ที่ดินในทําเลที่เหมาะสมจึงมีแนวโน้มที่จะมีต้นทนุเพิ่มขึน้ นอกจากนี ้มาตรการ

กระตุ้นเศรษฐกิจด้านภาษีของรัฐบาลที่ส่วนใหญ่สิน้สดุในปี 2553 ยงัส่งผลทําให้ความต้องการที่อยู่อาศยัในปี 2553 ขึน้อยู่กบัความ

เช่ือมัน่ของผู้บริโภคและการฟืน้ตวัทางเศรษฐกิจเป็นอย่างมาก ทัง้นี ้ทริสเรทติง้คาดว่าความต้องการที่อยู่อาศยัในปี 2553 จะค่อย ๆ 

ฟืน้ตวัตามการเติบโตของเศรษฐกิจภายในประเทศและความเชื่อมัน่ของผู้บริโภค 

 
แนวโน้มอันดบัเครดติ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต  “Stable” หรือ  “คงที่”  สะท้อนถึงการคาดการณ์ว่าบริษัทจะสามารถรักษาผลการดําเนินงานที่แข็งแกร่ง

เอาไว้ได้ในระยะปานกลาง โดยคาดว่าบริษัทจะสามารถรักษาอตัรากําไรให้อยู่ในระดบัที่น่าพอใจแม้ว่ามาตรการด้านภาษีของรัฐบาล

จะสิน้สดุลงและการแข่งขนัจะทวีความรุนแรงยิ่งขึน้ก็ตาม นอกจากนี ้กระแสเงินสดและอตัราส่วนเงินกู้ รวมต่อโครงสร้างเงินทนุของ

บริษัทควรอยู่ในระดบัที่เหมาะสมแม้จะมีแผนการขยายธุรกิจเชิงรุกมากขึน้และมีโครงการคอนโดมิเนียมที่อยู่ระหว่างการก่อสร้าง

จํานวนมากในช่วง 2-3 ปีข้างหน้า 

 

 

ติดต่อขอข้อมลูการเป็นสมาชิก 
บริษัท ทริสเรทติง้ จาํกัด  สาํนักกรรมการผู้จัดการ  โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 
อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500, www.trisrating.com 

© บริษัท ทริสเรทติง้ จํากัด สงวนลิขสิทธิÍ พ.ศ. 2553  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทําสําเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพ่ือใช้ในภายหลังเพ่ือประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัด 
อนัดบัเครดิต  ไม่ว่าทัง้หมดหรือแต่เพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลกัษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยมิได้รับอนุญาต การจัดอันดับเครดิตนีมิ้ใช่คําแถลงข้อเท็จจริง หรือคําเสนอแนะ 
ให้ซือ้ ขาย หรือถือตราสารหนีใ้ดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเก่ียวกับความเสี่ยงหรือความน่าเช่ือถือของตราสารหนีน้ัน้ๆ หรือของบริษัทนัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบใุนการจดัอนัดบัเครดิตนีมิ้ได้ 
เป็นคําแนะนําเก่ียวกับการลงทุน หรือคําแนะนําในลักษณะอ่ืนใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทํา หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริสเรทติง้ จํากัด ได้จัดทําขึน้โดยมิได้ 
คํานึงถึงความต้องการด้านการเงิน พฤติการณ์ ความรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้ รับข้อมลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้ รับข้อมลูควรประเมินความเหมาะสมของข้อมลูดงักล่าวก่อนตดัสินใจลงทนุ บริษัท  
ทริสเรทติง้ จํากัด ได้รับข้อมลูท่ีใช้สําหรับการจดัอนัดบัเครดิตนีจ้ากบริษัทและแหล่งข้อมลูอ่ืนๆ ท่ีเช่ือว่าเช่ือถือได้ ดงันัน้ บริษัท ทริสเรทติง้ จํากัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือ 
ความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมลูใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความสูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อนัเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และ 
จะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทําใดๆ โดยอาศยัข้อมูลดังกล่าว ทัง้นี ้รายละเอียดของวิธีการจดัอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติง้ จํากัด เผยแพร่อยู่ 
บน Website: http://www.trisrating.com/th/rating_information/rating_criteria.html 


