
   
 

 

	

เหตุผล 

ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ศุภาลยั จาํกดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” พรอ้มคง
อนัดบัเครดติหุน้กูชุ้ดปจัจุบนัของบรษิทัโดยหุน้กูม้ปีระกนัอยู่ทีร่ะดบั “A” และหุน้กู้ไม่มปีระกนัอยู่ที่
ระดบั “A-” อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึผลงานทีย่าวนานของบรษิทัในตลาดพฒันาทีอ่ยู่อาศยั ตลอดจน
แบรนด์สนิค้าที่ได้รบัการยอมรบัในตลาดผู้มรีายได้ระดบัปานกลาง ความสามารถในการควบคุม
ต้นทุนการดําเนินงานที่มปีระสทิธิภาพ และฐานะทางการเงนิที่แขง็แกร่ง อย่างไรก็ตาม จุดแข็ง
ดงักล่าวลดทอนลงไปบางสว่นจากลกัษณะของธุรกจิอสงัหารมิทรพัยท์ีเ่ป็นวงจรขึน้ลง และภาวะการ
ขาดแคลนแรงงาน ตลอดจนตน้ทุนค่าก่อสรา้งทีเ่พิม่สูงขึน้ ในขณะทีอ่นัดบัเครดติหุน้กูม้ปีระกนัของ
บรษิทัมหีลกัประกนัเป็นอาคารสาํนักงานใหเ้ช่า “ศุภาลยั แกรนด ์ทาวเวอร”์ ซึ่งมมีลูค่าตลาดที ่1.7 
เท่าของมลูคา่หุน้กูค้งคา้งตลอดอายขุองหุน้กู ้
 บริษัทเป็นหน่ึงในกลุ่มผู้ประกอบการพฒันาอสงัหาริมทรพัย์ชัน้นําของไทยซึ่งก่อตัง้ในปี 
2532 โดยตระกูลตัง้มตธิรรม ณ เดอืนพฤษภาคม 2555 ตระกูลตัง้มตธิรรมซึง่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ
บรษิทัถอืครองหุน้ในสดัส่วนทัง้สิน้ 28% ณ สิน้เดอืนเมษายน 2555 บรษิทัมโีครงการที่อยู่อาศยั
ประมาณ 70 โครงการดว้ยมลูค่ายอดขายคงเหลอืประมาณ 25,000 ลา้นบาท และยงัมยีอดขายทีร่อ
รบัรูร้ายไดเ้ป็นจํานวนมากอกีประมาณ 28,000 ล้านบาท หรอืประมาณ 2 เท่าของฐานรายได ้
โครงการทีอ่ยู่อาศยัของบรษิทั ณ เดอืนเมษายน 2555 ประกอบดว้ยโครงการคอนโดมเินียมคดิเป็น 
63% ของมูลค่าโครงการทัง้หมด และโครงการบา้นจดัสรรอกี 37% ความไดเ้ปรยีบในการแข่งขนั
ของบรษิทัมาจากความสามารถในการควบคุมตน้ทุนการดําเนินงานทีม่ปีระสทิธภิาพซึง่ทําใหบ้รษิทั
สามารถเสนอขายทีอ่ยูอ่าศยัในราคาทีแ่ขง่ขนัได ้ 
 ยอดขายของบรษิทัในปี 2554 เท่ากบั 18,026 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 25% จาก 14,366 ลา้นบาท
ในปี 2553 ซึง่เป็นผลมาจากการตอบรบัทีด่ใีนโครงการคอนโดมเินียมทีเ่ปิดขายในปี 2554 ผลสาํเรจ็
ดงักล่าวผลกัดนัใหย้อดขายคอนโดมเินียมของบรษิทัมมีลูค่าสงูสุดที ่12,890 ลา้นบาท ส่วนยอดขาย
ในช่วง 4 เดอืนแรกของปี 2555 เพิม่ขึน้อย่างมากเป็น 8,759 ลา้นบาทจาก 2,793 ลา้นบาทในช่วง
เดยีวกนัของปี 2554 โดยยอดขายที่เพิม่ขึ้นเป็นผลมาจากความสําเรจ็ในการเปิดขายโครงการ
คอนโดมเินียมซติีร้สีอรต์ รชัดา หว้ยขวาง อาเซยีน ซติี ้รสีอรต์ และศุภาลยั เวลลงิตนั ซึง่มยีอดขาย
รวมกนัประมาณ 4,400 ลา้นบาทในชว่ง 4 เดอืนแรกของปี 2555  
 รายไดร้วมของบรษิทัเท่ากบั 12,686 ลา้นบาทในปี 2554 เพิม่ขึน้ 14% จาก 11,083 ลา้น
บาทในปี 2553 ทัง้น้ี รายไดจ้ากคอนโดมเินียมเตบิโต 28% จากการโอนคอนโดมเินียมในโครงการ
ซติี้โฮม รตันาธเิบศร์ ซิตี้รสีอร์ต รามคําแหง ศุภาลยั ปาร์ค ตวิานนท์ และศุภาลยั ปาร์ค เกษตร- 
นวมนิทร ์ในขณะทีร่ายไดจ้ากบา้นจดัสรรอยู่ทีป่ระมาณ 4,900 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2553-2554 
รายไดใ้นช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2555 ลดลงอย่างมากถงึ 52% เป็น 1,578 ลา้นบาท จาก 3,286 
ลา้นบาทในชว่งเดยีวกนัของปี 2554 เน่ืองจากการรบัรูร้ายไดข้องคอนโดมเินียมทีล่ดลงค่อนขา้งมาก 
โดยรายไดจ้ากคอนโดมเินียมเท่ากบั 595 ลา้นบาทในไตรมาสแรกของปี 2555 ซึง่ลดลงอย่างมาก
จาก 2,298 ลา้นบาทในช่วงเดยีวกนัของปี 2554 อย่างไรกต็าม บรษิทัมยีอดขายทีร่อการส่งมอบ
ภายในช่วง 9 เดอืนทีเ่หลอืของปี 2555 ประมาณ 7,700 ลา้นบาท ดงันัน้ รายไดส้ําหรบัปี 2555 
น่าจะยงัคงดอียู ่ 
  

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่: - 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
                     (มีประกนั/ 
   ไม่มีประกนั) 
20/07/53        A-/Sta                 A/A- 
20/05/53        A-/Sta                  A/- 
26/07/50 BBB+/Sta A-/- 
03/03/49 BBB+/Sta - 
29/10/47       BBB/Sta - 
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บริษทั  ศภุาลยั  จาํกดั (มหาชน) 
ประกาศผลอนัดบัเครดิตครัง้ท่ี 892                                                                                                                                            10 กรกฎาคม 2555 
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	บริษทั ศภุาลยั จาํกดั (มหาชน) 

 

   10 กรกฏาคม 2555 

 

 อตัรากําไรจากการดําเนินงานของบรษิทัลดลงโดยอยู่ทีร่ะดบั 32.33% ในปี 2554 และ 29.13% ในไตรมาสแรกของปี 2555 จาก 34.90% ในปี 
2553 อย่างไรกต็าม อตัรากําไรของบรษิทักย็งัคงสงูกว่าผูป้ระกอบการส่วนใหญ่ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์กระแสเงนิสดของบรษิทัอ่อนลงโดยมี
อตัราส่วนเงนิทุนจากการดําเนินงานต่อเงนิกูร้วมลดลงเป็น 7.49% (ยงัไม่ไดป้รบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี) ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2555 จาก 
23.14% (ยงัไมไ่ดป้รบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี) ในช่วงเดยีวกนัของปี 2554 อย่างไรกต็าม กระแสเงนิสดของบรษิทัมแีนวโน้มปรบัตวัดขีึน้เน่ืองจาก
บรษิทัมยีอดขายรอการส่งมอบในช่วง 9 เดอืนทีเ่หลอืของปี 2555 เป็นจาํนวนมาก นอกจากน้ี อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนกย็งัคงอยู่ในระดบั
ตํ่าที ่33.33% ณ เดอืนธนัวาคม 2554 และ 30.05% ณ เดอืนมนีาคม 2555  

 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

 แนวโน้มอนัดบัเครดติ  “Stable” หรอื  “คงที”่  สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการดําเนินงานทีแ่ขง็แกร่งเอาไวไ้ดใ้นระยะ 
ปานกลาง โดยคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัรากําไรใหอ้ยู่ในระดบัทีส่งูกว่าคู่แข่งไดแ้มต้น้ทุนค่าก่อสรา้งจะเพิม่ขึน้และการแขง่ขนัจะทวคีวามรุนแรง
ยิง่ขึน้กต็าม นอกจากน้ี แมจ้ะมกีารขยายโครงการอย่างต่อเน่ือง ทรสิเรทติ้งก็คาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษากระแสเงนิสดและอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนใหอ้ยูใ่นระดบัทีย่อมรบัได ้
 

 

บริษทั ศภุาลยั จาํกดั (มหาชน) (SPALI) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร:                                                                                                                                                                                              A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
SPALI133A: หุน้กูม้ปีระกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2556                                                                 A 
SPALI141A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2557                                                                       A- 
SPALI14OA: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2557           A- 
SPALI14NA: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2557  A- 
SPALI15OA: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 745 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2558                                                                            A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable

บริษทั ทริสเรทต้ิง จาํกดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 

© บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จํากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2555  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ทําสําเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไวเ้พื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึง่รายงานหรอืขอ้มูลการจดัอนัดบั
เครดติ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืแต่เพยีงบางสว่น และไมว่า่ในรปูแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยมไิดร้บัอนุญาต การจดัอนัดบัเครดติน้ีมใิช่คาํแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืคาํเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอื
ถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดติน้ีมไิด้เป็นคําแนะนํา
เกีย่วกบัการลงทุน หรอืคาํแนะนําในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัทํา หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จํากดั ไดจ้ดัทําขึน้โดยมไิดค้าํนึงถงึความตอ้งการ
ดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติง้ จํากดั ไดร้บัขอ้มลู
ทีใ่ชส้าํหรบัการจดัอนัดบัเครดติน้ีจากบรษิทัและแหล่งขอ้มลูอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จํากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบรูณ์ของขอ้มูล
ใดๆ ดงักลา่ว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถว้นสมบรูณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการ
ละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระทําใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้น้ี รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จํากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating 
information/rating_criteria.html 


