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13 กรกฎาคม 2561 
 

ทรสิเรทติง้ระบุอนัดบัเครดติ “บ. ศภุาลยั” และ “บ. ม ัน่คงเคหะการ” 
ไมไ่ดร้บัผลกระทบจากการท าค าเสนอซือ้โดยสมคัรใจ 

 
ทรสิเรทติง้มองวา่อันดับเครดติของ บรษัิท ศภุาลัย จ ากัด (มหาชน) (SPALI) และ บรษัิท มั่นคงเคหะการ จ ากัด (มหาชน) 

(MK) ไม่ไดรั้บผลกระทบจากการที ่SPALI ประกาศท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ัง้หมดของ MK โดยสมัครใจ ทรสิเรทติง้เชือ่

วา่ระดับการกอ่หนี้ของ SPALI จะไม่เพิม่ขึน้มากนัก และธุรกจิของ SPALI เองก็ไม่น่าจะมกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนัียส าคัญ
เนือ่งจาก MK มขีนาดธรุกจิคอ่นขา้งเล็ก ในอกีดา้นหนึง่ เราเชือ่วา่การท าค าเสนอซือ้ดงักลา่วจะสง่ผลคอ่นไปทางบวกตอ่ MK 

โดยสถานะทางธรุกจิและการเงนิทีแ่ข็งแกร่งกวา่ของ SPALI อาจชว่ยเพิม่ความสามารถทางการแขง่ขนัใหแ้ก ่MK 
 

คณะกรรมการบรษัิทของ SPALI เพิง่มมีตเิป็นเอกฉันทใ์ห ้บรษัิท ศภุาลัย พรอพเพอรต์ี ้ แมเนจเมน้ท ์จ ากัด (SPM) ซึง่เป็น

บริษัทย่อย ท าค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ัง้หมดของ MK โดยสมัครใจทีร่าคา 4.10 บาทต่อหุน้หรือคดิเป็นมูลค่าทัง้หมด 
4,067.24 ลา้นบาท 

 
ในมุมมองของทริสเรทติง้ สถานะทางธุรกจิและการเงินของ SPALI จะไม่เปลี่ยนแปลงอย่างมีนัยส าคัญหลังการซื้อ

หลักทรัพยด์ังกลา่ว โดยหากซือ้หลักทรัพยท์ัง้หมดที ่4,067.24 ลา้นบาท อัตราสว่นเงนิกูต้่อโครงสรา้งเงนิทนุของ SPALI 

อาจเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 50% จากประมาณ 39% ณ เดอืนมนีาคม 2561 ซึง่ระดับดังกลา่วยังคงสอดคลอ้งกับอันดับเครดติ
ของ SPALI ทรสิเรทติง้เชือ่วา่การซือ้ในครัง้นี้จะไม่ท าใหร้ายไดแ้ละก าไรของ SPALI เพิม่ขึน้มากนัก โดยในปี 2560 รายได ้

ของ MK คดิเป็น 12% ของรายไดข้อง SPALI ในขณะทีก่ าไรสทุธขิอง MK คดิเป็น 4% ของก าไรของ SPALI ผลประโยชน์
จากการกระจายความเสีย่งที ่SPALI อาจไดรั้บก็ยังไม่ชัดเจนนัก เนื่องจากทัง้ SPALI และ MK ต่างมีฐานลูกคา้หลัก

เหมอืนกนัคอืกลุม่ระดบัรายไดป้านกลาง ธรุกจิอสงัหารมิทรัพยใ์หเ้ชา่ในปัจจบุนัของ MK ก็ยังคอ่นขา้งเล็ก 
 

ในทางตรงกันขา้ม หากการท าค าเสนอซือ้โดยสมัครใจดังกลา่วประสบผลส าเร็จ MK อาจไดรั้บการชว่ยเหลอืทางธุรกจิและ

การเงนิจาก SPALI ซึง่จะชว่ยเพิม่ความสามารถในการแขง่ขันแก ่MK อย่างไรก็ตาม ผลประโยชน์ทีไ่ดรั้บจะขึน้อยู่กับการ
เปลีย่นแปลงเชงิกลยทุธข์องทัง้ 2 บรษัิทในภายหลงั 
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