
 
 

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท  ศุภาลัย จ ากัด (มหาชน) ที่ระดับ “A” พร้อมด้วย
แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดที่
แขง็แกร่งของบรษิัท ตลอดจนการมอีงค์ประกอบสนิค้าอสงัหารมิทรพัย์ที่มคีวามสมดุลเป็นอย่างด ี
มูลค่ายอดขายคอนโดมเินียมที่รอรบัรู้รายได้ (Backlog) จ านวนมาก และความสามารถในการท า
ก าไรอยู่ในระดบัสูงเมื่อเทียบกบัคู่แข่งในอุตสาหกรรม นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึภาระ
หนี้ที่คาดว่าจะลดลงจากแผนของบริษัทที่จะขายอาคารส านักงานเข้าทรสัต์เพื่อการลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัย์ (ทรสัต์ฯ) ที่จดัตัง้ใหม่ในปี 2565  และขายหุ้นซื้อคนืของบรษิัทภายใน 3 ปีตาม
ข้อก าหนดของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ในขณะเดียวกนั อนัดบัเครดิตยงัสะท้อนความ
กงัวลของทรสิเรทติ้งเกี่ยวกบัการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) ที่
ยงัคงยดืเยือ้ ซึง่ยงัคงสรา้งแรงกดดนัต่อเศรษฐกจิของประเทศและอุปสงคข์องทีอ่ยู่อาศยั 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สถำนะทำงกำรตลำดท่ีแขง็แกร่งโดยเฉพำะอย่ำงย่ิงในกลุ่มผู้ซื้อบ้ำนระดบัรำคำปำนกลำง  

ทริสเรทติ้ งคาดว่าบริษัทจะสามารถคงสถานะทางการตลาดที่แข็งแกร่งใน ธุรกิจพัฒนา
อสงัหารมิทรพัย์โดยเฉพาะอย่างยิง่ในกลุ่มผูซ้ื้อบ้านระดบัราคาปานกลางเอาไวไ้ด้ในช่วงเวลา 3 ปี
ขา้งหน้า สถานะทางการตลาดที่แขง็แกร่งสะท้อนจากความสามารถในการสร้างยอดขายและยอด
โอนที่ระดบัเกนิกว่า 2 หมื่นล้านบาทต่อปีมาตัง้แต่ปี 2558 อกีทัง้ บรษิทัมรีายได้จดัอยู่ใน 5 อนัดบั
แรกในกลุ่มผู้พ ัฒนาอสังหาริมทรพัย์ตัง้แต่ปี 2558 จนถึงปัจจุบัน แม้อุปสงค์จะชะลอตัวและมี
ผลกระทบเชงิลบจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 แต่ยอดขายของบรษิทัในปี 2563 เตบิโต 9%
จากปีก่อนมาอยู่ที่ 2.44 หมื่นล้านบาท อย่างไรก็ตาม รายได้จากธุรกิจอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขาย
ลดลง 13% จากปีก่อนมาอยู่ที่  2.03 หมื่นล้านบาทในปี 2563 เนื่ องจากการโอนโครงการ
คอนโดมเินียมทีส่รา้งแลว้เสรจ็ในช่วงดงักล่าวลดลง 

ท่ามกลางการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ที่ยงัคงยดืเยื้อ ยอดขายของบรษิทัในช่วงครึง่แรกของปี 
2564 แตะระดบั 1.3 หมื่นล้านบาท เติบโต 7.7% จากช่วงเดียวกนัของปีก่อนเนื่องจากยอดขายที่
แขง็แกร่งของโครงการแนวราบ ทรสิเรทติ้งคาดว่ายอดขายในปี 2564 จะเตบิโต 5% จากปีก่อนโดย
อา้งองิจากโครงการใหม่หลายโครงการที่เตรยีมเปิดตามแผน ในช่วงครึง่แรกของปี 2564 บรษิทัเปิด
เฉพาะโครงการแนวราบมูลค่ารวม 9 พนัล้านบาท บรษิัทมแีผนจะเปิดตวัโครงการใหม่ซึ่งมมีูลค่า
รวมประมาณ 2.5 หมื่นล้านบาทในช่วงครึง่หลงัของปีนี้  โดยประกอบด้วยโครงการแนวราบมูลค่า
รวม 1.9 หมื่นลา้นบาทและโครงการคอนโดมเินียมมลูค่ารวม 6 พนัลา้นบาท 

องคป์ระกอบสินค้ำท่ีอยู่อำศยัมีควำมสมดุล 

บรษิัทมอีงค์ประกอบสนิค้าที่มคีวามสมดุลระหว่างโครงการบ้านแนวราบและคอนโดมเินียม โดย
สินค้าที่อยู่อาศัยของบริษัทประกอบด้วยบ้านเดี่ยว บ้านแฝด ทาว์นเฮาส์ และคอนโดมีเนียม
ครอบคลุมทุกระดับราคา นอกจากนี้  บริษัทยงัได้กระจายธุรกิจและขยายฐานการตลาดไปยัง
ต่างจงัหวดัอย่างต่อเนื่อง สดัส่วนรายได้จากโครงการในพื้นที่ต่างจงัหวดัคดิเป็น 33% ของรายได้
รวมในปี 2563 และ 29% ในช่วงครึ่งแรกของปี 2564 ในมุมมองของทริสเรทติ้ง การกระจาย
ประเภทสนิคา้ทีอ่ยู่อาศยัและสถานที่ท าใหบ้รษิทัสามารถปรบัองค์ประกอบสนิคา้เพื่อตอบสนองต่อ
การเปลี่ยนแปลงของสภาวะตลาดได้ ในช่วงการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 โครงการทีอ่ยู่อาศยัใน
กรุงเทพฯ ไดร้บัผลกระทบจากมาตรการลอ็คดาวน์และการปิดไซต์ก่อสรา้งระยะเวลา 30 วนัในเดอืน
กรกฎาคม 2564 ในขณะทีโ่ครงการทีอ่ยู่อาศยัในต่างจงัหวดัไดร้บัผลกระทบน้อยกว่า 

 

  

บริษทั ศภุำลยั จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ที ่168/2564 
 12 ตุลำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 20/10/63 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

18/07/57 A Stable 

 

 

07/06/56 A- Positive 
20/05/53 A- Stable 
03/03/49 BBB+ Stable 
29/10/47 BBB Stable 
   

 

 

   
   

 
 

  
 

   
   
   
 

หทัยานี พทิกัษ์ปฐพ ี

hattayanee@trisrating.com 
 

อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 

ตุลยวตั ฉัตรค า 
tulyawatc@trisrating.com 

จุฑามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 

ติดต่อ: 

สุชาดา พนัธุ, Ph.D. 
suchada@trisrating.com 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บริษทั ศภุาลยั จ ากดั (มหาชน) 

ณ เดอืนมถิุนายน 2564 บรษิทัมโีครงการคอนโดมเินียม 40 แห่งและโครงการแนวราบ 130 แห่ง ซึ่งมมีูลค่าเหลอืขายรวม 7.72 หมื่นลา้นบาท (รวมทัง้ที่
ก่อสร้างแล้วและยังไม่ได้ก่อสร้าง) ในจ านวนนี้เป็นโครงการแนวราบ 56% ของมูลค่าเหลือขาย ในขณะที่ส่วนที่เหลือคือโครงการคอนโดมิเนียม 
โดยประมาณ 38% ของมลูค่าเหลอืขายเป็นโครงการในต่างจงัหวดัซึง่มสีดัส่วนโครงการแนวราบประมาณ 89% ของมลูค่าดงักล่าว   

ผลกำรด ำเนินงำนฟ้ืนตวั  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะมผีลการด าเนินงานที่น่าพอใจในช่วงเวลา 3 ปีขา้งหน้าโดยได้รบัแรงหนุนจากยอดขายของโครงการคอนโดมเินียมที่รอรบัรู้
รายได้จ านวนมากและมคีวามสามารถในการควบคุมต้นทุนและรกัษาอตัราก าไรได้ในระดบัสูง แม้ว่าจะมยีอดผู้ตดิเชื้อโรคโควดิ 19 เพิม่ขึน้ระลอกใหม่ 
แต่ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะฟ้ืนตวัจาก 2.06 หมื่นล้านบาทในปี 2563 ไปอยู่ทีร่ะดบั 2.7 หมื่นล้านบาทในปี 2564-2566 โดยการคาดการณ์นี้
ได้รบัแรงหนุนจากยอดขายของโครงการคอนโดมเินียมที่รอรบัรูร้ายได้จ านวนมากและฐานรายได้ที่เติบโตของโครงการแนวราบ รายได้ของโครงการ
แนวราบอยู่ในช่วง 1.2-1.4 หมื่นลา้นบาทต่อปีในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา  

อา้งองิจากแผนการเปิดหลายโครงการแนวราบ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษารายไดข้องโครงการแนวราบในระดบัเดยีวกบัในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา
ไวไ้ด้ อกีทัง้ รายได้ส่วนหนึ่งรบัประกนัได้จากยอดขายที่รอรบัรูร้ายได้จ านวนมาก ทัง้นี้ ณ เดอืนมถิุนายน 2564 มูลค่ายอดขายที่รอรบัรูเ้ป็นรายได้ของ
บรษิทัอยู่ที ่3.6 หมื่นลา้นบาท โดยประกอบดว้ยโครงการแนวราบ 7.1 พนัลา้นบาทและโครงการคอนโดมเินียม 2.89 หมื่นลา้นบาทซึง่น่าจะทยอยรบัรูเ้ป็น
รายไดป้ระมาณ 1.42 หมื่นลา้นบาทในช่วงครึง่หลงัของปี 2564 1.33 หมื่นลา้นบาทในปี 2565 5.38 พนัลา้นบาทในปี 2566 และทีเ่หลอืในปี 2567 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรสูงกว่ำค่ำเฉล่ียของอตุสำหกรรม  

ท่ามกลางการแข่งขนัที่รุนแรงในตลาดอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อที่อยู่อาศยัและความกดดนัจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ที่ยงัคงยดืเยือ้ ทรสิเรทติ้งคาด
ว่าบรษิัทจะสามารถรกัษาความสามารถในการท าก าไรในระดับที่น่าพอใจไว้ได้ ความสามารถในการท าก าไรของบรษิัทอยู่ระดบัสูงกว่าค่าเฉลี่ยของ
อุตสาหกรรม บรษิทัมคีวามสามารถในการควบคุมตน้ทุนค่าก่อสรา้งซึง่ส่งผลต่ออตัราก าไรขัน้ตน้ทีส่งูทีร่ะดบัประมาณ 37%-39% ตัง้แต่ปี 2558 จนถงึครึง่
แรกของปี 2564 นอกจากนี้ บรษิทัยงัสามารถควบคุมค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารทีร่ะดบั 10%-13% ของรายได้ ส่งผลใหส้ามารถรกัษาอตัราก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายไดท้ีร่ะดบัเกนิกว่า 31% ในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา เมื่อเทยีบกบัค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมทีร่ะดบั 15%-25% 

ในอนาคต ทรสิเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัในช่วง 3 ปีขา้งหน้าอาจถูกกดดนัจากการแข่งขนัที่รุนแรงในอุตสาหกรรม อย่างไร 
กต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราก าไรขัน้ตน้ไวไ้ด้ในช่วง 36%-39% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ตามแผนธุรกจิของบรษิทั บรษิทัตัง้ใจที่จะ
จดัตัง้ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์  (ทรสัต์ฯ) “ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยศ์ุภาลยั” และขายอาคารส านักงาน ”ศุภาลยั แกรนด ์ทาว
เวอร”์ เขา้ทรสัต์ฯ ภายในไตรมาสแรกของปี 2565 โดยบรษิทัคาดว่าจะได้รบัก าไรจากการขายสนิทรพัย์เขา้ทรสัต์ฯ ประมาณ 1 พนัล้านบาท อ้างองิจาก
ประมาณการนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ในช่วง 27%-34% ในช่วง 3 ปีข้างหน้า โดย
สูงสุดจะอยู่ที่ระดบั 34% ในปี 2565 นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะรบัรู้ส่วนแบ่งก าไรประมาณ 300-500 ล้านบาทต่อปีจากเงนิลงทุนร่วมใน 11 
โครงการในประเทศออสเตรเลยี ทรสิเรทติ้งคาดว่าก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ในช่วง 7-9 พนัล้านบาทต่อปีในปี 
2564-2566 

คำดภำระหน้ีลดลง  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะลดลงต ่ากว่า 30% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจากแผนการขายหุน้ซื้อคนืของบรษิทัและขาย
อาคารส านักงานเขา้ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ศุภาลยั บรษิทัได้ซื้อคนืหุน้มูลค่ารวมประมาณ 3 พนัล้านบาทในปี 2563 ส่งผลใหอ้ตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัเพิม่ขึน้ไปอยู่ทีร่ะดบั 35% ณ สิน้ปี 2563 จากระดบั 25%-28% ในปี 2561-2562 เนื่องจากสถานการณ์ในตลาดที่ดี
ขึ้น ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะขายหุ้นที่ซื้อคนืมาทัง้หมดออกไปภายในปี 2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการขายหุ้นซื้อคืนของบรษิัทและขาย
สนิทรพัยเ์ขา้ทรสัต์ฯ มลูค่าทัง้หมดประมาณ 5.5-7 พนัลา้นบาทจะลดภาระหนี้และใชเ้ป็นแหล่งเงนิทุนในการขยายธุรกจิ 

ภายใตส้มมตฐิาน ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 34% ในปี 2564 และลดลงไปอยู่ทีร่ะดบั 27%-30% ใน
ปี 2565-2566 อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่ายจะอยู่ที่ระดับ 2-3 เท่าในช่วงเดียวกัน  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะเปิดตวัโครงการมลูค่ารวมทัง้สิน้ 3.4 หมื่นลา้นบาทในปี 2564 โดยประกอบด้วยโครงการแนวราบมูลค่ารวม 2.8 หมื่นล้านบาท
และโครงการคอนโดมเินียมมูลค่ารวม 6 พนัล้านบาท และจะเปิดโครงการใหม่มลูค่า 3 หมื่นลา้นบาทต่อปีในปี 2565-2566 งบประมาณในการซื้อที่ดนิจะ
อยู่ทีป่ระมาณ 8-9 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วง 3 ปีขา้งหน้า   

ณ เดอืนมถิุนายน 2564 บรษิทัมหีนี้สนิทางการเงนิรวมจ านวน 2.49 หมื่นล้านบาทซึ่งรวมถงึหนี้ทีม่ลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนจ านวน 7.59 พนัล้าน
บาท ดงันัน้ อตัราส่วนหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนต่อหนี้สนิทางการเงนิรวมจงึมสีดัส่วนอยู่ที่ 30% เนื่องจากอตัราส่วนดงักล่าวน้อยกว่า 50%  
ตาม “เกณฑ์การจดัอนัดบัเครดิตตราสารหนี้” ของทรสิเรทติ้ง ทรสิเรทติ้งเห็นว่าเจ้าหนี้ไม่มหีลกัประกันไม่เสยีเปรยีบอย่างมีนัยส าคญัจากล าดบัสทิธิ
เรยีกรอ้งเหนือสนิทรพัย์ 
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บริษทั ศภุาลยั จ ากดั (มหาชน) 

สภำพคล่องเพียงพอ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิทัมสีภาพคล่องที่เพยีงพอในอกี 12 เดอืนขา้งหน้า ทัง้นี้ ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 2564 บรษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 
12 เดือนขา้งหน้ามูลค่า 1.89 หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบไปด้วยหุ้นกู้ที่จะครบก าหนดไถ่ถอนมูลค่า 3 พนัล้านบาท ตัว๋แลกเงนิมูลค่า 4 พนัล้านบาท ตัว๋
สญัญาใชเ้งนิอกี 1.04 หมื่นลา้นบาท และเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 1.5 พนัลา้นบาท บรษิทัได้ช าระหุน้กูจ้ านวน 1 พนัลา้นบาททีค่รบก าหนดไถ่
ถอนในเดอืนกรกฎาคม 2564 ด้วยหุน้กู้ใหม่อายุ 2 ปี อกีทัง้ยงัได้ต่ออายุตัว๋แลกเงนิจ านวน 2 พนัล้านบาทเรยีบรอ้ยแล้ว บรษิทัมแีผนจะช าระหุน้กู้ที่จะ
ครบก าหนดไถ่ถอนที่เหลอืด้วยการออกหุน้กู้ชุดใหม่และจะต่อสญัญาตัว๋แลกเงนิ ในขณะเดยีวกนั บรษิทัจะช าระหนี้ตัว๋สญัญาใช้เงนิและเงนิกู้ยมืระยะสัน้
จากสถาบนัการเงนิในวนัทีค่รบก าหนดดว้ยเงนิสดทีไ่ดจ้ากการโอนโครงการทีอ่ยู่อาศยัให้แก่ลูกคา้ 

ณ สิ้นเดอืนมถิุนายน 2564 แหล่งสภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัประกอบไปด้วยเงนิสดในมอืจ านวน 1.47 พนัลา้นบาท และวงเงนิกูจ้ากธนาคารที่ยงั
ไม่ได้เบกิใชซ้ึ่งสามารถเบกิได้ทนัทีอกี 8.97 พนัล้านบาท ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมเีงนิทุนจากการด าเนินงานประมาณ 7 พนัล้านบาทในอกี 12 เดอืน
ขา้งหน้า ทรสิเรทติ้งคาดว่ากระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงแขง็แกร่งในช่วง 3 ปีขา้งหน้าโดยที่อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อ
หนี้สนิทางการเงนิคาดว่าจะอยู่ทีร่ะดบัเกนิกว่า 25% และอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายคาดว่าจะ
อยู่ในระดบัเกนิกว่า 15 เท่า 

ตามข้อก าหนดทางการเงนิที่ระบุให้บรษิัทต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนให้ต ่ากว่า 2 เท่า ซึ่ง ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2564 บรษิัทมี
อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่0.9 เท่า ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึเชื่อว่าบรษิทัจะสามารถปฏบิตัติามขอ้ก าหนดทางการเงนิดงักล่าวไดใ้นช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า 

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

ทรสิเรทติ้งประมาณการการด าเนินงานของบรษิทัในช่วงปี 2564-2566 ดงันี้ 

• บรษิทัจะเปิดตวัโครงการมลูค่ารวมทัง้สิน้ 3.4 หมื่นลา้นบาทในปี 2564 โดยประกอบดว้ยโครงการแนวราบมลูค่ารวม 2.8 หมื่นลา้นบาทและโครงการ
คอนโดมเินียมมลูค่ารวม 6 พนัลา้นบาท และจะเปิดโครงการใหม่มลูค่า 3 หมื่นลา้นบาทต่อปีในปี 2565-2566 

• งบประมาณในการซื้อทีด่นิจะอยู่ที่ 8-9 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2566   
• รายไดจ้ากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 2.7-2.8 หมื่นลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2566 
• ก าไรจากการขายศุภาลยั แกรนด ์ทาวเวอรเ์ขา้ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัยศ์ุภาลยั ประมาณ 1 พนัลา้นบาท ในปี 2565 
• อตัราก าไรขัน้ต้นจะอยู่ที่ระดบัประมาณ 36%-39%  และอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ที่ระดบัประมาณ 

27%-34% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิที่
แขง็แกร่งเอาไวไ้ด ้ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนที่อยู่ในระดบัต ่ากว่า 50% และอตัราส่วนเงนิทุนจากการ
ด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิทีร่ะดบัเกนิกว่า 20% ในช่วงปีประมาณการ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจมกีารปรบัเพิม่ขึน้หากผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของบรษิทัแขง็แกร่งขึน้อย่างมี
นัยส าคญัจนส่งผลใหอ้ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิอยู่ทีร่ะดบัเกนิกว่า 40% ในเวลาทีต่่อเนื่อง ในขณะที่สดัส่วนรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้
จากสนิทรพัย์ที่สรา้งรายได้ประจ าจะเป็นปัจจยับวกต่ออนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติ ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบั
เครดติอาจมกีารปรบัลดลงไดห้ากความสามารถในการท าก าไรหรอืโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัถดถอยลงอย่างมนีัยส าคญัจากระดบัทีค่าดการณ์ไว ้
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บริษทั ศภุาลยั จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------ 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2564 
2563 2562 2561 2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

10,792 20,588 23,557 25,553 24,803 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  3,698 6,380 7,659 8,231 7,891 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  3,580 6,549 7,615 8,100 7,799 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  2,622 4,821 5,905 6,225 5,761 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  169 462 355 426 549 
เงนิลงทุนในการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ 

 
62,550 59,945 53,535 50,543 49,510 

สนิทรพัยร์วม 
 

72,931 68,207 60,511 57,704 55,746 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
22,673 20,005 12,737 13,450 18,667 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

39,209 37,396 37,849 34,722 28,411 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 
33.17 31.81 32.32 31.70 31.44 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

13.44 **        11.52 15.10 16.77 16.89 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
21.20 14.17 21.46 19.00 14.19 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 2.75 **          3.05 1.67 1.66 2.39 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

27.09 **        24.10 46.36 46.28 30.86 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
36.64 34.85 25.18 27.92 39.65 

* งบการเงนิรวม 
**  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ศภุาลยั จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั ศภุำลยั จ ำกดั (มหำชน) (SPALI) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


