
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งลดอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท มัน่คงเคหะการ จ ากัด (มหาชน) เป็นระดับ  
“BBB-” จากเดมิที่ระดบั “BBB” ในขณะเดียวกนัก็เปลี่ยนแนวโน้มอันดบัเครดติของบริษัทเป็น 
“Stable” หรอื “คงที”่ จาก “Negative” หรอื “ลบ” ดว้ย โดยอนัดบัเครดติทีล่ดลงสะทอ้นความกงัวล
ของทรสิเรทติ้งเกีย่วกบัภาระหนี้ทีสู่งขึน้ของบรษิทัจากการลงทุนเชงิรุกและความสามารถในการท า
ก าไรทีค่าดการณ์ว่าจะลดลงจากการลงทุนทีต่่อเนื่องในธุรกจิดา้นการดแูลสุขภาพ อนัดบัเครดติยงัคง
สะท้อนถึงความยอมรบัในตราสินค้าของบริษัทในโครงการที่อยู่อาศยัแนวราบ ในขณะเดียวกนั 
อนัดบัเครดติกส็ะทอ้นถงึผลกระทบในเชงิลบจากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่าสายพนัธุ์ใหม่ หรอื
โควดิ-19 ซึง่สรา้งความเสยีหายทีรุ่นแรงต่อระบบเศรษฐกจิไทยและก าลงัซื้อของผูซ้ื้อบา้นดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต  

ภำระหน้ียงัคงสงูขึน้ 

ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าระดบัภาระหนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่ขึน้อกีจากการมเีงนิลงทุนทีสู่งในธุรกจิที่
สรา้งรายไดส้ม ่าเสมอ ภายใตก้ลยุทธใ์นการกระจายความหลากหลายทางธุรกจิ บรษิทัไดเ้ริม่ลงทุนใน
ธุรกจิใหเ้ช่าในปี 2558 และมเีป้าหมายทีจ่ะเพิม่สดัส่วนผลก าไรทีม่าจากธุรกจิทีส่รา้งรายไดส้ม ่าเสมอ
ถงึ 50% ภายในปี 2564 การขยายไปสู่ธุรกจิทีส่รา้งรายได้สม ่าเสมอต้องใชเ้งนิลงทุนสูงซึ่งส่งผลให้
บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนเพิม่สูงขึ้นมาตัง้แต่ปี 2558 โดยบรษิทัมอีตัราส่วน
ดงักล่าวเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 36% ในปี 2558 จากระดบั 20% ในปี 2557 และเกนิกว่าระดบั 50% 
มาตัง้แต่ปี 2560 ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนอยู่ทีร่ะดบั 56% ณ สิน้ปี 2562 

ปัจจุบันธุรกิจที่สร้างรายได้สม ่าเสมอของบริษัทประกอบด้วยโรงงานส าเร็จรูปและคลังสินค้า 
ใหเ้ช่าภายในโครงการ “บางกอกฟรเีทรดโซน” (Bangkok Free Trade Zone) และจากโครงการ 
อพาร์ทเมนท์ให้เช่าบรเิวณถนนสุขุมวิท 77 นอกจากนี้ บริษัทยงัได้เริม่เข้าสู่ธุรกจิด้านการดูแล
สุขภาพภายใต้แบรนด์ “RAKxa” โดยมแีผนจะเปิดโครงการในช่วงครึง่หลงัของปี 2563 งบลงทุนใน
การก่อสรา้งส าหรบัธุรกจิดา้นการดูแลสุขภาพทัง้หมดจะอยู่ทีป่ระมาณ 2.1 พนัลา้นบาท ซึ่ง ณ สิ้น
เดอืนมนีาคม 2563 ยงัคงเหลอืเงนิลงทุนอกี 500 ล้านบาท นอกจากนี้ บรษิัทจะน าเงนิลงทุนอีก
จ านวน 2 พนัลา้นบาทไปใชพ้ฒันาโครงการโรงงานส าเรจ็รูปและคลงัสนิคา้ใหเ้ช่าในระหว่างปี 2563-
2565 

บรษิัทวางแผนจะขายสนิทรพัย์เพื่อการลงทุนบางส่วนเขา้ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์ 
(ทรสัต์ฯ) ในช่วงประมาณกลางปี 2563 โดยคาดว่าจะมรีายไดจ้ากการขายอยู่ทีป่ระมาณ 2 พนัลา้น
บาท รายรบัสุทธหิลงัหกัช าระคนืหนี้จ านวน 652 ลา้นบาทแลว้จะอยู่ทีร่าว 1.35 พนัลา้นบาท บรษิทั
วางแผนจะน าเงนิส่วนนี้ในสดัส่วนประมาณ 50% ไปลดภาระหนี้และอกี 50% จะใชเ้ป็นแหล่งเงนิทุน 
และ/หรอื ลงทุนในหน่วยลงทุนของทรสัต์ฯ นอกจากนี้ บรษิทัยงัมแีผนจะขายทีด่นิเปล่าและโครงการ
คอนโดมเินียมทีส่ร้างแลว้เสร็จซึ่งปลอดภาระหนี้มลูค่ารวมเกนิกว่า 2 พนัล้านบาทในช่วงปี 2563-
2564 อกีดว้ย อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งมองว่าแผนการขายสนิทรพัย์เขา้ทรสัต์ฯ น่าจะล่าชา้ออกไป
อนัเนื่องมาจากภาวะทางเศรษฐกจิที่ไม่แน่นอนในช่วงเวลาการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ใน
ปัจจุบนั  

ดว้ยเหตุนี้ แหล่งเงนิทุนส าหรบัการก่อสรา้งจงึน่าจะมาจากการกู้ยมืซึ่งจะเพิม่ภาระหนี้ให้แก่บรษิัท
ยิง่ขึ้น ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทจะเพิม่ขึน้ เกนิกว่าระดบั 
60% ในปี 2563 และหลงัจากนัน้จะทรงตวัอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 57% ในช่วงปี 2564-2565 อตัราส่วน
เงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิคาดว่าจะลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั -0.2% ในปี 2563 และ
จะฟ้ืนตัวขึ้นไปอยู่ที่ระดบัประมาณ 4% ในระหว่างปี 2564-2565 ในขณะที่อัตราส่วนก าไรก่อน

  

บริษทั มัน่คงเคหะกำร จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 48/2563 
 10 เมษำยน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 12/04/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

12/04/62 BBB- Stable 
 

BBB 
 

Negative 
 

10/02/59 BBB- Stable 
 

BBB 
 

Stable 
 

24/06/58 BBB- Stable 
 

BBB- 
 

Stable 
  

BBB+ 
 

Alert Negative 
 

17/06/58 
 

BBB+ 
 

Negative 
 

05/03/53 
 

BBB+ 
 

Stable 
 

20/03/51 
 

BBB 
 

Stable 
 

   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
หทัยานี พทิกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 
 

จฑุามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 

ตุลยวตั ฉตัรค า 
tulyawat@trisrating.com 
 

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

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



บริษทั มัน่คงเคหะการ จ ากดั (มหาชน) 
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ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายคาดว่าจะอยู่ในระดบัเกนิกว่า 1 เท่าในช่วงเวลา 3 ปีขา้งหน้า 

อตัรำก ำไรคำดว่ำจะลดลง  

ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัจะลดลงในอกี 2-3 ปีขา้งหน้า บรษิทัตอ้งเผชญิกบัอตัราก าไรทีล่ดลงอย่างต่อเนื่องในช่วง
หลายปีทีผ่่านมาโดยสาเหตุหลกัมาจากการมรีายจ่ายเพิม่เตมิในส่วนของค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงาน (ก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้) ของบรษิทัลดลงอย่างต่อเนื่องมาอยู่ทีร่ะดบั 16% ในปี 2560 และระดบั 15% ในปี 2562 
จากระดบั 19% ในปี 2559  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรของบรษิทัจะยงัคงอยู่ภายใตแ้รงกดดนัจากตน้ทุนทีเ่พิม่ขึน้ของธุรกจิใหม่ ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าผลตอบแทนจากการลงทุน
ในธุรกจิดา้นการดแูลสุขภาพจะยงัคงไมม่ากนกัในช่วงแรกของการด าเนินกจิการในขณะทีบ่รษิทัต้องแบกภาระต้นทุนคงทีแ่ละค่าใชจ้่ายในการบรหิารที่
ค่อนขา้งสงู อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานคาดว่าจะลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 13% ในปี 2563 และจะฟ้ืนตวัไปอยู่ทีร่ะดบั 15%-17% ในปี 2564-2565 

ตรำสินค้ำเป็นท่ียอมรบั 

โครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัยข์องบรษิทัภายใตต้ราสนิคา้ “ชวนชืน่” นัน้ไดร้บัการยอมรบัเป็นอย่างดจีากลูกคา้ทีม่รีายไดใ้นระดบัปานกลางถงึต ่าในแง่
ของคุณภาพสนิคา้และราคา เนื่องจากบรษิทัเน้นการพฒันาโครงการที่อยู่อาศยัแนวราบ ยอดขายรอการรบัรู้รายได้จงึมขีนาดเลก็ ดงันัน้ รายได้ของ
บรษิทัจงึขึน้อยู่กบัความสามารถในการสรา้งยอดขายใหม่และยอดโอนในปีนัน้ ๆ บรษิทัสามารถรกัษาระดบัรายได้จากธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายที่
ระดบั 2.6-2.8 พนัลา้นบาทในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา แมว้่าจะมผีลกระทบในเชงิลบจากมาตรการบงัคบัใชอ้ตัราส่วนเงนิใหส้นิเชื่อต่อมลูค่าหลกัประกนั (LTV) 
ซึ่งเป็นมาตรการใหม่ของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ทีเ่ริม่มาตัง้แต่เดอืนเมษายน 2562 แต่รายไดจ้ากธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายในปี 2562 
ของบรษิทักล็ดลงเพยีง 8% จากปีก่อน โดยมาอยู่ทีร่ะดบั 2.6 พนัลา้นบาท  

ทัง้นี้ ณ เดอืนธนัวาคม 2562 บรษิทัมโีครงการเหลอืขายจ านวน 26 โครงการซึง่ประกอบดว้ยโครงการแนวราบ 25 โครงการและโครงการคอนโดมเินียม 
“พารค์ คอรท์” อกี 1 โครงการซึง่มมีลูค่ารวม 8 พนัลา้นบาท บรษิทัมแีผนจะเปิดโครงการใหม่ในปี 2563 อกี 3 โครงการซึ่งมมีลูค่ารวม 2.5 พนัลา้นบาท 
ทรสิเรทติ้งมคีวามเหน็ว่าผลทีต่ามมาจากการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ทีย่งัคงด าเนินต่อไปจะเป็นปัจจยักดดนัต่อความตอ้งการซื้อทีอ่ยู่อาศยัและจะ
ก่อใหเ้กดิการชะลอตวัในการซื้ออสงัหารมิทรพัยเ์พือ่อยู่อาศยัอย่างรุนแรง ภายใตส้มมตฐิานทีก่ารแพร่ระบาดจะสามารถควบคุมไดภ้ายในครึง่ปีแรก ทรสิ
เรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายของบรษิทัจะลดลงไปอยู่ทีร่าว 2 พนัลา้นบาทและจะขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 2.4-2.6 พนัลา้นบาทต่อปี
ในช่วงปี 2564-2565 และรายไดจ้ากธุรกจิทีส่รา้งรายไดส้ม ่าเสมอจะเพิม่ขึน้จากสนิทรพัย์ทีเ่ตบิโตขึน้ในโครงการบางกอกฟรเีทรดโซนและจากการเริม่
ด าเนินการในธุรกจิดา้นการดแูลสุขภาพ 

ควำมผนัผวนท่ีเพ่ิมสงูขึน้อนัเน่ืองมำจำกควำมกงัวลเก่ียวกบัไวรสัโควิด-19  

ธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยัขึน้อยู่กบัภาวะเศรษฐกจิในประเทศโดยรวมเป็นอย่างมากในขณะเดยีวกนักย็งัมคีวามผนัผวนมากกว่าภาวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไปอกี
ดว้ย การแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ทีก่นิเวลายาวนานอาจส่งผลใหเ้กดิภาวะเศรษฐกจิตกต ่าอย่างรุนแรง ความต้องการทีอ่ยู่อาศยัอาจลดลงอย่างมี
นยัส าคญัและหนี้เสยีอาจพุ่งสงูขึน้ ก าลงัซื้อของผูซ้ื้อบา้นทีล่ดลงเมือ่รวมกบัการปล่อยสนิเชื่อของธนาคารทีเ่ขม้งวดยิง่ขึน้จะส่งผลลบต่อความต้องการที่
อยู่อาศยัในกลุ่มผูซ้ื้อบา้นระดบัราคาปานกลางถงึต ่าซึง่เป็นกลุ่มผูซ้ื้อหลกัของบรษิทั  

อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งกค็าดหวงัว่ามาตรการช่วยเหลอืต่าง ๆ ทีร่ฐับาลออกมานัน้จะส่งผลในเชงิบวกในการกระตุ้นความต้องการทีอ่ยู่อาศยั โดยเมือ่
เรว็ ๆ นี้ ธปท. ไดผ้่อนคลายเกณฑก์ารก ากบัดแูลสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยู่อาศยัโดยอนุญาตใหผู้กู้ท้ ีซ่ ื้อบา้นหลงัแรกสามารถกูเ้พิม่ไดอ้กี 10% จากสนิเชื่อทีกู่ ้ซึ่ง
รวมเป็น 110% จากมลูค่าทีอ่ยู่อาศยั นอกจากนี้ ยงัมมีาตรการลดค่าธรรมเนียมการโอนและค่าจดจ านองลงเหลอื 0.01% ส าหรบับา้นที่มรีาคาต ่ากว่า 3 
ลา้นบาทโดยจะมผีลไปจนถงึสิน้เดอืนธนัวาคม 2563 อกีดว้ย ในการนี้ บรษิทัเชือ่ว่ามาตรการใหม่เหล่านี้จะช่วยจงูใจกลุ่มผูซ้ื้อทีม่ศีกัยภาพโดยเฉพาะใน
กลุ่มผูซ้ื้อบา้นระดบัราคาปานกลางถงึต ่า อย่างไรกต็าม ดว้ยสภาวการณ์ในปัจจุบนั บรษิทัพฒันาอสงัหารมิทรพัยส์่วนใหญ่ไดเ้ปลีย่นมามุ่งเน้นโครงการที่
อยู่อาศยัแนวราบโดยเฉพาะอย่างยิง่บา้นระดบัราคาปานกลางถงึต ่าซึง่เป็นทีต่อ้งการค่อนขา้งสงู ส่งผลใหก้ารแขง่ขนัในตลาดกลุ่มนี้มคีวามรุนแรงมากขึน้ 

ปัญหำขำดสภำพคล่องในตลำดหุ้นกู้ส่งผลต่อควำมเส่ียงในกำรรีไฟแนนซ์  

ความเสีย่งดา้นสภาพคล่องของบรษิทัเพิม่สงูขึน้จากภาวะทีน่กัลงทุนในตลาดตราสารหนี้หลกีเลีย่งการลงทุนในสนิทรพัยท์ีม่คีวามเสีย่ง ณ เดอืนธนัวาคม 
2562 บรษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 2.9 พนัลา้นบาท ซึ่งประกอบดว้ยหุน้กูจ้ านวน 1.4 พนัลา้นบาท เงนิกู้
โครงการระยะยาวจ านวน 107 ลา้นบาท และตัว๋แลกเงนิจ านวน 1.4 พนัลา้นบาท บรษิทัไดจ้่ายช าระหุน้กูจ้ านวน 250 ลา้นบาททีค่รบก าหนดในเดอืน
กุมภาพนัธแ์ละมนีาคม 2563 ดว้ยกระแสเงนิสดภายในกจิการ ในขณะทีต่ ัว๋แลกเงนิจ านวน 790 ลา้นบาททีค่รบก าหนดในไตรมาสแรกของปี 2563 ส่วน
ใหญ่มกีารต่ออายุเรยีบรอ้ยแลว้ ส่วนหุน้กูแ้ละตัว๋แลกเงนิทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 9 เดอืนทีเ่หลอืของปี 2563 นัน้ประกอบดว้ยหุน้กู้จ านวน 1 พนัลา้น
บาทซึง่จะครบก าหนดไถ่ถอนในเดอืนสงิหาคม 2563 หุน้กูร้ะยะสัน้จ านวน 300 ลา้นบาทซึง่จะครบก าหนดไถ่ถอนในเดอืนธนัวาคม 2563 และตัว๋แลกเงนิ
จ านวน 1.01 พนัลา้นบาท โดยตัว๋แลกเงนิจ านวน 370 ลา้นบาทนัน้จะครบก าหนดในไตรมาสที ่2 ของปี 2563 จ านวน 600 ลา้นบาทจะครบก าหนดใน
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ไตรมาสที ่3 ของปี 2563 และจ านวน 40 ลา้นบาทจะครบก าหนดในไตรมาสที ่4 ของปี 2563 

ณ เดอืนมนีาคม 2563 สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทันัน้ประกอบดว้ยเงนิสดจ านวน 480 ลา้นบาท นอกจากนี้ บรษิทัยงัอยู่ในกระบวนการเตรยีม
วงเงนิส ารองกบัธนาคารจ านวน 500 ล้านบาทเพื่อส ารองส าหรบัช าระตัว๋แลกเงนิ รวมทัง้ยงัมสีินทรพัย์ที่ไม่ติดภาระเป็นหลกัประกนัคิดเป็นมูลค่า
ประมาณ 2.6 พนัลา้นบาทซึง่ใชเ้ป็นแหล่งสภาพคล่องไดอ้กีแหล่งหนึ่งดว้ย บรษิทัยงัไดเ้ตรยีมจดัตัง้ทรสัต์ฯ อกี 1 แห่งในช่วงครึง่หลงัของปี 2563 โดย
คาดว่ามลูค่าขายสนิทรพัยเ์ขา้ทรสัต์ฯ จะอยู่ทีป่ระมาณ 2 พนัลา้นบาท อย่างไรกต็าม การระดมทุนในตลาดตราสารหนี้ดูจะเป็นไปไดย้ากในสถานการณ์
ตลาดปัจจุบนั ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเหน็ว่า “กองทุนเสรมิสภาพคล่องเพือ่ลดความเสีย่งของการระดมทุนในตลาดตราสารหนี้ภาคเอกชน” (Bond Stabilization 
Fund) ซึ่งจดัตัง้โดย ธปท. ร่วมกบัสมาคมธนาคารไทย ธนาคารออมสนิ ผูป้ระกอบการประกนัภยั และกองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการนัน้อาจเป็น
แหล่งสภาพคล่องไดอ้กีแหล่งหนึ่งเพือ่ช่วยแกปั้ญหาสภาพคล่องในระบบ 

บรษิทัตอ้งปฏบิตัติามเงือ่นไขของขอ้ก าหนดทางการเงนิโดยต้องรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยสุทธต่ิอทุนทีร่ะดบัไม่เกนิ 2 เท่าและอตัราส่วน
หนี้สนิต่อทุนทีร่ะดบัไม่เกนิ 2 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืนธนัวาคม 2562 บรษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ทีป่ระมาณ 1.2 เท่า และ 1.5 เท่าตามล าดบั ทรสิเรทติ้
งคาดหวงัว่าบรษิทัจะคอยดแูลสภาพคล่องอย่างใกลช้ดิและจะสามารถปฏบิตัติามเงือ่นไขทางการเงนิไดใ้นช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า 

สมมติฐำนกรณีพืน้ฐำน 

 รายไดข้องบรษิทัคาดว่าจะอยู่ในช่วง 2.7-4.3 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 
 อตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 33%-36% และอตัราก าไรจากการด าเนินงานจะอยู่ทีป่ระมาณ 13%-17% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 
 เงนิทุนส าหรบัซื้อทีด่นิคาดว่าจะอยู่ที ่500 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 
 เงนิลงทุนคาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 1.6 พนัลา้นบาทในปี 2563 และราว 500-600 ลา้นบาทต่อปีในระหว่างปี 2564-2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของบรษิทัจะไม่ถดถอยไป
จากที่คาดการณ์ไว้ ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้ของบรษิัทจะอยู่ทีร่าว ๆ ปีละ 2.7-4.3 พนัล้านบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิต่อเงนิทุนคาดว่าจะสูงขึน้ในปี 2563 และจะลดลงมาอยู่ทีร่ะดบัราว ๆ 57% ในปี 2564-2565 ส่วนอตัราก าไรจากการด าเนินงานนัน้คาดว่าจะ
ลดลงในปี 2563 จากนัน้จะฟ้ืนตวัและคงอยู่ทีร่ะดบัเกนิกว่า 10% ไดใ้นระหว่างปี 2564-2565 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ากบรษิทัประสบความส าเรจ็ในการสรา้งความหลากหลายทางธุรกจิโดยการขยายไปสู่
ธุรกจิทีก่่อใหเ้กดิรายไดส้ม ่าเสมอและ/หรอืหากบรษิทัสามารถลดระดบัการก่อหนี้ลงได ้ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจ
ปรบัลดลงไดห้ากผลการด าเนินงานและ/หรอืสถานะทางการเงนิของบรษิัทถดถอยลงจากทีท่รสิเรทติ้งคาดไวอ้ย่างมนีัยส าคญั ทัง้นี้ อนัดบัเครดติอาจ
ลดลงไปอกีหลายขัน้หากบรษิทัไมส่ามารถบรหิารจดัการสภาพคล่องไดอ้ย่างเหมาะสมซึง่จะน าไปสู่สภาวะขาดสภาพคล่อง 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม --------------------------- 
  2562 2561 2560 2559 2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  4,438 4,547 3,064 2,871 3,750 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  626 681 601 673 644 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  838 869 736 808 699 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  430 468 392 513 482 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  350 320 262 180 100 
เงนิลงทุนในการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์  6,164 7,149 9,941 9,344 6,078 
สนิทรพัยร์วม  16,707 15,727 14,180 13,508 11,674 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  8,551 8,007 6,756 5,898 3,752 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  6,795 6,646 6,668 6,693 6,638 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 18.89 19.11 24.02 28.14 18.64 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  4.05 4.77 4.49 5.62 7.21 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 2.39 2.71 2.81 4.48 7.00 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 10.20 9.22 9.18 7.30 5.37 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  5.03 5.84 5.81 8.70 12.85 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   55.72 54.64 50.33 46.84 36.11 

* งบการเงนิรวม 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

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

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจา่ย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทั
นัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรื อ
พมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ 
บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิ
จากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้ รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


