
                      
 

 

 

 
 

เหตผุล 
 ทริสเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของ บริษัท มัน่คงเคหะการ จ ากัด (มหาชน) ที่ระดบั 
“BBB+” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึผลงานของบรษิทัทีม่มีาอยา่งยาวนานในตลาดทีอ่ยูอ่าศยัส าหรบั
ผูม้รีายไดร้ะดบัปานกลาง ตลอดจนความสามารถในการควบคุมตน้ทุนค่าก่อสรา้งใหอ้ยูใ่นระดบัที่
แข่งขนัได้อย่างต่อเน่ือง และนโยบายทางการเงินที่ระมดัระวงั ทัง้น้ี การประเมนิอนัดบัเครดติยงั
ค านึงถงึฐานรายไดข้องบรษิทัทีค่่อนขา้งต ่า ลกัษณะของธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยท์ีเ่ป็นวงจรขึน้
ลง รวมถงึความกงัวลในดา้นตน้ทุนคา่ก่อสรา้งทีป่รบัตวัสงูขึน้และภาวะขาดแคลนแรงงาน ตลอดจน
การชะลอตวัของความตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัเน่ืองจากสถานการณ์ทางการเมอืงทีไ่มม่เีสถยีรภาพ 
 บรษิทัมัน่คงเคหะการก่อตัง้ในปี 2516 และจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยใน
ปี 2533 กลุ่มตระกูลตัง้มตธิรรมยงัคงเป็นผู้ถอืหุน้ใหญ่ของบรษิทัในสดัสว่น 27% ณ เดอืนธนัวาคม 
2556 บรษิทัเน้นการพฒันาโครงการทีอ่ยูอ่าศยัประเภทบา้นจดัสรรในเขตกรุงเทพฯ และปรมิณฑล
เป็นหลกั ซึง่ประกอบดว้ยบา้นเดีย่ว บา้นแฝด ทาวน์เฮา้ส ์และคอนโดมเินียม บรษิทัยงัจดัสรรทีด่นิ
เปล่าในราคาตารางวาละ 15,000-50,000 บาทดว้ย ในปี 2556 รายไดข้องบรษิทัสว่นใหญ่มาจาก
การขายทีอ่ยูอ่าศยัซึง่คดิเป็นสดัสว่นถงึ 90% ของรายไดร้วม บรษิทัมโีครงการทีอ่ยูอ่าศยั ณ เดอืน
ธนัวาคม 2556 จ านวน 18 โครงการ ดว้ยมลูคา่เหลอืขายรวม 5,145 ลา้นบาท บรษิทัมยีอดขายทีร่อ
การสง่มอบมลูคา่ 772 ลา้นบาท ความไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัของบรษิทัมาจากความสามารถในการ
บริหารต้นทุนค่าก่อสร้างซึ่งท าให้บริษัทมีอัตราก าไรในระดับที่น่าพอใจ  อัตราก าไรจากการ
ด าเนินงานของบรษิทัอยูใ่นช่วง 18%-20% ระหว่างปี 2554 ถงึปี 2556 ซึง่สงูกว่าค่าเฉลีย่ทีร่ะดบั 
14%-17% ในกลุม่บรษิทัพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์16 รายทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัเครดติ            
 รายไดข้องบรษิทัในปี 2556 อยูท่ี ่2,760 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 60% ซึง่อยูใ่นระดบัสงูสุดนับตัง้แต่
ก่อตัง้บรษิทั จาก 1,724 ลา้นบาทในปี 2555 โดยรายไดห้ลกัมาจากการโอนโครงการคอนโดมเินียม 
“เดน็ วภิาวด”ี มูลค่า 851 ลา้นบาท ยอดขายในปี 2556 กเ็พิม่ขึน้เช่นกนั โดยอยูท่ี ่2,094 ลา้นบาท 
จาก 1,784 ลา้นบาทในปี 2555 ยอดขายทีเ่พิม่ขึน้มาจากยอดขายโครงการแนวราบทีเ่พิม่สงูขึน้ ซึง่
ในปจัจุบนัผูซ้ื้อมคีวามกงัวลเกี่ยวกบัปญัหาน ้าท่วมน้อยกว่าเมื่อครัง้หลงัเหตุการณ์อุทกภยัในช่วง
ปลายปี 2554  
 อตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัลดลงมาอยูใ่นระดบั 34% ในปี 2556 จากระดบั 38% ในปี  2555 
เน่ืองจากอตัราก าไรขัน้ตน้ของโครงการ คอนโด เดน็ วภิาวด ีทีอ่ยูใ่นระดบัต ่าประมาณ 30% รายได้
ทีเ่พิม่ขึน้อย่างมากในปี 2556 ท าให้อตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 19.73% 
จาก 18.44% ในปี 2555 อตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัก็ปรบัตวัดขีึน้ ณ สิน้
เดือน ธนัวาคม 2556 หน้ีสนิรวมลดลงไปอยู่ที่ 920 ล้านบาท จาก 1,768 ล้านบาทในปี 2555 
อตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนลดลงจาก 26.10% ในปี 2555 มาอยูท่ี ่14.83% ในปี 2556 
ซึง่ท าใหส้ภาพคล่องของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้จากปีที่ผ่านมาอยา่งมนีัยส าคญั อตัราสว่นเงนิทุนจาก
การด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมของบรษิทัอยูท่ี ่53.86% ในปี 2556 โดยเพิม่จาก 15.75% ในปี 2555 
อตัราสว่นก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายอยูท่ี่   8.53 
เทา่ในปี 2556 เพิม่ขึน้จาก 4.70 เทา่ในปี 2555  

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
  (มีประกนั/ 
  ไม่มีประกนั) 
05/03/53 BBB+/Sta - 
20/03/51 BBB/Sta - 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ติดต่อ: 
ธนาวฒัน์ โพธิท์อง 
thanawat@trisrating.com 
 
จุฑามาส บุณยวานิชกุล 
jutamas@trisrating.com  
 
อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
Auyporn@trisrating.com  
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึผลการด าเนินงานของบรษิทัทีก่ลบัมาอยูใ่นระดบัปกตไิดใ้นปี 2556 ในอนาคตคาดว่ารายได้

ของบรษิทัจะอยู่ในช่วง 2,000 ลา้นบาทถงึ 2,500 ลา้บาทต่อปี ในขณะที่อตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้างเงนิทุนควรอยู่ในระดบัต ่ากว่า 30% อนัดบั
เครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจถูกปรบัลดลงไดห้ากผลการด าเนินงานของบรษิทัลดลงจากระดบัปจัจุบนัอยา่งมนีัยส าคญั ในทาง
กลบักนั อนัดบัเครดติสามารถปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ากบรษิทัสามารถเพิม่สว่นแบง่ทางการตลาดและรกัษาฐานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกรง่เอาไวไ้ด ้
 

 
บริษทั มัน่คงเคหะการ จ ากดั (มหาชน) (MK) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

     ---------------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม -------------------------------------- 
 2556  2555             2554            2553            2552 2551 

รายไดจ้ากการขาย 2,760 1,724 1,673 2,592 2,497 2,158 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 67 78 55 29 55 99 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 430 260 234 479 540 432 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 495 278 212 522 569 465 
เงนิลงทุนในสนิคา้คงคลงั 761 (527) (471) (309) 287 229 
สนิทรพัยร์วม 6,783 7,359 6,773 6,443 5,987 6,166 
เงนิกูร้วม 920 1,768 1,267 917 835 1,255 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 5,275 5,003 4,901 4,942 4,620 4,307 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายไดจ้ากการขาย (%) 

19.73 18.44 19.62 26.00 30.83 28.05 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 8.39 5.28 5.66          11.93 13.89         10.90 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

8.53 4.70 6.66 24.11 14.44 6.42 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 53.86 15.75 16.72          56.91 68.08         37.08 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 14.83 26.10 20.54 15.66 15.31 22.56 
*  งบการเงนิรวม 

หมายเหต:ุ เปลีย่นเป็นวธิกีารรับรูร้ายไดเ้มือ่มกีารโอนกรรมสทิธิต์ัง้แตปี่ 2552 

 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
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© บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2557  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืแต่เพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยมไิดร้บัอนุญาต การจดัอนัดบัเครดิตนี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอื
ถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบั
การลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและข้อมูลทีป่รากใในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บริษทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดจ้ดัท าขึ้ นโดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้น
การเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้
ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มลูอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกันความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ 
ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไมถู่กตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเว้น
ผลทีไ่ดร้บัหรือการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอียดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บริษทั ทริสเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: http://www.trisrating.com/th/rating 
information/rating_criteria.html 
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