
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแล้ว  ซึง่โดยปกติการทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้้องยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มีหลกัประกันชุดปัจจุบันของ บรษิัท  
ควอลติี้เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” พรอ้ม
ทัง้จัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกิน 1.5 พนัล้านบาท  
ไถ่ถอนภายใน 3 ปีของบรษิทัทีร่ะดบั “A-” ดว้ยเช่นกนั โดยบรษิทัจะน าเงนิจากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่
ไปใชช้ าระคนืหนี้ปัจจุบนับางส่วน 

อนัดบัเครดิตสะท้อนถึงความหลากหลายของสนิคา้และสถานะของบรษิัทในตลาดบ้านจดัสรรที่มี
ความแขง็แกร่งในระดบัปานกลาง ตลอดจนความสามารถในการท าก าไรที่น่าพอใจแม้ว่าจะมกีาร
ลดลงในด้านรายได้ ความยดืหยุ่นทางการเงนิจากการลงทุนในบรษิทัร่วม และระดบัภาระหนี้ในช่วง
ธุรกจิชะลอตวั นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึความกงัวลของทรสิเรทติ้งเกี่ยวกบัผลกระทบ
จากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) ทีย่งัคงยดืเยือ้ซึง่อาจสรา้งแรง
กดดนัมากยิง่ขึน้ต่อทัง้ธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยัและธุรกจิโรงแรม 

ผลการด าเนินงานของบรษิทัในปี 2563 เป็นไปตามการคาดการณ์ล่าสุดของทรสิเรทติ้ง รายได้จาก
การด าเนินงานของบรษิทัในปี 2563 ลดลง 14% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนมาอยู่ที่ระดบั 
9.14 พนัล้านบาท โดยสาเหตุหลกัเนื่องมาจากภาวะการแข่งขนัที่รุนแรงของธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยั
และผลการด าเนินงานในธุรกิจโรงแรมที่อ่อนแอในช่วงการแพร่ระบาดของ โรคโควิด 19 
ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทักอ็่อนตวัลงเช่นเดยีวกนั จากอตัราก าไรทีล่ดลงของโครงการ
ที่อยู่อาศยัและผลการด าเนินงานขาดทุนของธุรกจิโรงแรม ทัง้นี้ อตัราก าไรขัน้ต้นในปี 2563 ลดลง
มาอยู่ที่ 31% เมื่อเทยีบกบั 34% ในปี 2562 อย่างไรก็ตาม ค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารที่ลดลง
และส่วนแบ่งก าไรจากการลงทุนในบรษิทัร่วมที่บรษิทัได้รบัช่วยลดผลกระทบจากอตัราการท าก าไร
ที่ลดลง อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายในปี 2563 อยู่ที่ 34% 
ลดลงเลก็น้อยจาก 35.5% ในปี 2562 

อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งมองว่าผลกระทบต่อเศรษฐกจิไทยจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ที่
ย ังคงยืดเยื้อจะท าให้ก าลังซื้ออ่อนตัวลงและสร้างแรงกดดันมากยิ่งขึ้นต่ออุปสงค์ที่อยู่อาศัย  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าการแข่งขนัระหว่างผูป้ระกอบการในธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยัจะรุนแรงขึน้ ดงันัน้ 
บรษิทัจ าเป็นต้องปรบัปรุงสนิคา้และกลยุทธ์ทางการตลาดเพื่อใหย้งัคงสถานะการแข่งขนัได้ ภายใต้
สมมตฐิานกรณพีืน้ฐาน ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากการจ าหน่ายอสงัหารมิทรพัยข์องบรษิทัจะอยู่ที่
ระดบั 9 พนัล้านบาท ถงึ 1 หมื่นลา้นบาทต่อปี ในขณะทีอ่ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะมากกว่า 30% ในช่วงเวลา 2-3 ปีขา้งหน้า 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะคงภาระหนี้ในระดับปัจจุบันต่อไปอีกในระยะสัน้ถึงปานกลาง โดย
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทั ณ สิน้ปี 2563 อยู่ที่ระดบั 37% เนื่องจากบรษิทัมี
แผนเปิดตวัเฉพาะโครงการแนวราบซึง่ตอ้งการเงนิทุนน้อยกว่าโครงการคอนโดมเินียมแนวสงู จงึท า
ใหท้รสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 50% ใน
ระหว่างปี 2564-2565 ทัง้นี้ ตามขอ้ก าหนดทางการเงนิที่ระบุใหบ้รษิทัตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิที่มี
ภาระดอกเบีย้สุทธติ่อทุนใหต้ ่ากว่า 2 เท่านัน้ ณ สิน้เดอืนธนัวาคม 2563 บรษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าว
อยู่ที่ 0.6 เท่า ซึ่งทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัน่าจะไม่มปัีญหาในการปฏบิตัติามข้อก าหนดทางการเงนิ
ดงักล่าวในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสภาพคล่องของบรษิัทเพียงพอในอีก 12 เดือนข้างหน้า ทัง้นี้ ณ สิ้นเดือน
มนีาคม 2564 บรษิัทมีภาระหนี้ที่จะครบก าหนดช าระในอีก 12 เดือนข้างหน้ามูลค่า 3.6 พนัล้าน
บาทซึ่งประกอบด้วยหุ้นกู้ที่จะครบก าหนดไถ่ถอนจ านวน 1.6 พนัล้านบาท ตัว๋แลกเงนิจ านวน 1 

 
 

 บริษทั ควอลิต้ีเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 
 

ครัง้ท่ี 36/2564 

 11 พฤษภาคม 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 16/02/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

18/04/56 A- Stable 
24/11/54 A- Negative 
10/05/53 A- Stable 
02/07/52 A- Negative 
21/07/51 A- Stable 
12/07/47 BBB+ Stable 
24/03/47 BBB+ - 
23/07/46 BBB - 
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hattayanee@trisrating.com 
 

อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 

จุฑามาส บุณยวานิชกลุ 

jutamas@trisrating.com 
 

สุชาดา พนัธุ, Ph.D. 

suchada@trisrating.com 
 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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พนัล้านบาท และเงนิกู้ระยะยาวจ านวน 1 พนัล้านบาท บรษิัทได้ช าระหุ้นกู้จ านวน 600 ล้านบาทที่ครบก าหนดในเดอืนเมษายน 2564 แล้วด้วยเงนิสด
ภายใน ในการนี้ บรษิัทตัง้ใจจะน าเงนิที่ได้จากการออกหุ้นกู้ในครัง้นี้ไปใช้ช าระหุ้นกู้ที่จะครบก าหนดไถ่ถอนที่เหลือและช าระตัว๋แลกเงนิบางส่วน ใน
ขณะเดยีวกนั บรษิทัจะต่ออายุตัว๋แลกเงนิส่วนทีเ่หลอืและ/หรอืช าระด้วยเงนิสดภายใน  บรษิทัมแีหล่งสภาพคล่อง ณ สิ้นเดอืนมนีาคม 2564 จากเงนิสดใน
มอืจ านวน 3.11 พนัล้านบาทและวงเงนิกู้จากธนาคารทีย่งัไม่ไดเ้บกิใช้อกีจ านวนประมาณ 4.21 พนัล้านบาท ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมเีงนิทุนจากการ
ด าเนินงานในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าประมาณ 2.38 พนัลา้นบาท นอกจากนี้ บรษิทัยงัมสีนิทรพัยท์ีไ่ม่ตดิภาระเป็นหลกัประกนัคดิเป็นมลูค่าทุนอกีประมาณ 
2.68 หมื่นลา้นบาท ซึง่สามารถน ามาใชเ้ป็นหลกัทรพัยค์ ้าประกนัส าหรบัการขอวงเงนิสนิเชื่อใหม่ได้ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานเอาไวไ้ด้ตามเป้าหมาย 
โดยในช่วงปี 2564-2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้ของบรษิทัน่าจะอยู่ในช่วง 1 ถงึ 1.1 หมื่นลา้นบาทต่อปีและบรษิทัจะรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิ
ต่อเงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัต ่ากว่า 50% เอาไวไ้ด้ อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายคาดว่าจะอยู่
ในระดบัต ่ากว่า 6 เท่าในระหว่างปี 2564-2565 รวมทัง้บรษิทัจะรกัษาอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ใหอ้ยู่ใน
ระดบัเกนิกว่า 30% ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าเอาไวไ้ดด้ว้ยเช่นกนั  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจมกีารปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและ/หรอืสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมี
นัยส าคญัจากระดบัที่คาดไว้ซึ่งส่งผลให้อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนอยู่สูงเกินกว่าระดบั 60% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายสูงเกนิกว่า 6 เท่าเป็นเวลานาน ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจมี
การปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัสามารถปรบัเพิม่ผลการด าเนินงานไดอ้ย่างมนีัยส าคญัในขณะทีส่ถานะทางการเงนิของบรษิทัไม่อ่อนแอลงจากระดบัปัจจุบนั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

บริษทั ควอลิต้ีเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) (QH) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
QH225A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
QH22NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
QH243A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ากดั 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 
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