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เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท แผ่นดนิทอง พร็อพเพอร์ตี้ ดเีวลลอปเมน้ท์ จ ากดั 
(มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” พรอ้มทัง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 3 
พนัลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A-” ดว้ยเช่นกนั บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูไ้ปทดแทนหุน้
กูท้ีจ่ะครบก าหนดช าระในเดอืนพฤศจกิายน 2562 และใชใ้นการด าเนินงาน  

อันดับ เครดิตส ะท้อนถึ ง สถานะ ในการ เ ป็นบริษัทย่ อยหลักของ  บริษัท  เฟร เซอร์ ส  
พรอ็พเพอร์ตี้ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) แบรนด์สนิคา้ที่ไดร้บัการยอมรบัมากยิง่ขึ้นและการ
เติบโตของรายได้ในธุรกจิบ้านจดัสรร ตลอดจนความสามารถในการท าก าไรที่ดขี ึ้น และรายได้ที่
แน่นอนจากธุรกจิอสงัหารมิทรพัยใ์หเ้ช่า นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึภาระหนี้ของบรษิทัที่
คาดว่าจะเพิม่สูงขึ้นจากการขยายธุรกจิอย่างรวดเร็ว รวมถงึความกงัวลจากเกณฑ์การก ากบัดูแล
สนิเชื่อเพื่อที่อยู่อาศยัเกณฑ์ใหม่ของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ซึ่งอาจส่งผลให้ตลาดที่อยู่
อาศยัชะลอตวัอกีดว้ย 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัเตบิโตเป็นอย่างมากถงึ 1.58 หมืน่ลา้นบาทในปีบญัช ี2561 
จาก 9.3 พนัลา้นบาทในปีบญัช ี2560 รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมเพิม่ขึน้ 13% จากช่วงเดยีวกนั
ของปีที่แลว้เป็น 1.3 หมืน่ลา้นบาทในช่วง 9 เดอืนแรกของปีบญัช ี2562 จากสมมตฐิานพื้นฐาน
ของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัจะอยู่ที ่1.5-1.8 หมืน่ลา้นบาทต่อปี
ในช่วงปีบญัช ี2562-2565 และยงัคาดว่าธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยัเพื่อขายจะยงัคงเป็นสดัส่วนหลกัที่
ประมาณ 90% ของรายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทั นอกจากนี้ ยงัคาดว่าอสงัหารมิทรพัย์
เพือ่เช่าจะสรา้งรายไดจ้ านวน 1.2-1.5 พนัลา้นบาทต่อปี หรอืคดิเป็นประมาณ 10% ของรายไดจ้าก
การด าเนินงานรวมในช่วงปีบญัช ี2562-2563 รายไดจ้ากอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าของบรษิทัอาจจะ
ลดลงเหลอื 0.7 พนัลา้นบาทต่อปี หรอืคดิเป็นประมาณ 4% ของรายไดจ้ากการด าเนินงานรวม
ในช่วงปีบญัช ี2564-2565 

ณ เดอืนมถุินายน 2562 บรษิทัมโีครงการบา้นจดัสรรทีอ่ยู่ในระหว่างการพฒันาจ านวน 44 โครงการ 
ซึ่งประมาณ 95% ของโครงการทัง้หมดตัง้อยู่ในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล ที่เหลืออยู่ใน
ต่างจงัหวดั โดยมมีลูค่าเหลอืขาย (รวมทัง้ทีก่่อสรา้งแลว้และยงัไม่ไดก้่อสรา้ง) 2.16 หมืน่ลา้นบาท
และมยีอดขายรอการรบัรูร้ายไดม้ลูค่า 4.5 พนัลา้นบาทซึ่งคาดว่าจะส่งมอบยอดขายดงักล่าวใหแ้ก่
ลกูคา้ไดใ้นช่วงทีเ่หลอืของปีบญัช ี2562 จนถงึปีบญัช ี2563  

อตัราก าไรจากการด าเนินงานเพิม่ขึน้เป็น 19%-20% ในช่วงปีบญัช ี2560 ถงึ 9 เดอืนแรกของปี
บญัช ี2562 จาก 17%-18% ในช่วงปี 2557-2559 ซึง่ยงัคงสงูกว่าค่าเฉลีย่อุตสาหกรรมซึ่งอยู่ทีร่ะดบั 
15% อตัราส่วนก าไรสุทธขิองบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 12%-13% ในช่วงปีบญัช ี2560 จนถงึ 9 เดอืนแรก
ของปีบญัช ี2562 เพิม่ขึ้นจาก 8%-10% ในช่วงปี 2557-2559 ซึ่งถือว่าสอดคล้องกบัค่าเฉลี่ย
อุตสาหกรรมซึ่งอยู่ที่ระดบั 10%-12% อย่างไรก็ตาม ความสามารถในการท าก าไรของบรษิัทใน
อนาคตอาจลดทอนลงจากต้นทุนค่าที่ดนิที่เพิม่สูงขึ้นและการแข่งขนัที่ทวคีวามรุนแรงมากขึ้นใน
ตลาดบา้นจดัสรร ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราก าไรจากการด าเนินงาน
ใหอ้ยู่ทีร่ะดบัประมาณ 15% และอตัราส่วนก าไรสุทธทิีร่ะดบัสูงกว่า 10% ในช่วงปีบญัช ี2562-2565 
เอาไวใ้หไ้ด ้  

แมว้่าจะมแีผนการเตบิโตอย่างต่อเนื่อง แต่ทรสิเรทติ้งกค็าดว่าบรษิทัจะมคีวามต้องการแหล่งเงนิทุน
ในระดับปานกลางเนื่องจากโครงการบ้านจัดสรรมรีะยะเวลาในการพัฒนาที่ส ัน้กว่าโครงการ
คอนโดมเินียม ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราส่วนหนี้สินทางการเงนิต่อเงนิทุน
ใหต้ ่ากว่า 55% และอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิใหสู้งกว่า 10% เอาไว้
ไดใ้นช่วง 3 ปีขา้งหน้า  

  

บริษทั แผ่นดินทอง พรอ็พเพอรต้ี์ ดีเวลลอปเม้นท ์จ ำกดั (มหำชน)  
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CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: 

 
                A- 

              Stable 
 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 17/09/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต 

แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 
 

17/09/62 A- Stable 
01/03/62 BBB+ Alert Positive 
08/09/59 BBB+ Stable 
02/09/58 BBB Stable 
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ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิทัมสีภาพคล่องทางการเงนิเพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า ณ เดอืนมถุินายน 2562 แหล่งเงนิทุนของบรษิทัประกอบดว้ยเงนิ
สดในมอืจ านวน 1.1 พนัลา้นบาท รวมถงึวงเงนิกูโ้ครงการทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชจ้ านวน 1.2 พนัลา้นบาท และวงเงนิกูย้มืระยะสัน้ทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชอ้กีจ านวน 3.1 
พนัลา้นบาท นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ทีป่ระมาณ 2 พนัลา้นบาท ในขณะ
ทีบ่รษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 9.7 พนัลา้นบาทซึ่งประกอบดว้ยตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้จ านวน 
4.6 พนัลา้นบาท หุน้กูจ้ านวน 4 พนัลา้นบาท และเงนิกูโ้ครงการจ านวน 1.1 พนัลา้นบาท บรษิทัจะใชว้ธิต่ีออายุตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้
ออกไปหรอืจ่ายช าระคนืภายใน 12 เดอืนขา้งหน้า ในขณะทีเ่งนิกูโ้ครงการจะจ่ายช าระคนืดว้ยกระแสเงนิสดจากการโอนทีอ่ยู่อาศยั หุน้กูอ้าจถูกทดแทน
ดว้ยการออกหุน้กูใ้หมห่รอืเงนิทีกู่ย้มืจากบรษิทัแม ่

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะยงัคงสถานะในการเป็นบรษิัทย่อยหลกัของบรษิัท 
เฟรเซอร์ส พรอ็พเพอร์ตี้ฯ ต่อไปได ้แมว้่าการแข่งขนัในตลาดพฒันาทีอ่ยู่อาศยัจะทวคีวามรุนแรงยิง่ขึน้ แต่ทรสิเรทติ้งกค็าดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษา
อตัราก าไรจากการด าเนินงานใหอ้ยู่ทีร่ะดบัประมาณ 15% ในช่วงปีบญัช ี2562-2565 เอาไวไ้ด ้ทัง้นี้ บรษิทัควรรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ
เงนิทุนใหต้ ่ากว่าระดบั 55%  

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัจะขึน้อยู่กบัผลการด าเนินงานของบรษิทัเองและสถานะทางการเงนิของกลุ่ม โดยผลการด าเนินงาน
และ/หรอืสถานะทางการเงนิของกลุ่มทีแ่ขง็แกร่งขึน้จะช่วยสนับสนุนอนัดบัเครดติของบรษิทั ในทางตรงกนัขา้ม ผลการด าเนินงานและ /หรอืสถานะทาง
การเงนิของกลุ่มทีอ่่อนแอลงจะมผีลกระทบในทางลบต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัเช่นกนั  

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

 

- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 

 

บริษทั แผน่ดินทอง พรอ็พเพอรต้ี์ ดีเวลลอปเม้นท์ จ ำกดั (มหำชน) (GOLD) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
 อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  
 หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี                                                 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดัอาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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