
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 3.5 
พันล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปีของ บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) ท่ี
ระดับ “BBB+” โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระหน้ีเงินกู้ท่ีมีอยู่
บางส่วน ทริสเรทติ้งยังคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบัน
ของบริษัท ท่ีระดับ “BBB+” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” ด้วยเช่นกัน  

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งของบริษัทในตลาดท่ีอยู่อาศัย
ระดับกลางถึงบนและการมีผลการดำเนินงานท่ีสม่ำเสมอ ทว่า อันดับเครดิตก็ถูกลดทอนลงจาก
ภาระหน้ีท่ีอยู่ในระดับสูง จากการเปิดโครงการใหม่จำนวนมากและการขยายการลงทุนใน
อสังหาริมทรัพย์ให้เช่า นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังพิจารณารวมถึงผลกระทบในเชิงลบของ
อัตราดอกเบี้ยท่ียังคงอยู่ในระดับสูงและระดับหน้ีครัวเรือนท่ีสูงขึ้นซ่ึงนำไปสู่อัตราการปฏิเสธ
สินเชื่อที่อยู่อาศัยท่ีเพิ่มมากขึ้น 

ผลการดำเนินงานของบริษัทในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2567 ต่ำกว่าประมาณการของ  
ทริสเรทติ้งเล็กน้อย รายได้ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2567 ลดลง 7% จากช่วงเดียวกันของปี
ก่อนมาอยู่ ท่ี  1.47 หมื่นล้านบาท ซ่ึงคิดเป็นประมาณ 70% ของประมาณการท้ังปีของ  
ทริสเรทติ้ง ขณะท่ีอัตรากำไรขั้นต้นของบริษัทก็ลดลงเหลือ 31.6% ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 
2567 เมื่อเทียบกับระดับ 32.7% -33.5% ในช่วงสองปีท่ีผ่านมา ส่งผลให้บริษัทรายงาน 
EBITDA อยู่ท่ี 2.3 พันล้านบาทในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2567 ซ่ึงต่ำกว่าเป้าหมายท้ังปีของเรา
ท่ี 3.5 พันล้านบาท โดยอัตรากำไรท่ีลดลงมีสาเหตุหลักมาจากการแข่งขันด้านราคาท่ีรุนแรง 
ความต้องการท่ีอยู่อาศัยท่ีซบเซาและอัตราการปฏิเสธสินเชื่อเพื่อท่ีอยู่อาศัยของธนาคารท่ีสูงขึ้น 

ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะฟื้นตัวได้ในไตรมาส ท่ี 4 ของปี 2567 โดย
ได้รับแรงหนุนจากมูลค่ายอดขายรอโอนท่ีระดับปานกลาง ณ เดือนกันยายน 2567 มูลค่า
ยอดขายโครงการของบริษัทท่ีรอรับรู้เป็นรายได้อยู่ท่ีระดับ 1 .55 หมื่นล้านบาท ซ่ึงประมาณ 
7.2 พันล้านบาทมีกำหนดโอนให้ลูกค้าในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2567 ประมาณ 1.2 พันล้านบาท
ในปี 2568 ประมาณ 5.5 พันล้านบาทในปี 2569 และประมาณ 1.6 พันล้านบาทในปี 2570 
ส่วนโครงการคอนโดมิเนียมภายใต้โครงการร่วมทุนซ่ึงมียอดขายรอรับรู้เป็นรายได้มูลค่า  
2.7 พันล้านบาทน้ัน คาดว่าจะทยอยส่งมอบให้แก่ลูกค้าท่ีมูลค่าประมาณ 0.9 พันล้านบาทใน
ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2567 และส่วนท่ีเหลือส่วนใหญ่ในปี 2568  นอกจากน้ี มาตรการของ
รัฐบาลในการลดค่าธรรมเนียมการโอนและการจดจำนองจาก 2% และ 1% ตามลำดับ เป็น 
0.01% สำหรับท่ีอยู่อาศัยราคาไม่เกิน 7 ล้านบาทต่อหลังน้ัน ก็น่าจะช่วยกระตุ้นยอดการโอน
ในปีน้ีได้อีกด้วย ดังน้ัน ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าอัตรากำไร EBITDA ของบริษัทจะเพิ่มขึ้นเป็น 
17%-18% จาก 15.7% ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2567 จากการโอนท่ีคาดว่าจะเพิ่มขึ้น  

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทมีสัดส่วนหน้ีสินอยู่ในระดับค่อนข้างสูง โดย ณ สิ้นเดือนกันยายน 
2567 บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ท่ีระดับ 60.4% เพิ่มขึ้นจาก 57.9% ใน
ปี 2566 และเกินเกณฑ์ท่ีทริสเรทติ้งกำหนดไว้ท่ี 60% เล็กน้อย อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งคาด
ว่าผลการดำเนินงานท่ีดีขึ้นของบริษัทและกลยุทธ์การพัฒนาคอนโดมิเนียมและโครงการ

  

บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 104/2567 
 16 ธันวาคม 2567 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  BBB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 17/10/67 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

04/08/54 BBB+ Stable 

   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 

 
ติดต่อ: 
อวยพร วชิรกาญจนาภรณ ์
auyporn@trisrating.com 
 

บัณฑิต ป้อมมาตา 
bundit@trisrating.com 
 

จุฑามาส  บุณยวานชิกุล 
jutamas_b@trisrating.com 

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

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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อสังหาริมทรัพย์ให้เช่าใหม่ ๆ ผ่านกิจการร่วมค้าจะช่วยลดภาระหน้ีสินทางการเงินลงได้ และจะช่วยลดภาระหน้ีให้สอดคล้องกับเป้าหมายของทริสเรท
ติ้งได้ ท้ังน้ี เงื่อนไขทางการเงินท่ีสำคัญของเงินกู้ธนาคารและหุ้นกู้กำหนดให้บริษัทจะต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยต่อทุนไม่ให้เกินกว่า 2 
เท่า โดย ณ เดือนกันยายน 2567 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ีระดับ 1.6 เท่า บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวม 
ณ สิ้นเดือนกันยายน 2567 อยู่ท่ีระดับ 33%  

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องอยู่ในระดับท่ีสามารถบริหารจัดการได้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ณ เดือนกันยายน 2567 บริษัทมีแหล่ง
สภาพคล่องประกอบไปด้วยเงินสดในมือจำนวน 2.2 พันล้านบาทและวงเงินสินเชื่อท่ียังไม่ได้เบิกใช้และไม่ติดเงื่อนไขในการเบิกอีกจำนวน 7.2 พันล้าน
บาท ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจะอยู่ท่ีประมาณ 2.2 พันล้านบาท นอกจากน้ี บริษัทยังมี
ท่ีดินและอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนท่ีปลอดภาระหน้ีมูลค่าประมาณ 2.6 พันล้านบาทและสินค้าท่ีอยู่อาศัยสร้างเสร็จเหลือขายในโครงการที่ปลอด
ภาระหน้ีของบริษัทซ่ึงมีมูลค่าขายอีกจำนวน 2.1 หมื่นล้านบาทซ่ึงสามารถนำไปใชค้้ำประกันเงินกู้ธนาคารได้ในกรณีท่ีจำเป็นอีกด้วย  

บริษัทมีภาระหน้ีท่ีจะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 1.72 หมื่นล้านบาท ซ่ึงประกอบด้วยเงินกู้ยืมระยะสั้นจำนวน 5.7 พันล้านบาท 
เงินกู้โครงการจำนวน 4.5 พันล้านบาท และหุ้นกู้อีกจำนวน 7.0 พันล้านบาท ในการน้ี บริษัทใช้เงินกู้ยืมระยะสั้นส่วนใหญ่เป็นเงินทุนหมุนเวียนและ
เป็นเงินกู้ชั่วคราวเพ่ือใช้ในการซ้ือที่ดินซ่ึงคาดว่าจะเปลี่ยนมาเป็นเงินกู้โครงการต่อไป ในขณะท่ีบริษัทมีแผนจะชำระคืนเงินกู้โครงการด้วยกระแสเงินสด
ท่ีจะได้รับจากการโอนโครงการท่ีแล้วเสร็จให้แก่ลูกค้า ส่วนหุ้นกู้ที่จะครบกำหนดชำระน้ันบริษัทจะใช้วิธีออกหุ้นกู้ชุดใหม่มาทดแทน 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงรักษาความสามารถในการแข่งขันและฐานะ
ทางการเงินเอาไว้ได้ในระยะปานกลางโดยท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินจะอยู่ท่ีระดับ 5%-10% นอกจากน้ี แม้ว่าบริษัท
จะมีแผนการขยายธุรกิจในเชิงรุก แต่ทริสเรทติ้งก็คาดว่าบริษัทจะรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนให้อยู่ท่ีระดับ 55%-60% ในช่วง 3 ปี
ข้างหน้าเอาไว้ได ้

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการดำเนินงานหรือสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลง
อย่างมากจากระดับในปัจจุบัน หรือหากอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทอยู่ในระดับท่ีสูงเกินกว่า 60% และ/หรืออัตราส่วนเงินทุนจาก
การดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินของบริษัทลดลงต่ำกว่า 5% เป็นเวลาท่ีต่อเน่ือง ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับการปรับ
เพิ่มขึ้นได้หากฐานรายได้ของบริษัทเติบโตได้ตามเป้าหมายและมีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ
ประมาณ 10%-15% และอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ท่ีระดับประมาณ 50%-55% อย่างต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- การจัดอันดับเครดิตบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย, 12 มกราคม 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (SC) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
SC257A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
SC257B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
SC261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 920 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC261B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,250 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC26OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC271A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,280 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
SC271B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,250 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
SC277A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
SC277B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี BBB+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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