
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ (CreditUpdate) เป็นข้ันตอนหนึ่งของการทบทวนอันดับเครดิตของทริสเรทต้ิง โดยการประกาศเครดิตวาระจะเกิดในกรณีท่ี (1) มีเหตุการณ์ซึ่งอาจมีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อธุรกิจหรือสถานะการเงิน 
หรือต่อปัจจัยในการพิจารณาอันดับเครดิตอื่น ๆ ของหน่วยงานนั้น ๆ และข้อมูลนั้นมีเพียงพอท่ีจะใช้ประเมินผลกระทบท่ีมีต่ออันดับเครดิตในปัจจุบันได้ (2) มีการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ใหม่ท่ีออกโดยหน่วยงานนั้น ๆ 
หรือ (3) มีการยกเลิกอันดับเครดิต   

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 6 พันล้าน
บาทและไถ่ถอนภายใน 5 ปีของ บริษัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “A” โดย
บริษัทจะนำเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระหนี้เงินกู้ที่มีอยู่บางส่วนและ/หรือเพื่อ
ขยายธุรกิจ ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งก็คงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัทท่ีระดับ “A” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” 
ด้วยเช่นกัน 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดที่แข็งแกร่งของบริษัทในธุรกิจพัฒนาที่อยู่อาศัย 
แหล่งรายได้ที่มีความหลากหลาย และความยืดหยุ่นทางการเงินจากการที่บริษัทมีเงินลงทุนใน
บริษัทหลักทรัพย์มูลค่าสูง อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตยังเผชิญกับแรงกดดันจากภาระหนี้ท่ีอยู่ใน
ระดับสูงและยอดขายที่ลดลง ซึ่งเป็นผลมาจากอัตราการปฏิเสธสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยที่เพิ่มขึ้น 
ท่ามกลางความกังวลเกี่ยวกับภาระหน้ีครัวเรือนท่ีสูง ท้ังนี ้การผ่อนปรนกฎเกณฑ์อัตราส่วนเงินให้
สินเชื่อต่อมูลค่าหลักประกัน (LTV) ของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ซึ่งมีผลบังคับใช้ตั้งแต่
วันท่ี 1 พฤษภาคม 2568 ถึงวันท่ี 30 มิถุนายน 2569 อาจช่วยสนับสนุนความต้องการท่ีอยู่อาศัย
ได้ โดยกฎเกณฑ์ใหม่อนุญาตให้ผู้ซื้อบ้านสามารถกู้ยืมได้ 100% ของมูลค่าหลักประกันสำหรับ
บ้านทุกระดับราคาและทุกสัญญา มาตรกรลดข้อกำหนดเงินดาวน์น้ีมีจุดมุ่งหมายเพื่อผ่อนปรนการ
ซื้อบ้านและอาจช่วยกระตุ้นความต้องการที่อยู่อาศัยได้ นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งมองว่าผลกระทบ
จากแผ่นดินไหวล่าสุด จะไม่ส่งผลกระทบต่อบริษัทมากนัก เนื่องจากพอร์ตสินค้าของบริษัทมุ่งเน้น
ไปท่ีโครงการบ้านจัดสรรเป็นหลัก แตกต่างจากผู้พัฒนาโครงการคอนโดมิเนียมแนวสูง 

รายได้จากการดำเนินงานรวมของบริษัทในปี 2567 ลดลงต่อเนื่องเป็นปีที่ 2 มาอยู่ที่ 2.58 หมื่น
ล้านบาท จาก 3.63 หมื่นล้านบาทในปี 2565 และ 2.74 หมื่นล้านบาทในปี 2566 รายได้จากการ
ขายอสังหาริมทรัพย์เพื่อการอยู่อาศัยลดลง 15% เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า เหลือ 1.61 หมื่นล้ าน
บาท ในขณะที่รายได้ค่าเช่าและบริการเพิ่มขึ้น 17% เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า อยู่ที่ 9.1 พันล้าน
บาท อัตรากำไรขั ้นต้นในปี 2567 อยู ่ที ่ 30% ลดลงจาก 32% ในปี 2566 ขณะที่อัตราส่วน
ค่าใช้จ่ายต่อรายได้เพ่ิมขึ้นเล็กน้อยเมื่อเทียบกับปีก่อน ส่งผลให้ EBITDA Margin ของบริษัทลดลง
เหลือ 37% จากเกือบ 40% ในปี 2566 

ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทในปี 2568-2569 จะฟื้นตัวจากจุดต่ำสุดในปี 2567 
โดยรายได้จากการดำเนินงานรวมมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นเป็น 3.0-3.3 หมื่นล้านบาทต่อปีในปี 2568-
2569 นอกจากนี้ การที่บริษัทมุ่งเน้นตลาดที่อยู่อาศัยระดับกลางถึงบน คาดว่าจะได้รับประโยชน์
จากการผ่อนปรนกฎเกณฑ์ LTV ซึ่งสอดคล้องกับราคาขายเฉลี ่ยของที่อยู ่อาศัยของบริษัทท่ี
ประมาณ 10 ล้านบาท ทริสเรทติ้งยังคาดว่าบริษัทจะมีรายได้ท่ีมั่นคงจากอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่า
ที่ระดับ 8 พันล้านบาทต่อปีในช่วง 1-2 ปีข้างหน้า ขณะท่ี EBITDA มีแนวโน้มปรับตัวดีขึ ้นเป็น 
1.1-1.3 หมื่นล้านบาทต่อปี โดยมี EBITDA Margin อยู่ในช่วง 37%-39% ในปี 2568-2569 

การขยายธุรกิจอย่างต่อเนื่องทั้งในภาคอสังหาริมทรัพย์เพื่อการอยู่อาศัยและอสังหาริมทรัพย์เพื่อ
สร้างรายไดป้ระจำ ส่งผลให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทเพิ่มขึ้นเป็น 60% ใน
ปี 2567 ขณะเดียวกัน อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินลดลงเหลือ 9% อย่างไร 

 
 

บริษัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 37/2568 
 4 เมษายน 2568 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 16/09/67 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

16/09/67 A Stable 
03/09/57 A+ Stable 
01/06/53 A Stable 
03/07/52 A Negative 
27/06/51 A Stable 
04/07/50 A Negative 
28/04/49 A 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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ก็ตาม ด้วยแนวโน้มผลการดำเนินงานท่ีปรับตัวดีขึ้นและแผนการขายทรัพย์สินให้เช่าบางส่วนของบริษัท ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าอัตราส่วนน้ีสินทางการเงิน
ต่อเงินทุนจะลดลงมาอยู่ท่ี 50%-55% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินจะปรับเพ่ิมเป็น 11%-15% ตั้งแต่ปี 2568 เป็นต้นไป 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะสามารถบริหารจัดการสภาพคล่องได้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ณ เดือนธันวาคม 2567 บริษัทมีภาระหนี้ที่จะครบ
กำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 3.06 หมื่นล้านบาท ซ่ึงประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 1.54 หมื่นล้านบาท ตั๋วแลกเงินจำนวน 1.36 หมื่นล้าน
บาท เงินกู้โครงการจำนวน 0.4 พันล้านบาท และหนี้สินตามสัญญาเช่าอีกจำนวน 1.2 พันล้านบาท ในขณะท่ีแหล่งเงินทุนของบริษัทนั้นประกอบไป
ด้วยเงินสดในมือจำนวน 3.9 พันล้านบาทและวงเงินสินเชื่อท่ียังไม่ได้เบิกใช้และไม่ติดเงื่อนไขในการเบิกอีกจำนวน 8.7 พันล้านบาท ทริสเรทติ้งยังคาด
ว่ากระแสเงินสดจากการดำเนินงานของบริษัทจะอยู่ที่ 8 พันล้านบาทในปี 2568 โดยปกติแล้วบริษัทจะออกหุ้นกู้ชุดใหม่เพื่อทดแทนหุ้นกู้ที่จะครบ
กำหนดชำระ และวางแผนเปล่ียนตั๋วแลกเงินเป็นเงินกู้ยืมระยะยาวหรือหุ้นกู้เมื่ออัตราดอกเบี้ยปรับลดลงสูร่ะดับท่ีเหมาะสม นอกจากน้ี การลงทุนของ
บริษัทในบริษัทร่วมทั้ง 4 บริษัท (บริษัท โฮม โปรดักส์ เซ็นเตอร์ จำกัด (มหาชน) (HMPRO) บริษัท ควอลิตี้เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) (QH) บริษัท แอล 
เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (LHFG) และ บริษัท ควอลิต้ีคอนสตรัคชั่นโปรดัคส์ จำกัด (มหาชน) (Q-CON)) จะช่วยเพิ่มความยืดหยุ่นทาง
การเงิน โดย ณ สิ้นป ี2567 มูลค่าตลาดของเงินลงทุนในบริษัทร่วมท้ัง 4 แห่งอยู่ท่ี 5.1 หมื่นล้านบาท 

ณ เดือนธันวาคม 2567 หน้ีสินรวม ซ่ึงไม่นับรวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า จำนวน 7.2 หมื่นล้านบาท โดยในจำนวนน้ี 2.1 หมื่นล้านบาทเป็นหน้ีท่ีมีลำดับ
ในการได้รับชำระคืนก่อน ซึ่งประกอบด้วยหนี้เงินกู้ที่มีหลักประกันของบริษัทและหนี้เงินกู้ทั้งหมดที่ดำเนินการโดยบริษัทย่อย ทำให้อัตราส่วนหนี้ที่มี
ลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวมของบริษัทอยู่ท่ี 29% 

ทั้งนี้ บริษัทอยู่ภายใต้เงื่อนไขทางการเงินที่สำคัญของหุ้นกู้ท่ีกำหนดให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยสุทธิต่อทุนให้ต่ำกว่า 2 เท่า 
โดย ณ เดือนธันวาคม 2567 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี 1.3 เท่า ทริสเรทติ้งคาดหวังว่าบริษัทจะปฏิบัติตามเงื่อนไขทางการเงินได้ในอีก 12 เดือน
ข้างหน้า 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะสามารถรักษาสถานะทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งไว้ได้ 
พร้อมทั้งคงผลการดำเนินงานให้สอดคล้องกับประมาณการของทริสเรทติ้ง นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนของ
บริษัทจะปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ในช่วง 50%-55% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินจะเพิ่มขึ้นเป็น 11%-15% ตั้งแต่ปี 2568 
เป็นต้นไป 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้น หากผลการดำเนินงานและสถานะทางการเงินของบริษัทปรับตัวดีขึ้น
อย่างมีนัยสำคัญ โดยที่อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนลดลงต่ำกว่า 50% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินอยู่ใน
ระดับท่ีสูงกว่า 20% อย่างต่อเนื่อง  

ในทางกลับกัน อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจถูกปรับลดลง หากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทถดถอย
จากระดับปัจจุบัน จนส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนเพิ่มขึ้นเกิน 60% และ/หรืออัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทาง
การเงินลดลงต่ำกว่า 10% อย่างต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 26 ธันวาคม 2567 
- การจัดอันดับเครดิตบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย, 12 มกราคม 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
 
 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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New Issue Report 

บริษัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) (LH) 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
LH254A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
LH254B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
LH25OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,250 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
LH25OB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
LH25OC: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 900 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
LH264A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
LH264B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
LH265A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
LH26OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
LH274A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
LH275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
LH27OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี A 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2568  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


