
                                   
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท 
แสนสิริ จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “BBB+” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” 
พร้อมท้ังคงอันดับเครดิตหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน ไม่มีประกันและไถ่ถอนเมื่อเลิกกิจการ 
(Hybrid Debentures) ของบริษัทที่ระดับ “BBB-” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับ
เครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 7 พันล้านบาท ไถ่ถอนภายใน  
5 ปีของบริษัท ที่ระดับ “BBB+” ด้วย ทั้งนี้ อันดับเครดิตของหุ้นกู้ชุดใหม่ใช้แทนอันดับเครดิต
หุ ้นกู ้เดิมที ่ได้รับการจัดอันดับเครดิตเมื่อวันที ่ 29 สิงหาคม 2565 เนื ่องจากบริษัทมีความ
ประสงค์ท่ีจะเพิ่มวงเงินรวมของหุ้นกู้เป็น 7 พันล้านบาท จากเดิม 6 พันล้านบาท โดยบริษัทจะ
นำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระคืนหน้ีและใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน 

อันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้สะท้อนถึงสินค้าที่หลากหลาย ตลอดจนสถานะทางการตลาดท่ี
แข็งแกร่งทั้งในธุรกิจบ้านจัดสรรและคอนโดมิเนียม รวมทั้งภาระหนี้ที่อยู่ในระดับสูงของบริษัท 
นอกจากนี้ อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงความกังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับระดับหนี้ครัวเรือนท่ี
ค่อนข้างสูงและอัตราเงินเฟ้อท่ีเพิ่มขึ้นซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อกำลังซ้ือของผู้ต้องการท่ีอยู่อาศัยใน
ระยะสั้นถึงปานกลางอีกด้วย 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2565 บริษัทมียอดขายสุทธิอยู ่ที ่ 1.33 หมื่นล้านบาทเทียบกับ
ยอดขายสุทธิที ่ 1.4 หมื่นล้านบาทในช่วงเวลาเดียวกันของปีที่แล้ว บริษัทมีรายได้จากการ
ดำเนินงานรวมในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2565ที่ 1.29 หมื่นล้านบาทซึ่งลดลง 13% จาก
ช่วงเวลาเดียวกันของปีที่แล้วเนื่องจากรายได้จากการขายคอนโดมีเนียมชะลอตัวลง บริษัทมี
ยอดขายรอการรับรู้รายได้จำนวน 1.69 หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบด้วยยอดขายรอการรับรู้
รายได้จากโครงการของบริษัทเองจำนวน 1.56 หมื่นล้านบาทและจากโครงการร่วมทุนอีก
จำนวน 1.3 พันล้านบาท ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะส่งมอบยอดขายรอการรับรู้รายได้
มูลค่า 9.5 พันล้านบาทในปี 2565 มูลค่า 5.0 พันล้านบาทในปี 2566 และที่เหลือในปี 2567 
ทริสเรทติ้งมองว่าผลการดำเนินงานและกำไรของบริษัทในช่วงที่เหลือของปี 2565 อาจได้รับ
ผลกระทบจากสภาวะในการดำเนินธุรกิจที่ท้าทาย อย่างไรก็ตาม ผลการดำเนินงานของบริษัท
น่าจะสอดคล้องกับประมาณการของทริสเรทต้ิง 

ประมาณการพื้นฐานของทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการดำเนินงานรวมของบริษัทจะอยู่ท่ี
ระดับ 3.2-3.5 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2567 ท้ังนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากธุรกิจ
พัฒนาที่อยู่อาศัยจะยังคงเป็นแหล่งรายได้หลักด้วยสัดส่วนประมาณ 90% ของรายได้จากการ
ดำเนินงานรวมของบริษัทในช่วงปีประมาณการ ทริสเรทติ้งคาดว่ากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ของบริษัทจะอยู่ในช่วง 7.0-7.5 พันล้านบาทต่อปี 
และคาดว่าอัตราส่วน EBITDA ต่อรายได้จะอยู่ที่ระดับประมาณ 22% ในปี 2565-2567 ทั้งน้ี 
EBITDA ของบริษัทในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2565 อยู่ที่ระดับ 3.3 พันล้านบาทและอัตราสว่น 
EBITDA ต่อรายไดอ้ยู่ท่ีระดับประมาณ 25%  

ทริสเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบริษัทจะยังคงอยู่ในระดับสูงในช่วงปีประมาณการ ภายใต้
สมมติฐานกรณีพื้นฐาน ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัท  

  

บริษัท แสนสิริ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 100/2565 
 16 กันยายน 2565 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB+ 

หุ้นกู้ดอ้ยสทิธิคล้ายทนุ  BBB- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
วันท่ีทบทวนล่าสุด : 29/08/65 
 

 
อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับ 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

30/04/64 BBB+ Stable 
01/04/63 BBB+ Negative 
12/05/57 BBB+ Stable 
10/05/56 BBB+ Positive 
05/02/53 BBB+ Stable 
19/03/52 BBB Positive 
12/07/47 BBB Stable 
08/10/46 BBB - 
   
   
 

ติดต่อ: 
ปรียาภรณ์ โกษาคาร 

preeyaporn@trisrating.com 
 

หัทยานี พิทกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 

อวยพร วชิรกาญจนาภรณ ์

auyporn@trisrating.com 

สุชาดา พันธ,ุ Ph.D. 

suchada@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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(รวมสัดส่วนเงินกู้ยืมภายใต้กิจการร่วมทุน) จะอยู่ท่ีระดับ 63%-65% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินจะอยู่ในช่วง 5%-
10% ในปี 2565-2567 ณ เดือนมิถุนายน 2565 บริษัทมีหน้ีสินทางการเงินรวมอยู่ท่ีจำนวน 7.31 หมื่นล้านบาท โดยหนี้ท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืน
ก่อนซ่ึงรวมถึงหน้ีท่ีมีหลักประกันของบริษัทและหน้ีท่ีไม่มีหลักประกันของบริษัทย่อยต่าง ๆ ท่ีจำนวน 1.84 หมื่นล้านบาท ท้ังน้ี อัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับ
ในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินทางการเงินรวมของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 25% 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องทางการเงินของบริษัทในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจะค่อนข้างตึงตัวแต่น่าจะสามารถบริหารจัดการได้  ทั้งนี้ ณ เดือน
มิถุนายน 2565 การใช้เงินทุนของบริษัทประกอบไปด้วยภาระหน้ีท่ีจะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 3.64 หมื่นล้านบาท ค่าใช้จ่าย
ฝ่ายทุนสำหรับเครื่องจักรในโรงงานผลิตแผ่นคอนกรีตสำเร็จรูป (Precast) และการลงทุนอื่น ๆ ท่ีจำนวนประมาณ 700 ล้านบาทในปี 2565 และอัตรา
การจ่ายเงินปันผลที่ 50% แหล่งเงินทุนของบริษัทประกอบด้วยเงินสดจำนวน 3.2 พันล้านบาทและวงเงินกู้ยืมจากธนาคารที่ยังไม่ได้เบิกใช้ซึ่งไม่ติด
เงื่อนไขในการเบิกและไม่สามารถยกเลิกได้อีกจำนวน 1.07 หมื่นล้านบาท ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะมีกระแสเงินสดจากการดำเนินงานที่จำนวน  
3.8 พันล้านบาทในปี 2565 นอกจากนี้ บริษัทยังมีท่ีดินเปล่าและท่ีดินของโครงการท่ีอยู่ระหว่างการพัฒนาท่ีปลอดภาระค้ำประกันซ่ึงมีมูลค่าตามบัญชี
จำนวน 3.57 หมื่นล้านบาทและสินค้าท่ีอยู่อาศัยท่ีสร้างเสร็จเหลือขายในโครงการท่ีปลอดภาระหน้ีซ่ึงมีมูลค่าขายอีกจำนวน 1.0 พันล้านบาทซ่ึงบริษัท
สามารถนำไปใช้เป็นหลักประกันเพื่อขอเงินกู้จากธนาคารในกรณีท่ีจำเป็นได้อีกด้วย 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าผลการดำเนินงานและสถานะทางการเงินของบริษัทจะเป็นไป
ตามประมาณการ ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะรักษาอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนให้ต่ำกว่า 66% และอัตราส่วนเงินทุนจากการ
ดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินให้อยู่ในช่วง 5%-10% เอาไว้ได้ตลอดช่วงเวลาประมาณการ นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังคาดด้วยว่าบริษัทจะสามารถ
รักษาอัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวรให้อยู่ในระดับเกินกว่า 5% เอาไว้ไดอ้ีกด้วย 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจถูกปรับลดลงได้หากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลงอย่างมี
นัยสำคัญจากระดับท่ีทริสเรทติ้งประมาณการไว้ ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากสถานะทางการเงินของบริษัทปรับตัวดี
ขึ้นเทียบเท่ากับผู้ประกอบการที่ได้รับการจัดอันดับเครดิตในระดับที่สูงกว่าซึ่งจะส่งผลทำให้อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ในระดับต่ำกว่า 
55% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินเพิ่มขึ้นเป็น 10%-15% ในช่วงระยะเวลาท่ีต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารกึ่งหน้ีกึ่งทุน (Hybrid Securities), 28 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท แสนสิริ จำกัด (มหาชน) (SIRI) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
SIRI229A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
SIRI229B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
SIRI231A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566     BBB+ 
SIRI236A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566     BBB+ 
SIRI243A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 498 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  BBB+ 
SIRI247A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567  BBB+ 
SIRI24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
SIRI24DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
SIRI24DB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
SIRI252A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568  BBB+ 
SIRI252B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 100 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
SIRI263A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569  BBB+ 
SIRI26DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569  BBB+ 
SIRI267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SIRI267B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SIRI20PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 3,000 ล้านบาท (Hybrid Debentures)  BBB- 
หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 2,050 ล้านบาท (Hybrid Debentures) BBB- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 7,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี  BBB+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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