
                                   
                                                                                                                                                

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 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท 
แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A+” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงท่ี” พร้อมท้ังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน  
8 พันล้านบาทซ่ึงมีกำหนดไถ่ถอนภายใน 5 ปีของบริษัทท่ีระดับ “A+” ด้วยเช่นกัน โดยบริษัท
จะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระหน้ีเงินกู้ท่ีมีอยู่บางส่วนและเพื่อขยายธุรกิจ 

อันดับเครดิตสะท้อนสถานะทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งของบริษัทในธุรกิจพัฒนาท่ีอยู่อาศัยท่ีมีผล
การดำเนินงานเป็นท่ีน่าพอใจ แหล่งรายได้ท่ีมีความหลากหลาย ตลอดจนภาระหน้ีท่ีอยู่ในระดับ
ค่อนข้างสูงในช่วงการแพร่ระบาดท่ียืดเยื้อของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) 
นอกจากนี้ การพิจารณาอันดับเครดิตยังคำนึงถึงความยืดหยุ่นทางการเงินจากการท่ีบริษัทมีเงิน
ลงทุนในบริษัทหลักทรัพย์มูลค่าสูง และความกังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับต้นทุนก่อสร้างท่ี
เพิ่มขึ้นและการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่ออัตรากำไรของบริษัทในระยะ
สั้นถึงระยะปานกลางอีกด้วย 

ผลการดำเนินงานของบริษัทในปี 2565 สอดคล้องกับประมาณการของทริสเรทติ้ง รายได้ของ
บริษัทในปี 2565 เพิ่มขึ้น 10.4% จากช่วงเดียวกันในปีก่อน มาอยู่ท่ี 3.63 หมื่นล้านบาท 
เน่ืองจากการฟื้นตัวอย่างแข็งแกร่งของธุรกิจโรงแรมและธุรกิจค้าปลีกหลังจากมาตรการ 
ผ่อนคลายโควิด19 ของประเทศไทย ซ่ึงช่วยให้รายได้ค่าเช่าและบริการของบริษัทเพิ่มขึ้นถึง 
1.85 เท่าจากปีก่อนเป็น 4.8 พันล้านบาท จากระดับต่ำสุดท่ี 1.8 พันล้านบาทในปี 2564 
รายได้จากโครงการอสังหาริมทรัพย์เพื่ออยู่อาศัยของบริษัททรงตัวอยู่ท่ี 3.0-3.1 หมื่นล้านบาท
ต่อปีในปี 2564 และปี 2565 ขณะท่ี ณ สิ้นปี 2565 บริษัทมียอดขายรอการรับรู้รายได้รวม
มูลค่า 3.7 พันล้านบาท ยอดขายดังกล่าวคาดว่าจะส่งมอบให้แก่ลูกค้าได้ภายในปี 2566  

บริษัทมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) และเงินทุน
จากการดำเนินงานในปี 2565 อยู่ ท่ี 1.21 หมื่นล้านบาทและ 9.2 พันล้านบาท ตามลำดับ 
เพิ่มขึ้น 4%-5% จากช่วงเดียวกันของปีก่อน อัตราส่วน EBITDA ต่อรายได้ (EBITDA Margin) 
ของบริษัทน้ันยังคงอยู่ท่ีระดับ 34%-36% ในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา ทริสเรทติ้งคาดหวังว่าบริษัทจะ
ยังคงรักษาผลการดำเนินงานท่ีดีและปรับปรุง EBITDA Margin ให้อยู่ในระดับน้ีต่อไปในช่วง  
3 ปีข้างหน้า 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทมีสัดส่วนหน้ีสินอยู่ในระดับค่อนข้างสูง โดยบริษัทมีอัตราส่วน
หน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ท่ีระดับ 52.7% ณ สิ้นปี 2565 ลดลงเล็กน้อยจาก 53.3% ในปี 
2564 อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะดำรงอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนให้
อยู่ในระดับท่ีต่ำกว่า 50% ไว้ได้ในช่วง 3 ปีข้างหน้า ท้ังน้ี ตามข้อกำหนดสิทธิหุ้นกู้น้ัน บริษัท
ต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยต่อทุนให้ต่ำกว่า 1.5 เท่า โดย ณ เดือนธันวาคม 
2565 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี 1.05 เท่า ดังน้ัน ทริสเรทติ้งจึงเชื่อว่าบริษัทจะสามารถ
บริหารโครงสร้างทางการเงินให้สอดคล้องกับเงื่อนไขทางการเงินของเงินกู้ยืมและหุ้นกู้ได้ 
ขณะท่ีบริษัทมีอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวม ณ สิ้นเดือน 
 

  

บริษัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 42/2566 
 18 เมษายน 2566 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 16/11/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

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 
 

หัทยานี พิทกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 
 

จุฑามาส  บุณยวานชิกุล 
jutamas_b@trisrating.com 

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

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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New Issue Report 

ธันวาคม 2565 อยู่ท่ีระดับ 34% และมีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินอยู่ท่ี ระดับ 15.7% ส่วนอัตราส่วน EBITDA ต่อ
ดอกเบี้ยจ่ายน้ันอยู่ท่ีระดับ 8.9 เท่า ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2565 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องอยู่ในระดับท่ีเพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า โดย  ณ เดือนธันวาคม 2565 แหล่งเงินทุนของบริษัท
ประกอบไปด้วยเงินสดในมือจำนวน 4.8 พันล้านบาทและวงเงินสินเชื่อท่ียังไม่ได้เบิกใช้และไม่ติดเงื่อนไขในการเบิกอีกจำนวน 1.21 หมื่นล้านบาท อีก
ท้ังเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทยังคาดว่าจะอยู่ท่ีประมาณ 1.0-1.1 หมื่นล้านบาท ในขณะท่ีเงินทุนท่ีบริษัทจะต้องใช้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า
จะอยู่ท่ีระดับ 1.84 หมื่นล้านบาทซ่ึงประกอบด้วยหุ้นกู้ท่ีจะครบกำหนดชำระจำนวน 8.4 พันล้านบาท เงินกู้ยืมระยะสั้นจำนวน 5.6 พันล้านบาท เงิน
กู้ยืมโครงการจำนวน 2.5 พันล้านบาท และหน้ีสินตามสัญญาเช่าการเงินจำนวน 1.9 พันล้านบาท  

นอกจากน้ี บริษัทยังมีความสามารถในการเข้าถึงตลาดทุนและมูลค่าการลงทุนจำนวนมากของบริษัทยังช่วยสนับสนุนสภาพคล่องได้ หากจำเป็น บริษัท
มีเงินลงทุนจำนวนมากในบริษัทร่วมซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ท้ังน้ี มูลค่ายุติธรรม (Fair Value) ของเงินท่ีบริษัทลงทุนในหลักทรัพย์ ณ สิ้น
เดือนธันวาคม 2565 อยู่ท่ีประมาณ 7.38 หมื่นล้านบาท อน่ึง ทริสเรทติ้งมองว่ามูลค่าของเงินลงทุนในบริษัทจดทะเบียนดังกล่าวน้ันขึ้นอยู่กับ
สภาวการณ์และความผันผวนของตลาด อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งมีความเห็นว่าเงินลงทุนดังกล่าวยังคงช่วยสนับสนุนความสามารถในการจ่ายชำระหน้ี
ของบริษัทได้ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทต้ิงว่าบริษัทจะสามารถรักษาสถานะทางการตลาดท่ีเข้มแข็ง รวมถึง
จะรักษาระดับยอดขายท่ีอยู่อาศัยและผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่ง อีกท้ังจะรักษาสถานะทางการเงินให้อยู่ในระดับท่ียอมรับได้ต่อไป ท้ังนี้ บริษัทควร
จะดำรงอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนให้อยู่ท่ีประมาณ 50% หรืออัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ท่ีระดับต่ำกว่า 5 เท่า 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจปรับเพิ่มขึ้นได้หากโครงสร้างเงินทุนของบริษัทดีขึ้นอย่างมีนัยสำคัญจากระดับปัจจุบัน โดย
ท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA จะอยู่ในระดับต่ำกว่า 3 เท่าอย่างต่อเน่ือง ในขณะท่ีผลการดำเนินงานยังคงแข็งแกร่งเมื่อเปรียบเทียบกับ
ผู้ประกอบการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์รายอื่น ๆ ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจปรับลดลงหากผลการ
ดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทลดลงจากระดับปัจจุบัน 

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 แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) (LH) 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
LH235A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH235B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH23OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH244A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
LH244B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
LH24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 8,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
LH24OB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,150 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
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+ 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 8,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี A+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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