
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งปรบัลดอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั แกรนด์ แอสเสท โฮเทลส์ แอนด์ พรอพเพอร์ตี้ 
จ ากดั (มหาชน) เป็น “BB” จากระดบั “BB+” การปรบัลดอนัดบัเครดติสะทอ้นการปรบัตวัสูงขึน้ของ
ระดบัหนี้สนิและการคาดการณ์ว่าระดบัหนี้สนิจะปรบัตวัเพิม่สูงขึน้อย่างต่อเนื่องจากแผนการลงทุน
จ านวนมากและยอดขายซึง่ชา้กว่าทีค่าดของคอนโดมเินียมทีส่รา้งเสรจ็แลว้ 

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นคุณภาพที่ดขีองโรงแรมของบรษิัทและประสบการณ์ของบรษิัทในธุรกจิ
อสงัหารมิทรพัย์ อนัดบัเครดติถูกลดทอนโดยค่าใช้จ่ายในการบรหิารทีสู่ง ระดบัหนี้สนิทีค่าดว่าจะ
สูงขึ้นอย่างต่อเนื่องจากการพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย์ขนาดใหญ่ นอกจากนี้ การพจิารณา
อนัดบัเครดติยงัค านึงถงึลกัษณะของธุรกจิโรงแรมทีม่กีารแข่งขนัสูงและอ่อนไหวต่อปัจจยัภายนอกที่
ไมส่ามารถควบคุมไดร้วมถงึความผนัผวนของตลาดอสงัหารมิทรพัยด์ว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

แผนการลงทุนจ านวนมากในช่วง 3 ปีข้างหน้า 

บรษิทัมแีผนการลงทุนจ านวนมากในช่วง 3 ปีขา้งหน้า บรษิทัพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย์ขนาด
ใหญ่ 3 โครงการในเวลาเดยีวกนัโดยประกอบไปดว้ยโครงการคอนโดมเินียมในกรุงเทพมหานครซึ่ง
พฒันาภายใต้การร่วมทุนกบัพฒัธมติรทางธุรกจิจ านวน 2 โครงการและโครงการอสงัหารมิทรพัย์
แบบผสมผสาน (Mixed-used) ในจงัหวดัระยอง ในขณะทีธุ่รกจิโรงแรมบรษิทัมแีผนการลงทุนในการ
ปรบัปรุงโรงแรม รอยลั ออคดิ เชอราตนั และการต่อสญัญาเช่าโรงแรม เดอะ เวสทนิ แกรนด ์สุขมุวทิ 

บรษิทัไดร้่วมลงทุนในกจิการร่วมคา้ 2 บรษิทั โดยร่วมกบั บรษิทั พรอ็พเพอร์ตี้ เพอร์เฟค จ ากดั 
(มหาชน) ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทั และซูมโิตโม ฟอเรสทร ีซึง่เป็นบรษิทัชัน้น าในประเทศญีปุ่่ น
ดา้นธุรกจิป่าไมแ้ละก่อสรา้งทีพ่กัอาศยั เพือ่พฒันาโครงการคอนมเินียมจ านวน 2 โครงการ โครงการ
แรกคอื “ไฮด์ เฮอรเิทจ ทองหล่อ” ตัง้อยู่บนถนนสุขุมวทิใกล้กบัซอยสุขุทวทิ 59 มมีลูค่าโครงการ
ประมาณ 6,000 ลา้นบาท และอกีโครงการคอื “ไฮด ์รเิวอร์ เบย์” ซึ่งตัง้อยู่บนถนนเจรญินคร บรเิวณ
รมิแม่น ้าเจา้พระยา มมีลูค่าโครงการประมาณ 11,000 ลา้นบาท ทัง้นี้ บรษิทัถอืหุน้ 40% และ 42% 
ในแต่ละโครงการตามล าดบั เงนิลงทุนส าหรบัทัง้ 2 โครงการทีร่ะดบักจิการร่วมคา้รวมทัง้สิน้ประมาณ 
13,000 ลา้นบาท บรษิทัจะยงัไมไ่ดร้บัผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการดงักล่าวจนกว่าโครงการ 
“ไฮด ์เฮอรเิทจ ทองหล่อ” จะพรอ้มโอนในปี 2565 และโครงการ “ไฮด์ รเิวอร์ เบย์” จะพรอ้มโอนในปี 
2566  

ส าหรบัโครงการ Mixed-use ทีจ่งัหวดัระยองประกอบไปดว้ยโครงการวลิล่าเพื่อขายจ านวน 61 หลงั 
โรมแรมขนาด 205 หอ้ง และคอนโดมเินียม โดยคาดว่าต้นทุนในการพฒันาโครงการส าหรบัวลิล่าจะ
อยู่ที่ 1,500 ล้านบาทและส าหรบัโรงแรมอยู่ที่ 2,100 ล้านบาท ซึ่งบริษัทจะทยอยลงทุนในช่วงปี 
2562-2564 ในส่วนคอนโดมเินียมบรษิทัมแีผนจะเริม่ก่อสรา้งหลงัจากวลิล่าและโรงแรมสรา้งแลว้เสรจ็ 
ทัง้นี้ หากยอดขายวลิล่าเป็นไปตามทีว่างแผนไว้บรษิทัจะมกีระแสเงนิสดจากการขายวลิล่ามาช่วย
สนับสนุนในการลงทุนก่อสรา้งโรงแรม แต่หากบรษิทัขายวลิล่าไดช้า้กว่าคาดจะท าใหบ้รษิทัมคีวาม
ตอ้งการเงนิทุนและมภีาระหนี้สนิสงูขึน้ 

บรษิัทมแีผนในการปรบัปรุงโรงแรม รอยลั ออคดิ เชอราตนั ในช่วงปี 2562-2563 และคาดว่าจะใช้
เวลาทัง้สิ้นประมาณ 12 เดอืน โดยโรงแรมจะทยอยปิดปรบัปรุงทลีะส่วน และคาดว่าจะใชเ้งนิลงทุน
รวมประมาณ 1,000 ล้านบาท นอกจากนี้ บรษิัทอยู่ระหว่างการเจรจาต่อสญัญาเช่าโรงแรม เดอะ  
เวสทิน แกรนด์ สุขุมวิท ซึ่งสญัญาเช่าจะหมดอายุลงในปี 2565 ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะต้อง
จ่ายเงนิจ านวนหนึ่งเพือ่ต่อสญัญาเช่าดงักล่าว 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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ตุลยวตั ฉตัรค า 
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จฑุามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิการณุยานนท,์ Ph. D., CFA 
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ระดบัหน้ีสินท่ีสงู  

บรษิทัมรีะดบัหนี้สนิทีป่รบัตวัสงูขึน้ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา ในปี 2561 บรษิทัไดซ้ื้อกจิการ บรษิทั โรงแรมรอยลั ออคดิ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) เป็น
จ านวนเงนิประมาณ 3,500 ลา้นบาทและไดล้งทุนประมาณ 700 ลา้นบาทในธุรกจิโรงแรม ในปีเดยีวกนับรษิทัไดเ้งนิจากการขายหุน้สามญัเพิม่ทุนเป็น
จ านวนประมาณ 600 ลา้นบาท อย่างไรกต็าม บรษิทัมหีนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้เพิม่ขึน้เป็น 7,700 ลา้นบาทในปี 2561 จาก 4,400 ลา้นบาทในปี 
2560 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนเพิม่ขึน้เป็น 63% ในปี 2561 จาก 55% ในปี 2560 และอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทาง
การเงนิอ่อนตวัลงอยู่ที ่4.7% ในปี 2561 จาก 18.9% ในปี 2560  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าระดบัหนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่ขึน้ต่อเนื่องจากการลงทุนตามแผนในธุรกจิโรงแรมและการพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย์โครงการใหม ่
ในขณะทีบ่รษิทัจะยงัไมไ่ดผ้ลตอบแทนจากการลงทุนอย่างเตม็ทีจ่นกระทัง้ปี 2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่าหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้จะเพิม่สูงขึน้จนอยู่
ทีป่ระมาณ 12,000 ลา้นบาทและอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนจะเพิม่ขึน้เป็น 70% ในปี 2564 อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิ
ทางการเงนิจะลดลงไปอยู่ทีร่ะดบัต ่ากว่า 3% ในช่วงปี 2562-2564 ทัง้นี้ ส่วนหนึ่งเป็นผลจากค่าใชจ้่ายในการบรหิารและต้นทุนทางการเงนิทีสู่งซึ่งกดดนั
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 

บรษิัทมเีงนิกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิซึ่งมเีงื่อนไขให้บรษิัทรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธต่ิอทุนที่ระดบัไม่เกนิ 2.50 เท่า โดย ณ สิ้นปี 2561 
บรษิทัสามารถปฏบิตัติามเงือ่นไขไดโ้ดยมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่1.26 เท่า ทรสิเรทติ้งคาดว่าในช่วง 3 ปีขา้งหน้าบรษิทัจะมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิ
สุทธต่ิอทุนอยู่ทีร่ะดบัไมเ่กนิ 1.6 เท่า 

ยอดขายอสงัหาริมทรพัยช้์ากว่าท่ีคาด   

บรษิทัมรีายไดจ้ากธุรกจิอสงัหารมิทรพัยใ์นปี 2561 ที ่1,586 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 33% เมือ่เทยีบกบัปีก่อนหน้า โดยรายไดห้ลกัเป็นรายไดจ้ากการโอนหอ้ง
ชุดในโครงการไฮด ์สุขมุวทิ 11 อย่างไรกด็ ีแมว้่ารายไดจ้ะเตบิโตขึน้แต่โครงการไฮด ์สุขมุวทิ 11 มยีอดขายทีค่่อนขา้งชา้โดยในปี 2561 ขายเพิม่ไดเ้พยีง
ประมาณ 4% ของมลูค่าโครงการ ทัง้นี้ ณ สิ้นปี 2561 โครงการดงักล่าวมหีอ้งชุดเหลอืขายคดิเป็นมลูค่าประมาณ 1,800 ลา้นบาทหรอืคดิเป็นประมาณ 
40% ของมลูค่าโครงการ และมยีอดขายทีร่อการรบัรูร้ายไดท้ีน้่อยอยู่ทีป่ระมาณ 257 ลา้นบาท ดว้ยยอดขายในปีทีผ่่านมาทีค่่อนขา้งชา้ทรสิเรทติ้งจงึคาด
ว่าบรษิทัจะตอ้งใชเ้วลาสกัพกัในการขายหอ้งชุดทีเ่หลอือยู่จนหมด นอกจากคอนโดมเินียมทีส่รา้งเสรจ็แลว้ดงักล่าว บรษิทัอยู่ในระหว่างก่อสรา้งวลิล่าซึ่ง
เป็นส่วนหนึ่งของโครงการ Mixed-use ทีจ่งัหวดัระยอง โดยคาดว่าบรษิทัจะทยอยสรา้งและส่งมอบวลิล่าไดใ้นช่วงปี 2562-2564 

ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าบรษิทัจะมรีายไดจ้ากธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ทีป่ระมาณ 900-1,300 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 โดยรายไดห้ลกัมาจากการ
โอนหอ้งชุดในโครงการไฮด์ สุขุมวทิ 11 และวลิล่าในจงัหวดัระยอง ในขณะทีโ่ครงการคอนโดมเินียม 2 โครงการภายใต้กจิการร่วมคา้จะยงัอยู่ระหว่าง
ก่อสรา้งในช่วงเวลาดงักล่าว 

ทรพัยสิ์นในธรุกิจโรงแรมมีคณุภาพดี 
บรษิทัมโีรงแรมอยู่ในท าเลทีด่ซีึง่ตัง้อยู่ในเขตศนูยก์ลางธุรกจิในกรุงเทพฯ และแหล่งท่องเทีย่วส าคญัของประเทศไทย ในปี 2561 บรษิทัมโีรงแรมเพิม่ขึน้ 
2 แห่งท าใหปั้จจุบนับรษิทัมโีรงแรมรวมทัง้สิน้ 5 แห่ง โรงแรมทีเ่พิม่เขา้มาไดแ้ก่โรงแรมรอยลั ออคดิ เชอราตนั และ โรงแรม ไฮแอท รเีจนซี่ กรุงเทพฯ 
สุขมุวทิ ซึง่ทัง้ 2 โรงแรมตัง้อยู่ในท าเลซึง่เป็นทีน่ิยมของนกัท่องเทีย่ว 

บรษิทัมกีลยุทธใ์นการด าเนินธุรกจิโรงแรมโดยการลงทุนในโรงแรมในท าเลทีด่ ีและจา้งเครอืข่ายโรงแรมระดบัสากลใหเ้ป็นผูบ้รหิารและด าเนินงาน โดย
เครอืขา่ยโรงแรมมตีราสนิคา้ทีแ่ขง็แกร่ง มรีะบบการบรหิารจดัการโรงแรมทีด่ ีและมชี่องทางการขายทีค่รอบคลุม ท าใหโ้รงแรมมกีารด าเนินงานทีร่าบรื่น
และมผีลการด าเนินงานอยู่ในเกณฑท์ีน่่าพอใจ ทัง้นี้ ณ สิน้ปี 2561 โรงแรม 4 แห่งของบรษิทับรหิารงานโดยเครอื Marriott International และโรงแรมอกี
หนึ่งแห่งของบรษิทับรหิารงานโดย Hyatt International Corporation 

รายไดจ้ากธุรกจิโรงแรมอยู่ที ่1,739 ล้านบาทในปี 2561 เพิม่ขึน้ 59% จากปีก่อน การปรบัตวัเพิม่ขึ้นอย่างมากเป็นผลมาจากการที่บรษิทัซื้อกจิการ
โรงแรมรอยลั ออคดิ เชอราตนั และรวมผลการด าเนินงานเข้ามาในงบการเงนิรวมตัง้แต่เดอืนพฤษภาคม 2561 ในขณะที่โรงแรม ไฮแอท รเีจนซี่ 
กรุงเทพฯ สุขมุวทิ มรีายไดเ้พยีงเลก็น้อยเนื่องจากเพิง่เปิดด าเนินงานบางส่วนในเดอืนพฤศจกิายน 2561 นอกจากนี้ ผลการด าเนินงานของโรงแรม เดอะ 
เวสทนิ แกรนด ์สุขมุวทิ ปรบัตวัดขี ึน้โดยรายไดต่้อหอ้งปรบัตวัเพิม่ขึน้ 4% ในปี 2561 อย่างไรกต็าม ผลการด าเนินงานของโรงแรมเชอราตนั หวัหนิ และ
โรงแรมเชอราตนั หวัหนิ ปราณบุร ีอ่อนตวัลงจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงระหว่างผูป้ระกอบการโรงแรมในพืน้ทีด่งักล่าว 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากธุรกจิโรงแรมจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 2,400 ลา้นบาทในปี 2562 และปรบัตวัลดลงเหลอืประมาณ 2,100 ลา้นบาทในปี 2563 
เนื่องจากโรงแรมรอยลั ออคดิ เชอราตนั ทยอยปิดปรบัปรุงบางส่วนในปีดงักล่าว และรายไดป้รบัตวัเพิม่ขึน้อกีครัง้ไปอยู่ทีป่ระมาณ 3,000 ลา้นบาทในปี 
2564 เมื่อโรงแรมทัง้ห้าแห่งของบริษทัเปิดด าเนินการเต็มปี ทัง้นี้  บรษิัทจะยงัไม่มรีายได้จากโรงแรมในจงัหวดัระยองจนกว่าโรงแรมดงักล่าวจะเปิด
ด าเนินการในปี 2565 
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สภาพคล่องอ่อนตวั 

บรษิทัมสีภาพคล่องทีค่่อนขา้งอ่อนตวั บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนซึง่ประกอบไปดว้ยเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวน 1,538 ลา้นบาท ณ สิ้นปี 2561 
และมเีงนิทุนจากการด าเนินงานในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าซึ่งคาดว่าจะอยู่ที ่165 ลา้นบาท ในขณะที่บรษิทัมหีนี้สนิทีจ่ะครบก าหนดช าระในปี 2562 ซึ่ง
ประกอบดว้ยตราสารหนี้ระยะสัน้ เงนิกูย้มืกบัสถาบนัการเงนิ และหุน้กู้ รวมทัง้สิ้นเป็นจ านวน 1,884 ลา้นบาท นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะ
ลงทุนประมาณ 1,700 ล้านบาทในปี 2562 ท าให้บรษิทัจะต้องกูเ้งนิเพิม่หรอืเพิม่ทุนหรอืขายทรพัย์สนิโรงแรมบางส่วนเพื่อสนับสนุนสภาพคล่องของ
บรษิทั 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 อตัราการเขา้พกัโรงแรมจะอยู่ในช่วง 71%-74% ในปี 2562 และปี 2564 แต่ในปี 2563 ซึ่งมกีารปรบัปรุงโรงแรมรอยลั ออคดิ เชอราตนั อตัราการ
เขา้พกัเฉลีย่จะลดลงไปต ่ากว่า 60% 

 อตัราค่าหอ้งพกัเฉลีย่เตบิโตเฉลีย่ 8% ต่อปีในช่วงปี 2562-2563 จากอตัราค่าหอ้งพกัทีสู่งของโรงแรมไฮแอท รเีจนซี่ กรุงเทพฯ สุขุมวทิ และจะ
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 15% ในปี 2564 หลกัจากโรงแรมรอยลั ออคดิ เชอราตนัปรบัปรุงแลว้เสรจ็ 

 รายไดจ้ากธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์อยู่ในช่วง 900-1,300 ลา้นบาทต่อปี 
 อตัราก าไรขัน้ตน้อยู่ทีร่ะดบั 39%-41% และอตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้อยู่ทีป่ระมาณ 17%-22% 
 เงนิลงทุนรวมประมาณ 4,500 ลา้นบาทในช่วงปี 2562-2564 
 บรษิทัขายเงนิลงทุน 40% ในบรษิทัโรงแรมรอยลั ออคดิ (ประเทศไทย) ในปี 2562 คดิเป็นจ านวนเงนิประมาณ 1,500 ลา้นบาท 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาผลการด าเนินงานในธุรกจิโรงแรมอยู่ในระดบัทีด่ี ในส่วนของ
ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยจ์ะมกีารทยอยโอนหอ้งชุดในโครงการคอนโดมเินียมทีส่รา้งเสรจ็แลว้และวลิล่าทีจ่งัหวดัระยองอย่างสม ่าเสมอในช่วง  3 ปีขา้งหน้า 
บรษิทัจะมรีายไดเ้ตบิโตขึน้ไปอยู่ทีป่ระมาณ 4,200 ลา้นบาทในปี 2564 อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดอ้ยู่ที่
ประมาณ 20% และอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิจะอยู่ทีร่ะดบัต ่ากว่า 3% ในช่วงปี 2562-2564 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัยงัมจี ากดัในระยะใกลเ้นื่องจากบรษิทัมหีนี้สนิในระดบัสงูและมกีารลงทุนจ านวนมาก อย่างไรกต็าม อนัดบั
เครดติอาจถูกปรบัเพิม่ไดห้ากสถานะทางธุรกจิของบรษิทัปรบัตวัแขง็แกร่งขึน้อย่างมาก ในทางตรงกนัขา้มอนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัอ่อนตวัลงอย่างมาก หรอืภาระหนี้ของบรษิทัเพิม่สูงกว่าที่ไดป้ระมาณการอย่างมนีัยส าคญัซึ่งอาจเกดิจากการลงทุนซึ่งมากกว่าที่
คาด 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-มี.ค.

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  849 3,459 2,339 1,451 1,381 
ก าไรจากการด าเนินงาน  195 698 582 378 206 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  93 481 1,000 135 (14) 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  195 798 1,233 396 226 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  55 361 835 226 100 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  131 442 306 142 123 
เงนิลงทุน  155 706 647 751 295 
สนิทรพัยร์วม  14,480 13,677 9,285 7,689 5,883 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  7,354 7,707 4,422 3,472 2,010 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  4,509 4,562 3,623 2,902 2,896 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 22.98 20.18 24.89 26.06 14.92 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  3.33 4.15 12.26 2.22 (0.26) 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 1.49 1.81 4.02 2.78 1.84 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 9.62 9.66 3.59 8.77 8.88 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  4.40 4.68 18.87 6.52 4.99 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   61.99 62.82 54.97 54.47 40.97 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์พรอพเพอรต้ี์ จ ากดั (มหาชน) (GRAND) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจา่ย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทั
นัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบั และขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอื
พมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ 
บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิ
จากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


