
 
 

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั เอสซ ีแอสเสท คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั 
“BBB+” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถำนะทำงกำรตลำดทีน่่ำ
พอใจของบรษิัทในธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัย์ ตลอดจนรำยได้ทีเ่ติบโตในระดบัปำนกลำง และ
ภำระหนี้ของบรษิทัที่คำดว่ำจะเพิม่สูงขึน้จำกกำรเปิดโครงกำรใหม่ทีม่มีลูค่ำมำกขึน้ และกำรขยำย
กำรลงทุนในอสงัหำริมทรพัย์เพื่อเช่ำ กำรพิจำรณำอันดบัเครดิตยงัค ำนึงถึงกำรกระจุกตัวของ
โครงกำรคอนโดมเินียมรำคำสงู ลกัษณะของธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัยท์ีเ่ป็นวงจรขึน้ลงและมกีำร
แขง่ขนัสงู ตลอดจนผลกระทบจำกเกณฑก์ำรก ำกบัดแูลสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยู่อำศยัเกณฑใ์หมข่องธนำคำร
แห่งประเทศไทย (ธปท.) อกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สถำนะทำงกำรตลำดเป็นท่ีน่ำพอใจในตลำดท่ีอยู่อำศยัระดบักลำงถึงบน  

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่ำบรษิทัยงัมสีถำนะทำงกำรตลำดเป็นทีน่่ำพอใจ โดยเฉพำะอย่ำงยิง่ตลำดทีอ่ยู่อำศยั
ระดบักลำงถึงบน บรษิัทมสี่วนแบ่งรำยได้ประมำณ 4%-5% ของรำยได้ทัง้หมดในกลุ่มผู้พฒันำ
อสงัหำรมิทรพัยจ์ ำนวน 22 รำยทีจ่ดัอนัดบัเครดติโดยทรสิเรทติ้ง รำยไดข้องบรษิทัในปี 2561 อยู่ที ่
1.56 หมืน่ลำ้นบำท เพิม่ขึน้ถงึ 25% จำก 1.25 หมื่นลำ้นบำทในปี 2560 ส่วนในช่วงครึ่งแรกของปี 
2562 รำยไดอ้ยู่ที ่6.7 พนัลำ้นบำท ทรงตวัจำกช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยรำยไดจ้ำกบำ้นจดัสรรที่
ระดบัรำคำสูงกว่ำ 8 ลำ้นบำทต่อหลงัคดิเป็นสดัส่วนเกนิกว่ำ 45% ของรำยได้รวมในปี 2561 และ
ช่วงครึง่แรกของปี 2562 

บรษิัทมแีผนจะขยำยสนิคำ้บำ้นจดัสรรในระดบัรำคำปำนกลำงถึงล่ำงในช่วง 3-5 ลำ้นบำทต่อหลงั
เพิม่ขึ้น ซึ่งผูบ้รหิำรมองว่ำตลำดในกลุ่มนี้เป็นตลำดที่มขีนำดค่อนขำ้งใหญ่และยงัคงมศีกัยภำพใน
กำรเตบิโตแมว้่ำอตัรำกำรปฏเิสธสนิเชื่อจำกธนำคำรจะสูงกว่ำกต็ำม ซึ่งกำรขยำยสนิคำ้ไปในตลำด
ระดบัรำคำที่ต ่ำกว่ำเดมิจะช่วยผลกัดนักำรเติบโตของบรษิัทในระยะปำนกลำงได้ อย่ำงไรก็ตำม 
บรษิทัจะตอ้งคดักรองลกูคำ้ใหม้ำกขึน้ดว้ย 

รำยไดเ้ติบโตในระดบัปำนกลำง 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยไดข้องบรษิทัจะเติบโตในระดบัปำนกลำงในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเนื่องจำกฐำน
รำยได้ที่อยู่ในระดับสูงและควำมกังวลเกี่ยวกบักำรชะลอตัวของเศรษฐกิจภำยในประเทศ ซึ่ง
ประมำณกำรของทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยไดข้องบรษิทัจะอยู่ในช่วง 1.7-1.9 หมืน่ลำ้นบำทต่อปีในช่วง
ปี 2562-2565 รำยไดจ้ำกโครงกำรบำ้นจดัสรรยงัคงเป็นแหล่งรำยไดห้ลกัซึ่งคดิเป็นสดัส่วนมำกกว่ำ 
65% ของรำยไดร้วม ในขณะทีร่ำยไดจ้ำกโครงกำรคอนโดมเินียมมสีดัส่วน 30% และธุรกจิใหเ้ช่ำ
และบริกำรมสีดัส่วน 5% ทัง้นี้  อัตรำส่วนก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัด
จ ำหน่ำยต่อรำยได ้(อตัรำส่วนก ำไร) คำดว่ำจะรกัษำระดบัอยู่ที ่15%-18% 

กำรมฐีำนรำยไดท้ีแ่ขง็แกร่งในตลำดบำ้นจดัสรรและยอดขำยรอรบัรูร้ำยได้ในระดบัปำนกลำงน่ำจะ
ช่วยสนับสนุนกำรเติบโตของบริษัทได้ ณ เดอืนมถุินำยน 2562 บรษิัทมยีอดขำยรอกำรส่งมอบ
ประมำณ 1.06 หมื่นล้ำนบำท แบ่งเป็นมูลค่ำยอดขำยบ้ำนจัดสรร 2.1 พันล้ำนบำทและมูลค่ำ
ยอดขำยคอนโดมเินียมอกี 8.5 พนัล้ำนบำท โดยยอดขำยบ้ำนจดัสรรจะรบัรู้เป็นรำยได้ในปี 2562 
ส่วนยอดขำยคอนโดมเินียมทีจ่ะทยอยส่งมอบใหแ้ก่ลกูคำ้นัน้มมีลูค่ำ 3.9 พนัลำ้นบำทในช่วงครึง่หลงั
ของปี 2562 ประมำณ 3.2 พนัลำ้นบำทในปี 2563 และประมำณ 1.4 พนัลำ้นบำทในปี 2565 
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บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 

กำรกระจกุตวัของโครงกำรคอนโดมิเนียมรำคำสูง  

บรษิทัมสีนิคำ้ทีก่ระจุกตวัอยู่ในกลุ่มสนิคำ้ทีม่รีะดบัรำคำสงูโดยเฉพำะอย่ำงยิง่ในโครงกำรคอนโดมเินียม ซึ่งโครงกำรคอนโดมเินียมส่วนใหญ่ของบรษิทัจะ
อยู่ในท ำเลทีม่ศีกัยภำพสูง ฉะนัน้เงนิลงทุนในแต่ละโครงกำรจงึมมีลูค่ำสูงตำมไปดว้ย ยิง่ไปกว่ำนัน้ โครงกำรคอนโดมเินียมยงัต้องใชเ้วลำในกำรพฒันำ
นำนหลำยปี ดงันัน้ หำกบรษิทัมยีอดขำยทีช่ำ้กจ็ะส่งผลใหภ้ำระหนี้ของบรษิทัคงอยู่ในระดบัสงูเป็นเวลำนำนยิง่ขึน้ 

ณ เดอืนมถุินำยน 2562 บรษิทัมโีครงกำรพรอ้มขำยจ ำนวน 48 โครงกำร โดยมมีลูค่ำเหลอืขำยประมำณ 4.18 หมืน่ลำ้นบำท รำคำเฉลีย่ต่อยูนิตอยู่ที ่11.8 
ล้ำนบำท ซึ่งเป็นโครงกำรคอนโดมเินียม 10 โครงกำร มูลค่ำ 1.63 หมื่นล้ำนบำท และมรีำคำเฉลี่ยต่อยูนิตอยู่ที่ 16.8 ล้ำนบำท นอกจำกนี้  4 ใน 10 
โครงกำร (“ศำลำแดง” “วนั บทีนิค” “28 ชดิลม” และ “สโคป หลงัสวน”) ยงัมสีดัส่วนถงึ 88% ของมูลค่ำเหลอืขำยของคอนโดมเินียมและมรีำคำเฉลีย่ต่อ 
ยนูิตอยู่ที ่28 ลำ้นบำทอกีดว้ย 

บรษิทัยงัมแีผนจะเปิดโครงกำรคอนโดมเินียมใหม่ซึ่งมรีำคำอยู่ในระดบับนอกี 2 โครงกำรโดยมลูค่ำโครงกำรรวมประมำณ 5.0-5.5 พนัลำ้นบำทในช่วงปี 
2562-2563 ยิง่ไปกว่ำนัน้ บรษิทัยงัไดร้่วมลงทุนกบั Nishi-Nippon Railroad Co., Ltd. (NNR) เพือ่พฒันำและเปิดขำยโครงกำรคอนโดมเินียม “The Crest 
Park Residences” ในปีนี้ดว้ย โดยโครงกำรมมีลูค่ำ 3.5 พนัลำ้นบำท ซึง่บรษิทัลงทุนในสดัส่วน 55% และ NNR ลงทุนในสดัส่วน 45% 

ภำระหน้ีจะทรงตวัอยู่ในระดบัสงู  

ทรสิเรทติ้งมคีวำมเหน็ว่ำบรษิทัจะยงัคงมภีำระหนี้อยู่ในระดบัสงูในระยะสัน้ถงึปำนกลำง ทัง้นี้ ภำระหนี้ของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่องในช่วง 3 ปีทีผ่่ำนมำ
เนื่องจำกบรษิัทได้ซื้อทีด่นิเพิม่และเปิดขำยโครงกำรใหม่จ ำนวนมำกขึน้ทัง้โครงกำรบำ้นจดัสรรและโครงกำรคอนโดมเินียมรำคำระดบับน ซึ่งส่งผลให้
อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทั ณ เดอืนมถุินำยน 2562 เพิม่ขึน้มำอยู่ที่ระดบั 58.2% จำก 53.9% ณ สิ้นปี 2561 ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ 
บรษิทัไดต้ัง้งบประมำณซื้อทีด่นิไวท้ีจ่ ำนวนประมำณ 5 พนัลำ้นบำทต่อปีโดยวำงแผนจะเปิดโครงกำรใหม่ซึ่งมมีลูค่ำประมำณ 1.8-2.2 หมืน่ลำ้นบำทต่อปี 
เพิม่ขึน้จำกค่ำเฉลีย่ที ่1.5 หมืน่ลำ้นบำทต่อปีในช่วง 5 ปีทีผ่่ำนมำ 

บรษิทัยงัมแีผนในกำรเพิม่รำยไดจ้ำกธุรกจิอสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่เช่ำเป็น 7%-10% ของรำยไดร้วมอกีดว้ย ซึง่ปัจจุบนับรษิทัมรีำยไดจ้ำกอสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่
เช่ำหลกั ๆ จำกอำคำรส ำนักงำนใหเ้ช่ำจ ำนวน 4 อำคำรอยู่ที ่800-850 ลำ้นบำทต่อปี หรอืคดิเป็นสดัส่วนประมำณ 5% ของรำยไดร้วม เพื่อเป็นกำรเพิม่
รำยไดจ้ำกธุรกจิอสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่เช่ำ บรษิทัจงึมแีผนจะลงทุนในอพำรท์เมน้ทใ์หเ้ช่ำในประเทศสหรฐัอเมรกิำดว้ยงบลงทุนจ ำนวน 3 พนัลำ้นบำทในช่วง 
3 ปีขำ้งหน้ำ รวมทัง้ยงัมแีผนจะขยำยไปสู่ธุรกจิโรงแรมโดยตัง้งบลงทุนไวอ้กีจ ำนวน 3 พนัลำ้นบำทในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำอกีเช่นกนั  

ทรสิเรทติ้งมองว่ำกำรลงทุนในอสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่เช่ำจะช่วยใหบ้รษิทัมสีนิคำ้เพิม่มำกขึน้อกีทัง้ยงัจะมรีำยไดท้ีส่ม ่ำเสมอในระยะยำว อย่ำงไรกต็ำม ภำระ
หนี้ของบรษิทักอ็ำจจะทรงตวัอยู่ในระดบัสงูในช่วงของกำรลงทุน ภำยใตส้มมตฐิำน ทรสิเรทติ้งประมำณกำรว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของ
บรษิทัจะอยู่ทีป่ระมำณ 50%-60% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเมือ่พจิำรณำจำกแผนของบรษิทัทีจ่ะเปิดโครงกำรใหม่มลูค่ำประมำณ 1.8-2.2 หมืน่ลำ้นบำทต่อปี
และลงทุนในอสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่เช่ำอกีประมำณ 1.5-1.8 พนัลำ้นบำทต่อปี 

ธรุกิจพฒันำท่ีอยู่อำศยัมีควำมผนัผวนและมีกำรแข่งขนัท่ีรนุแรง 

แมว้่ำธุรกจิพฒันำทีอ่ยู่อำศยัจะขึน้อยู่กบัภำวะเศรษฐกจิโดยรวมเป็นอย่ำงมำกแต่กม็คีวำมผนัผวนมำกกว่ำภำวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไป กำรชะลอตวัของภำวะ
เศรษฐกจิภำยในประเทศประกอบกบัภำระหนี้ครวัเรอืนทีเ่พิม่สงูขึน้ทัว่ประเทศส่งผลต่อก ำลงัซื้อของผูบ้รโิภคในตลำดสนิคำ้รำคำปำนกลำงถงึต ่ำ อกีทัง้กำร
น ำเกณฑก์ำรก ำกบัดแูลสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยู่อำศยัซึง่เป็นมำตรกำรใหมข่อง ธปท. มำบงัคบัใชน้ัน้กค็ำดว่ำจะส่งผลกระทบต่อยอดขำยทีอ่ยู่อำศยัในระยะสัน้ดว้ย 
ภำยใตเ้กณฑใ์หมน่ี้ ผูซ้ื้อบำ้นสำมำรถกูเ้งนิได ้70%-80% ของมลูค่ำหลกัประกนัสำหรบัสญัญำกูท้ีอ่ยู่อำศยัหลงัที ่2 และหลงัถดั ๆ ไป ซึ่งลดลงจำกเดมิที่
สำมำรถกูไ้ดถ้งึ 90%-100% ของมลูค่ำหลกัประกนั  

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำกำรบงัคบัใชเ้กณฑก์ำรก ำกบัดแูลสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยู่อำศยัซึ่งเป็นมำตรกำรใหม่ของ ธปท. นัน้จะไม่ส่งผลกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของ
บรษิทัอย่ำงมนียัส ำคญั ทัง้นี้ เนื่องจำกกลุ่มลูกคำ้เป้ำหมำยของบรษิทัเป็นผูบ้รโิภคสนิคำ้ทีอ่ยู่อำศยัรำคำระดบักลำงถงึสูงซึ่งมกี ำลงัซื้อทีย่ดืหยุ่น อย่ำงไร 
กต็ำม กำรแขง่ขนัในตลำดทีอ่ยู่อำศยัในระดบัรำคำสูงกเ็ริม่ทวคีวำมรุนแรงมำกขึน้เนื่องจำกมผีูป้ระกอบกำรทีข่ยำยเขำ้มำสู่ตลำดนี้มำกขึ้ นเช่นกนั ดงันัน้ 
บรษิทัจงึควรบรหิำรจดักำรกำรเปิดโครงกำรใหมอ่ย่ำงระมดัระวงัเพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัควำมตอ้งกำรของลกูคำ้ในแต่ละกลุ่ม ปัจจุบนับรษิทัมคีวำมพยำยำมที่
จะเพิม่สนิคำ้ในกลุ่มทีอ่ยู่อำศยัรำคำระดบัล่ำงทีย่งัมคีวำมตอ้งกำรสงู อย่ำงไรกต็ำม อตัรำกำรปฏเิสธสนิเชื่อจำกธนำคำรส ำหรบักลุ่มทีอ่ยู่อำศยัรำคำระดบั
ล่ำงนี้กอ็ยู่ในระดบัสงูดว้ย ดงันัน้ บรษิทัจงึตอ้งใหค้วำมส ำคญักบัขัน้ตอนกำรคดักรองลกูคำ้มำกใหม้ำกยิง่ขึน้ 

สภำพคล่องท่ีสำมำรถบริหำรจดักำรได้  

บรษิทัมสีภำพคล่องอยู่ในระดบัที่สำมำรถบรหิำรจดักำรได้ ทัง้นี้ ณ เดอืนมถุินำยน 2562 บรษิทัมภีำระหนี้ทีจ่ะครบก ำหนดช ำระในอกี 12 เดอืนขำ้งหน้ำ
จ ำนวน 1.33 หมื่นล้ำนบำทซึ่งประกอบด้วยตัว๋แลกเงนิจ ำนวน 3.8 พนัล้ำนบำท ตัว๋สญัญำใช้เงนิระยะสัน้จ ำนวน 4.8 พนัล้ำนบำท หุ้นกู้จ ำนวน 2.5 
พนัล้ำนบำท และเงนิกู้โครงกำรอีก 2.2 พนัล้ำนบำท โดยบรษิัทได้ใช้ตัว๋สญัญำใช้เงนิระยะสัน้เกอืบทัง้หมดไปในกำรซื้อที่ดนิและจะเปลี่ยนเป็นเงนิกู้
โครงกำร ในกำรนี้ บรษิทัมแีผนจะช ำระคนืเงนิกูโ้ครงกำรดว้ยกระแสเงนิสดทีจ่ะไดร้บัจำกกำรโอนโครงกำรทีแ่ลว้เสรจ็ใหแ้ก่ลูกคำ้และจะช ำระคนืหุน้กูด้ว้ย
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กำรออกหุน้กูชุ้ดใหม่ 

แหล่งสภำพคล่องของบรษิทันัน้ประกอบดว้ยเงนิสดจ ำนวน 1.3 พนัลำ้นบำทและมวีงเงนิกูโ้ครงกำรจำกธนำคำรทีย่งัไม่ไดเ้บกิใช้อกีประมำณ 5.2 พนัลำ้น
บำท กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำคำดว่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 1.7-2.0 พนัลำ้นบำท เนื่องจำกบรษิทัมเีงนิกูย้มืระยะสัน้
จ ำนวนมำก ทรสิเรทติ้งจงึคำดว่ำบรษิทัจะบรหิำรสภำพคล่องดว้ยควำมระมดัระวงั ทัง้นี้ ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำร
ด ำเนินงำนต่อเงนิกูร้วมของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 7%-10% ในขณะทีอ่ตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย ต่อดอกเบี้ย
จ่ำยคำดว่ำจะอยู่ในระดบัเกนิกว่ำ 3.5 เท่ำ 

เพือ่ใหเ้ป็นไปตำมเงือ่นไขทำงกำรเงนิทีส่ ำคญัของเงนิกูท้ีม่กีบัธนำคำรและหุน้กู ้บรษิทัจะตอ้งด ำรงอตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อทุนไมใ่หเ้กนิกว่ำ 2 
เท่ำ ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัรำส่วนดงักล่ำวอยู่ทีร่ะดบั 1.46 เท่ำ ณ เดอืนมถุินำยน 2562  

สมมติฐำนกรณีพืน้ฐำน 

สมมตฐิำนกรณพีืน้ฐำนทีส่ ำคญั ๆ ของทรสิเรทติ้งมดีงันี้ 

 บรษิัทจะเปิดขำยโครงกำรที่อยู่อำศยัในปี 2562 รวมมูลค่ำ 2.20 หมื่นล้ำนบำทซึ่งประกอบด้วยคอนโดมเินียมมูลค่ำ 1.43 หมื่นล้ำนบำท และ
โครงกำรบำ้นจดัสรรโครงกำรใหม่มลูค่ำ 7.70 พนัลำ้นบำท และในอนำคตยงัคำดว่ำบรษิทัจะเปิดขำยโครงกำรทีอ่ยู่อำศยัใหม่มลูค่ำประมำณ 1.50-
2.00 หมืน่ลำ้นบำทต่อปีดว้ย 

 รำยไดข้องบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมำณ 1.7-1.9 หมืน่ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2562-2565 โดยสดัส่วนรำยไดจ้ำกธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่ขำยจะอยู่
ที ่95% ในขณะทีส่่วนทีเ่หลอืมำจำกรำยไดจ้ำกธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัยใ์หเ้ช่ำ 

 งบประมำณในกำรซื้อทีด่นิของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมำณ 5 พนัลำ้นบำทต่อปี 
 งบลงทุนในอสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่เช่ำจะอยู่ที ่1.5-1.8 พนัลำ้นบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัและฐำนะกำรเงนิ
เอำไวไ้ดใ้นระยะปำนกลำง โดยอตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัคำดว่ำจะอยู่ทีร่ะดบั 15% แมว้่ำบรษิทัจะมแีผนกำรขยำยธุรกจิอย่ำงมำก บรษิทัก็
จ ำเป็นจะตอ้งรกัษำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ำกว่ำ 60% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเอำไวใ้หไ้ด ้ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจมกีำรปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนและสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงมำก
จำกระดบัปัจจุบนั หรอืหำกอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัอยู่ในระดบัทีส่งูกว่ำ 60% เป็นเวลำนำน ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/
หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจมกีำรปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ำกอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิของบรษิทัเพิม่ขึน้มำอยู่ทีร่ะดบั
ประมำณ 12%-15% และอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนลดลงมำอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 50% ไดอ้ย่ำงต่อเนื่อง 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2562 
2561 2560 2559            2558 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม  6,698 15,639 12,469 14,465 14,089 
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน  906 2,503 1,915 2,666 2,584 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษี  1,015 2,819 2,092 2,999 2,918 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  1,101 2,963 2,236 3,132 3,016 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  570 1,793 1,260 2,066 1,923 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  360 692 646 568 608 
เงนิลงทุนในกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัย์  34,521 32,420 28,468 24,591 21,806 
สนิทรพัยร์วม  45,150 42,574 38,498 33,487 30,957 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  22,527 18,912 18,061 15,046 13,312 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  16,166 16,205 14,915 14,441 13,225 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 13.52 16.01 15.36 18.43 18.34 

อตัรำสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถำวร (%)  7.18 **          7.99 6.48 10.33 10.98 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 3.06 4.28 3.46 5.51 4.96 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 7.84 **          6.38 8.08 4.80 4.41 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%)  7.55 **          9.48 6.98 13.73 14.44 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)   58.22 53.85 54.77 51.03 50.16 
*  งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
 
  

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


   
 

 
5 

 

บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 

บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (SC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อำคำรสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ือ้ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสีย่งหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมต้องกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสียหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไมเ่พยีงพอ หรอืควำมไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


