
 
 

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั เอสซ ีแอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั 
“BBB+” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถงึแบรนด์สนิคำ้
ของบรษิทัที่ได้รบักำรยอมรบัเป็นอย่ำงดี ตลอดจนสถำนะทำงกำรตลำดที่น่ำพอใจในธุรกิจพฒันำ
อสงัหำรมิทรพัย์ ระดบัฐำนรำยไดท้ี่เพิม่ขึน้ และภำระหนี้ที่ค่อนขำ้งสงู กำรพจิำรณำอนัดบัเครดติยงั
ค ำนึงถงึกำรกระจุกตวัของโครงกำรคอนโดมเินียมรำคำสูงและควำมกงัวลของทรสิเรทติ้งเกี่ยวกบั
ผลกระทบในเชิงลบจำกกำรแพร่ระบำดของโรคติดเชื้อไวรสัโคโรนำ 2019 (โรคโควดิ 19) ซึ่งอำจ
สรำ้งควำมกดดนัต่อเศรษฐกจิภำยในประเทศและควำมตอ้งกำรทีอ่ยู่อำศยัในระยะสัน้ถงึปำนกลำงให้
มมีำกขึน้อกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

แบรนดสิ์นค้ำเป็นท่ียอมรบัและสถำนะทำงกำรตลำดเป็นท่ีน่ำพอใจในตลำดท่ีอยู่อำศยั  

ทรสิเรทติ้งเหน็ว่ำบรษิทัมแีบรนดส์นิคำ้เป็นทีย่อมรบัอย่ำงกวำ้งขวำงและมสีถำนะทำงกำรตลำดเป็น
ทีน่่ำพอใจ โดยเฉพำะอย่ำงยิง่ตลำดที่อยู่อำศยัในระดบัรำคำปำนกลำงถงึสงู บรษิทัมสี่วนแบ่งรำยได้
ประมำณ 5%-6% ของรำยได้ทัง้หมดในกลุ่มผู้พฒันำอสงัหำรมิทรพัย์จ ำนวน 23 รำยที่จดัอันดับ
เครดิตโดยทริสเรทติ้ง โดยรำยได้ของบริษัทในปี 2562 อยู่ในระดับสูงสุดที่ 1.77 หมื่นล้ำนบำท 
เพิม่ขึน้ถงึ 14% จำกปี 2561 ส่วนในช่วงครึง่แรกของปี 2563 นัน้ บรษิทัมรีำยได้อยู่ที่ 7.9 พนัล้ำน
บำท เพิม่ขึน้ 19% จำกช่วงเดยีวกนัของปีก่อน บรษิทัเป็นผูน้ ำในตลำดบำ้นจดัสรรทีร่ะดบัรำคำเกนิ
กว่ำ 10 ล้ำนบำทต่อหลัง โดยรำยได้จำกบ้ำนจดัสรรที่ระดับนี้คดิเป็นสดัส่วนเกินกว่ำ 42% ของ
รำยไดร้วมของบรษิทัในปี 2562 จนถงึช่วงครึง่แรกของปี 2563 

ตัง้แต่ปี 2561 เป็นต้นมำ บรษิัทได้ขยำยสนิคำ้บ้ำนจดัสรรในระดบัรำคำที่ต ่ำลงใหเ้พิม่มำกขึน้โดย
รำคำอยู่ในช่วง 3-5 ลำ้นบำทต่อหลงั ซึ่งได้รบักำรตอบรบัเป็นอย่ำงด ีทัง้นี้ ผูบ้รหิำรมองว่ำตลำดใน
กลุ่มนี้เป็นตลำดที่มขีนำดค่อนข้ำงใหญ่และยงัคงมีศกัยภำพในกำรเติบโตแม้ว่ำอัตรำกำรปฏิเสธ
สนิเชื่อจำกธนำคำรจะสูงกว่ำก็ตำม ซึ่งกำรขยำยสนิค้ำไปในตลำดระดบัรำคำที่ต ่ำกว่ำเดิมจะช่วย
ผลกัดนักำรเตบิโตของบรษิทัในระยะปำนกลำงได ้อย่ำงไรกต็ำม บรษิทัจะต้องคดักรองลูกคำ้ใหม้ำก
ขึน้เนื่องจำกอตัรำกำรปฏเิสธสนิเชื่อจำกธนำคำรในลูกคำ้กลุ่มนี้กม็คี่อนขำ้งสงูดว้ยเช่นกนั 

ระดบัฐำนรำยไดเ้พ่ิมข้ึน 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยได้ของบรษิทัจะอยู่ในช่วง 1.7-1.8 หมื่นล้ำนบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ ซึ่ง
ฐำนรำยได้ของบรษิัทในช่วงปี 2558-2560 ยงัคงอยู่ที่ประมำณ 1.4 หมื่นล้ำนบำทต่อปี โดยฐำน
รำยได้ของบรษิัทเพิม่ขึ้นมำอยู่ที่ 1.6-1.7 หมื่นล้ำนบำทต่อปีนับตัง้แต่ปี 2561 หลงัจำกกำรขยำย
สนิคำ้ไปในระดบัรำคำทีต่ ่ำกว่ำเดมิ รำยไดจ้ำกโครงกำรบำ้นจดัสรรยงัคงเป็นแหล่งรำยไดห้ลกัซึง่คดิ
เป็นสดัส่วนมำกกว่ำ 75% ของรำยได้รวม ในขณะที่รำยได้จำกโครงกำรคอนโดมิเนียมมีสดัส่วน 
20% และธุรกจิอสงัหำรมิทรพัย์เพื่อกำรใหเ้ช่ำและกำรบรกิำรมสีดัส่วน 5% ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำ
อตัรำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (อตัรำส่วนก ำไร) ของบรษิทัจะ
รกัษำระดบัอยู่ที ่15%-18% 

กำรมีสถำนะทำงกำรตลำดที่แข็งแกร่งในตลำดบ้ำนจัดสรรและยอดขำยรอรบัรู้รำยได้ในระดับ 
ปำนกลำงน่ำจะช่วยสนับสนุนระดบัรำยได้เป้ำหมำยของบรษิัทเอำไว้ได้ ทัง้นี้ ณ เดือนมถิุนำยน 
2563 บรษิัทมทีี่อยู่อำศัยรอกำรส่งมอบมูลค่ำรวมประมำณ 8.1 พนัล้ำนบำท โดยจ ำแนกออกเป็น
บำ้นจดัสรรมูลค่ำ 3.9 พนัลำ้นบำทและคอนโดมเินียมอกี 4.2 พนัลำ้นบำท โดยยอดขำยบ้ำนจดัสรร
จะรบัรูเ้ป็นรำยไดใ้นปี 2563 ส่วนยอดขำยคอนโดมเินียมทีจ่ะทยอยส่งมอบใหแ้ก่ลูกคำ้นัน้คำดว่ำจะ  
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บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) 

รบัรูเ้ป็นรำยได้จ ำนวนประมำณ 1.4 พนัล้ำนบำทในช่วงครึง่หลงัของปี 2563 กบัอกีประมำณ 0.4 พนัล้ำนบำทในปี 2564 ประมำณ 2.1 พนัล้ำนบำทในปี 
2565 และส่วนทีเ่หลอืจะรบัรูใ้นปี 2566 

กำรกระจกุตวัของโครงกำรคอนโดมิเนียมรำคำสูง  

บรษิทัมสีนิคำ้ที่กระจุกตวัอยู่ในกลุ่มที่อยู่อำศยัที่มรีำคำสูงโดยเฉพำะอย่ำงยิง่ในโครงกำรคอนโดมเินียม โดย ณ เดอืนมถิุนำยน 2563 บรษิทัมโีครงกำร
คอนโดมเินียมพร้อมขำยจ ำนวน 10 โครงกำรซึ่งมมีูลค่ำเหลือขำยประมำณ 1.4 หมื่นล้ำนบำทและมรีำคำเฉลี่ยต่อยูนิตอยู่ที่ 17.4 ล้ำนบำท นอกจำกนี้ 
โครงกำรจ ำนวน 3 ใน 10 แห่ง (“บทีนิค” “28 ชดิลม” และ “สโคป หลงัสวน”) ยงัมสีดัส่วนถงึ 87% ของมูลค่ำเหลอืขำยของคอนโดมเินียมและมรีำคำเฉลี่ย
ต่อยูนิตอยู่ที่ 27.5 ล้ำนบำทอกีด้วย ยิง่ไปกว่ำนัน้ บรษิัทยงัได้ร่วมลงทุนกบั Nishi-Nippon Railroad Co., Ltd. (NNR) เพื่อพฒันำและเปิดขำยโครงกำร
คอนโดมเินียม “The Crest Park Residences” มลูค่ำ 3.5 พนัลำ้นบำทในปีหน้ำอกีดว้ยเช่นกนั โดยโครงกำรจะมรีำคำเฉลี่ยต่อยนูิตอยู่ที่ประมำณ 8.3 ลำ้น
บำท ในขณะทีบ่รษิทัลงทุนในโครงกำรดงักล่ำวในสดัส่วน 55% และ NNR ลงทุนในสดัส่วน 45% 

เนื่องจำกโครงกำรคอนโดมเินียมส่วนใหญ่ของบรษิทัตัง้อยูใ่นท ำเลทีม่ศีกัยภำพสงู ฉะนัน้ เงนิลงทุนในแต่ละโครงกำรจงึมมีลูค่ำสงูตำมไปดว้ย ยิง่ไปกว่ำนัน้ 
โครงกำรคอนโดมเินียมยงัต้องใช้เวลำในกำรพฒันำนำนหลำยปี ดงันัน้ หำกบรษิัทมยีอดขำยที่ช้ำก็จะส่งผลใหภ้ำระหนี้ของบรษิัทคงอยู่ในระดบัสูงเป็น
เวลำนำนยิง่ขึน้ 

ภำระหน้ีค่อนข้ำงสูง  

ภำยใต้สมมตฐิำนของทรสิเรทติ้งประมำณกำรว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทจะอยู่ที่ประมำณ 50%-60% ในช่วง 3 ปีข้ำงหน้ำเมื่อ
พจิำรณำจำกแผนของบรษิทัที่จะเปิดโครงกำรใหม่มูลค่ำประมำณ 1.5-2 หมื่นล้ำนบำทต่อปีและจะลงทุนในอสงัหำรมิทรพัย์เพื่อเช่ำอกีประมำณ 1.3-1.8 
พนัล้ำนบำทต่อปี ทัง้นี้ ภำระหนี้ของบรษิัทเพิม่ขึ้นอย่ำงต่อเนื่องในช่วง 3 ปีที่ผ่ำนมำ โดยที่กำรเปิดขำยโครงกำรใหม่ในแต่ละปีที่มมีูลค่ำสูงขึ้น อีกทัง้
ยอดขำยโครงกำรคอนโดมเินียมที่ชะลอตวันัน้ได้ส่งผลท ำใหส้นิคำ้คงเหลอืของบรษิทัเพิม่สูงขึน้มำกกว่ำยอดขำย จงึส่งผลใหอ้ตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิ
ต่อเงนิทุนของบรษิัท ณ สิ้นเดือนมิถุนำยน 2563 เพิ่มขึ้นมำอยู่ที่ระดับ 57% จำก 55.8% ณ สิ้นปี 2562 ในกำรนี้ ในช่วงเวลำ 3 ปีข้ำงหน้ำบรษิัทมี
แผนกำรทีจ่ะลดงบประมำณซื้อทีด่นิลงมำใหเ้หลอืประมำณ 3-5 พนัลำ้นบำทต่อปีและจะเปิดโครงกำรใหม่มลูค่ำประมำณ 1.5-2 หมื่นลำ้นบำทต่อปี  

บรษิทัยงัมแีผนในกำรเพิม่รำยไดจ้ำกธุรกจิอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อเช่ำเป็น 7%-10% ของรำยไดร้วมอกีดว้ย ซึง่ปัจจุบนับรษิทัมรีำยไดจ้ำกอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อ
เช่ำหลกั ๆ จำกอำคำรส ำนักงำนใหเ้ช่ำจ ำนวน 4 อำคำรอยู่ที่ประมำณ 800-850 ลำ้นบำทต่อปี หรอืคดิเป็นสดัส่วนประมำณ 5% ของรำยได้รวม เพื่อเป็น
กำรเพิม่รำยได้จำกธุรกจิอสงัหำรมิทรพัย์เพื่อเช่ำ บรษิทัจงึมแีผนจะลงทุนในอพำร์ทเมน้ท์ใหเ้ช่ำในประเทศสหรฐัอเมรกิำด้วยงบลงทุนจ ำนวน 3 พนัล้ำน
บำท และจะขยำยกำรลงทุนต่อไปในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ รวมทัง้ยงัมแีผนจะขยำยไปสู่ธุรกจิโรงแรมโดยตัง้งบลงทุนไวอ้กีจ ำนวน 2 พนัล้ำนบำทในช่วง 4 ปี
ขำ้งหน้ำอกีเช่นกนั ทรสิเรทติ้งมองว่ำกำรลงทุนในอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อเช่ำจะช่วยใหบ้รษิทัมีสนิคำ้เพิม่มำกขึน้ อกีทัง้ยงัจะมรีำยได้ทีส่ม ่ำเสมอในระยะยำว 
อย่ำงไรกต็ำม ภำระหนี้ของบรษิทักอ็ำจจะทรงตวัอยู่ในระดบัสงูในช่วงของกำรลงทุน  

มีควำมกงัวลเก่ียวกบัควำมต้องกำรท่ีอยู่อำศยัท่ีชะลอตวัและผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำดของโรคโควิด 19 

ธุรกจิพฒันำทีอ่ยู่อำศยัขึน้อยู่กบัภำวะเศรษฐกจิในประเทศโดยรวมเป็นอย่ำงมำก แต่ในขณะเดยีวกนักย็งัมคีวำมผนัผวนมำกกว่ำภำวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไป 
กำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ทีก่นิเวลำยำวนำนอำจส่งผลใหเ้กดิภำวะเศรษฐกจิตกต ่ำอย่ำงรุนแรงและกดดนัควำมต้องกำรทีอ่ยู่อำศยัมำกยิง่ขึน้ อกีทัง้
หนี้เสยีก็อำจพุ่งสูงขึน้อกีด้วย ก ำลงัซื้อของผูซ้ื้อบ้ำนทีล่ดลงเมื่อรวมกบักำรปล่อยสนิเชื่อของธนำคำรทีเ่ขม้งวดยิง่ขึน้จะส่งผลในดำ้นลบต่อควำมตอ้งกำรที่
อยู่อำศยัในกลุ่มผูซ้ื้อบ้ำนระดบัรำคำปำนกลำงถงึต ่ำ จำกสภำวกำรณ์ดงักล่ำว บรษิทัจงึจ ำเป็นจะต้องมคีวำมระมดัระวงัมำกยิง่ขึน้ในกำรที่จะเปิดโครงกำร
ใหม่และกำรคดักรองลูกคำ้ 

อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งก็คำดหวงัว่ำมำตรกำรช่วยเหลอืต่ำง ๆ ที่รฐับำลออกมำนัน้จะส่งผลในเชงิบวกในกำรกระตุ้นควำมต้องกำรที่อยู่อำศยั โดยเมื่อ 
เรว็ ๆ นี้ ธนำคำรแห่งประเทศไทย (ธปท.) ไดผ้่อนคลำยเกณฑก์ำรก ำกบัดูแลสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อำศยัลงโดยอนุญำตใหผู้กู้ท้ีซ่ ื้อบำ้นหลงัแรกสำมำรถกูเ้พิม่ได้
อกี 10% จำกสนิเชื่อที่กู้ รวมเป็น 110% จำกมูลค่ำที่อยู่อำศยั นอกจำกนี้ ยงัมมีำตรกำรลดค่ำธรรมเนียมกำรโอนและค่ำจดจ ำนองลงเหลอื 0.01% ส ำหรบั
บ้ำนที่มรีำคำต ่ำกว่ำ 3 ล้ำนบำทโดยจะมผีลบงัคบัใช้ไปจนถึงสิ้นเดือนธนัวำคม 2563 อีกด้วย อย่ำงไรก็ตำม ด้วยสภำวกำรณ์ในปัจจุบนั บรษิัทพฒันำ
อสงัหำรมิทรพัยส์่วนใหญ่ได้เปลี่ยนมำมุ่งเน้นโครงกำรทีอ่ยู่อำศยัแนวรำบ โดยเฉพำะอย่ำงยิง่บำ้นระดบัรำคำปำนกลำงถงึต ่ำซึ่งยงัเป็นที่ต้องกำรค่อนขำ้ง
สงู จนส่งผลใหก้ำรแขง่ขนัในตลำดกลุ่มนี้มคีวำมรุนแรงมำกขึน้  

สภำพคล่องท่ีสำมำรถบริหำรจดักำรได้  

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่ำบรษิทัมสีภำพคล่องอยู่ในระดบัที่สำมำรถบรหิำรจดักำรได้ในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำ ทัง้นี้ ณ สิ้นเดอืนมถิุนำยน 2563 บรษิทัมภีำระ
หนี้ทีจ่ะครบก ำหนดช ำระในอกี 12 เดอืนขำ้งหน้ำจ ำนวน 1.58 หมื่นลำ้นบำท ซึง่ประกอบด้วยตัว๋แลกเงนิจ ำนวน 3 พนัล้ำนบำท ตัว๋สญัญำใชเ้งนิระยะสัน้
จ ำนวน 5.7 พนัล้ำนบำท หุ้นกู้จ ำนวน 3.2 พนัล้ำนบำท และเงนิกู้โครงกำรอีกจ ำนวน 3.9 พนัล้ำนบำท โดยบรษิัทได้ใช้ตัว๋สญัญำใช้เงนิระยะสัน้เกือบ
ทัง้หมดไปในกำรซื้อที่ดินและจะแปลงไปเป็นเงนิกู้โครงกำร ในกำรนี้ บรษิัทมแีผนจะช ำระคนืเงนิกู้โครงกำรด้วยกระแสเงนิสดที่จะได้รบัจำกกำรโอน
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โครงกำรทีแ่ลว้เสรจ็ใหแ้ก่ลูกคำ้และจะช ำระคนืหุน้กูด้ว้ยกำรออกหุน้กูชุ้ดใหม่ 

แหล่งสภำพคล่องของบรษิัทนัน้ประกอบด้วยเงนิสดในมอืจ ำนวน 2.1 พนัล้ำนบำทและวงเงนิกู้โครงกำรจำกธนำคำรที่ยงัไม่ได้เบิกใช้อีกประมำณ 8.1 
พนัลำ้นบำท ในขณะทีก่ระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำคำดว่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 1.6-1.8 พนัลำ้นบำท นอกจำกนี้ บรษิทั
ยงัมสีนิทรพัยท์ีไ่ม่มภีำระผกูพนัคดิเป็นมลูค่ำประมำณ 1.5 พนัลำ้นบำทซึง่ใชเ้ป็นแหล่งสภำพคล่องไดอ้กีแหล่งหนึ่งในยำมทีจ่ ำเป็นอกีดว้ย เนื่องจำกบรษิทั
มเีงนิกู้ยืมระยะสัน้จ ำนวนมำก ทรสิเรทติ้งจึงคำดว่ำบริษัทจะบรหิำรสภำพคล่องด้วยควำมระมดัระวงั ทัง้นี้ ในช่วง 3 ปีข้ำงหน้ำ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำ
อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกู้รวมของบรษิทัจะอยู่ที่ระดบั 7%-10% ในขณะทีอ่ตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำ
ตดัจ ำหน่ำย ต่อดอกเบีย้จ่ำยคำดว่ำจะอยู่ในระดบัเกนิกว่ำ 3.5 เท่ำ  

เพื่อใหเ้ป็นไปตำมเงื่อนไขทำงกำรเงนิทีส่ ำคญัของเงนิกูท้ีม่กีบัธนำคำรและหุน้กู ้บรษิทัจะตอ้งด ำรงอตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อทุนไม่ใหเ้กนิกว่ำ 2 
เท่ำ ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัรำส่วนดงักล่ำวอยู่ที่ระดบั 1.4 เท่ำ ณ สิ้นเดอืนมถิุนำยน 2563 ทรสิเรทติ้งจงึเชื่อว่ำบรษิทัน่ำจะสำมำรถรกัษำอตัรำส่วนดงักล่ำวให้
สอดคลอ้งกบัเงื่อนไขทำงกำรเงนิไดอ้ย่ำงไม่มปัีญหำในระยะเวลำ 12 เดอืนขำ้งหน้ำ 

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

สมมตฐิำนกรณีพืน้ฐำนทีส่ ำคญั ๆ ของทรสิเรทติ้งมดีงันี้ 

• บรษิทัจะเปิดขำยโครงกำรบ้ำนจดัสรรโครงกำรใหม่ในปี 2563 รวมมูลค่ำ 1.41 หมื่นล้ำนบำท และในอนำคตบรษิทัจะเปิดขำยโครงกำรที่อยู่อำศยั
ใหม่มลูค่ำประมำณ 1.5-2 หมื่นลำ้นบำทต่อปีดว้ย 

• รำยไดข้องบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมำณ 1.7-1.8 หมื่นลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 โดยสดัส่วนรำยไดจ้ำกธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อขำยจะอยู่
ที ่95% ในขณะทีส่่วนทีเ่หลอืจะมำจำกรำยไดจ้ำกธุรกจิพฒันำอสงัหำรมิทรพัยใ์หเ้ช่ำและบรกิำร 

• งบประมำณในกำรซื้อทีด่นิของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมำณ 3-5 พนัลำ้นบำทต่อปี 
• งบลงทุนในอสงัหำรมิทรพัยเ์พื่อเช่ำจะอยู่ที ่1.3-1.8 พนัลำ้นบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำควำมสำมำรถในกำรแขง่ขนัและฐำนะทำงกำร
เงนิเอำไว้ได้ในระยะปำนกลำง โดยที่อตัรำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัดจ ำหน่ำยของบรษิัทคำดว่ำจะอยู่ที่ระดับ 15%-18% 
นอกจำกนี้ แมว้่ำบรษิทัจะมแีผนกำรขยำยธุรกจิอย่ำงมำก ทรสิเรทติ้งก็คำดว่ำบรษิทัจะรกัษำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัที่ต ่ำกว่ำ 
60% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเอำไวไ้ด ้ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจมกีำรปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนหรอืสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงมำก
จำกระดบัปัจจุบนั หรอืหำกอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัอยู่ในระดบัทีส่งูกว่ำ 60% เป็นเวลำนำน ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/
หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจมกีำรปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ำกอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิของบรษิทัเพิม่ขึน้มำอยู่ที่ระดบั
ประมำณ 12%-15% และอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนลดลงมำอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 50% ไดอ้ย่ำงต่อเนื่อง 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2563 
2562 2561 2560            2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

7,888 17,669 15,470 12,469 14,465 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  1,321 3,103 2,841 2,092 2,999 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  1,403 3,226 2,986 2,236 3,132 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  789 1,902 1,811 1,260 2,066 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  407 812 692 646 568 
เงนิลงทุนในกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัย์  35,184 34,276 32,420 28,468 24,591 
สนิทรพัยร์วม 

 
46,234 45,275 42,620 38,498 33,487 

หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

23,172 22,187 18,912 18,061 15,046 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
17,517 17,547 16,239 14,915 14,441 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัรำก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 
17.77 18.26 19.30 17.93 21.65 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

8.23 **          8.06 8.05 6.48 10.33 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
3.44 3.94 4.32 3.46 5.51 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 6.57 **          6.88 6.33 8.08 4.80 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

9.15 **          8.57 9.57 6.98 13.73 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
56.95 55.84 53.80 54.77 51.03 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (SC) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  ห้ำมมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรอืควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเห็นที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกับกำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลักษณะอื่นใด กำรจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิดค้ ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ของผู้ รบัขอ้มูลรำยใดรำยหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


