
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บริษัท ปริญสิริ จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “BBB-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงที่” โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงขนาดของธุรกิจท่ีค่อนข้างเล็กและสภาพคล่องท่ีตึงตัวแต่อยู่ใน
ระดับที ่บร ิหารจัดการได้ของบริษัท  อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตมีปัจจ ัยสนับสนุนจาก
ความสามารถในการทำกำไรท่ีน่าพอใจและภาระหน้ีของบริษัทท่ีคาดว่าจะปรับตัวดีขึ้น นอกจากน้ี 
อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงความกังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับสภาวะตลาดอสังหาริมทรัพย์ที่ไม่
เอื้ออำนวยจากการปรับเกณฑ์สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยในปี 2566 รวมถึงอัตราดอกเบี้ยที่ยังคงทรง
ตัวอยู่ในระดับสูงและหนี้ครัวเรือนท่ีอยู่ในระดับสูง 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

ขนาดธุรกิจที่ค่อนข้างเล็ก 

ทริสเรทติ้งมองว่าธุรกิจของบริษัทยังคงมีขนาดค่อนข้างเล็กเนื่องจากฐานรายได้ และกำไรของ
บริษัทค่อนข้างเล็กเมื่อเทียบกับบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์รายอื่น ๆ ที่ได้รับการจัดอันดับ
เครดิตจากทริสเรทติ้ง โดยบริษัทมีรายไดจ้ากการดำเนินงานต่อปีอยู่ท่ีระดับ 2.2-2.5 พันล้านบาท
และมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย  (EBITDA) อยู่ที่ 0.6-0.8 
พันล้านบาทในระหว่างปี 2563-2566 ท้ังนี้ จากการท่ีฐานเงินทุนมีจำกัด บริษัทจึงอาจต้องใช้เวลา
ในการขยายขนาดของธุรกิจเพื่อให้ใกล้เคียงกับบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ชั้นนำรายอื่น ๆ 

เนื่องจากบริษัทมุ่งเน้นกลุ่มลูกค้าที่มีรายได้ระดับปานกลางถึงต่ำ ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าผลการ
ดำเนินงานของบริษัทจะยังคงอ่อนไหวต่อความท้าทายที่เกิดจากการปฏิเสธสินเชื ่อและอัตรา
ดอกเบี้ยที่อยู่ในระดับสูง ทั้งนี้ สมมติฐานกรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะสร้างรายได้
ที่ระดับประมาณ 2.5-2.7 พันล้านบาทต่อปีในช่วงระหว่างปี 2567-2569 ในขณะที่ EBITDA น้ัน
คาดว่าจะยังคงอยู่ท่ีระดับประมาณ 0.6-0.7 พันล้านบาทต่อปีในช่วงเวลาเดียวกัน 

ณ เดือนธันวาคม 2566 บริษัทมีโครงการท่ีอยู่อาศัยเหลือขายจำนวน 41 โครงการซ่ึงมีมูลค่ารวม
ท้ังสิ้น (รวมท้ังที่ก่อสร้างแล้วเสร็จและยังไม่ได้ก่อสร้าง) ประมาณ 1.3 หมื่นล้านบาทประกอบด้วย
โครงการทาวน์เฮ้าส์ในสัดส่วน 47% โครงการบ้านเดี ่ยวและบ้านแฝดในสัดส่วน 44% และ
โครงการคอนโดมิเนียมในสัดส่วน 9% เนื่องจากบริษัทมียอดขายรอการรับรู้รายได้อยู่ท่ีจำนวน 
223 ล้านบาท ดังนั้น ประมาณการรายได้ของบริษัทจึงต้องพึ่งพาความสามารถในสร้างยอดขาย
ใหม่จากทั้งโครงการท่ีมีอยู่ในปัจจุบันและโครงการในอนาคตเป็นอย่างมาก 

ความท้าทายในการที่จะรักษาอัตรากำไรที่น่าพึงพอใจเอาไว้ให้ได้ 

ความสามารถของบริษัทในการซื ้อที ่ดินและการควบคุมค่าใช้จ่ายในการก่อสร้างได้อย่างมี
ประสิทธิภาพส่งผลให้บริษัทมีอัตรากำไรขั้นต้นอยู่ในระดับสูงที ่ 41%-43% ในช่วงระหว่างปี 
2565-2566 โดยอัตรากำไรขั้นต้นในระดับสูงมากน้ันเกิดจากการปรับปรุงต้นทุนและการมีต้นทุน
ที่ดินที่ต่ำในบางโครงการ บริษัทรายงานอัตรา EBITDA ต่อรายได้ (EBITDA Margin) ที่ระดับ 
27%-33% ในช่วง 4 ปีที่ผ่านมาซึ่งสูงกว่าระดับเฉลี่ยท่ี 23%-26% ของผู้ประกอบการพัฒนา
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อสังหาริมทรัพย์รายอื่น ๆ ที่ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิต ทั้งนี้ อัตรากำไรสุทธิของบริษัทยังคงอยู่ที่ระดับ 11%-16% ซึ่งใกล้เคียงกับระดับโดยเฉลี่ยท่ี 
13%-15% ของบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์รายดังกล่าว 

ถึงแม้ว่าความสามารถในการทำกำไรของบริษัทจะเผชิญกับความท้าทายเน่ืองจากการแข่งขันท่ีรุนแรงจากบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ชั้นนำและจาก
ต้นทุนในการซื ้อที ่ดินใหม่ที ่อยู ่ในระดับสูง แต่ทริสเรทติ้งก็คาดว่าความสามารถในการทำกำไรของบริษัทจะยังคงอยู่ในระดับเดียวกับค่าเฉลี่ย
อุตสาหกรรมตลอดช่วงปีประมาณการโดยคาดว่าบริษัทจะสามารถรักษาอัตรากำไรขั้นต้นท่ีอย่างน้อย 37% ไว้ได้และ EBITDA Margin คาดว่าจะลดลง
เล็กน้อยมาอยู่ท่ีระดับประมาณ 25% ส่วนกำไรสุทธน้ัินคาดว่าจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 10% ของรายได้จากการดำเนินงานรวม 

ภาระหนี้คาดว่าจะปรับตัวดีขึ้น   

ทริสเรทติ้งคาดว่าระดับภาระหนี้ของบริษัทจะปรับตัวลดลงเล็กน้อยเนื่องจากคาดว่าบริษัทจะลดการซื้อที่ดินในอีก 2 -3 ปีข้างหน้าและมุ่งเน้นการนำ
ที่ดินที่มีอยู่ในปัจจุบันมาพัฒนาโครงการ ดังนั้น ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทจะค่อย ๆ ปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ท่ี
ระดับ 45%-49% ในช่วงระหว่างปี 2567-2569 จากระดับ 51% ในปี 2566 

สมมติฐานกรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะเปิดตัวโครงการใหม่ท่ีมูลค่าประมาณ 3 พันล้านบาทต่อปีและคาดว่างบประมาณในการซ้ือท่ีดิน
ต่อปีจะอยู่ท่ี 0.5 พันล้านบาทในช่วงปี 2567-2568 และท่ี 1 พันล้านบาทในปี 2569 สมมติฐานกรณีพื้นฐานของทริสเรทต้ิงคาดว่าเงินลงทุนสำหรับการ
ก่อสร้างจะอยู่ท่ีจำนวน 0.8-1.0 พันล้านบาทต่อปี ทั้งนี้ ด้วยประมาณการรายได้และ EBITDA Margin ที่ระดับประมาณ 25% ทริสเรทติ้งคาดว่า
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้วต่อ EBITDA ท่ีของบริษัทจะอยู่ที่ระดับ 7-8 เท่าในระหว่างปี 2567-2569 และอัตราส่วนเงินทุนจากการ
ดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินจะอยู่ท่ีระดับสูงกว่า 5% ตั้งแต่ปี 2568 เป็นต้นไป 

ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2566 บริษัทมีหน้ีสินทางการเงินรวมจำนวน 5.8 พันล้านบาท โดยจำนวน 2.5 พันล้านบาทเป็นหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืน
ก่อนซ่ึงรวมถึงหน้ีสินท่ีมีหลักประกันของบริษัทและหน้ีสินรวมของบริษัทย่อย ส่งผลให้บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสิน
ทางการเงินรวมอยู่ท่ี 42% 

สภาพคล่องที่ตึงตัวแต่อยู่ในระดับท่ีบริหารจัดการได้ 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องท่ีตึงตัวแต่อยู่ในระดับท่ีบริหารจัดการได้ในอีก 12 เดือนข้างหน้า โดยข้อมูล ณ เดือนธันวาคม 2566 ระบุ
ว่าบริษัทมีภาระหนี้ที่จะครบกำหนดชำระในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจำนวนทั้งสิ้น 2.3 พันล้านบาทซึ่งประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 1.2 พันล้านบาท ตั๋ว
สัญญาใช้เงินอาวัลที่ดินจำนวน 0.5 พันล้านบาท เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินจำนวน 0.4 พันล้านบาท  และเงินกู้ยืมระยะสั้นอีกจำนวน 0.2 
พันล้านบาท ทริสเรทติ้งคาดว่าเงินลงทุนสุทธิสำหรับการซ้ือท่ีดินและการก่อสร้างของบริษัทจะอยู่ท่ีจำนวนท้ังสิ้น 1.5 พันล้านบาทในปี 2567 อนึ่ง เมื่อ
ไม่นานมาน้ีบริษัทได้ประกาศงดจ่ายเงินปันผลสำหรับผลการดำเนินงานในปี 2566  

ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2566 แหล่งสภาพคล่องของบริษัทประกอบด้วยเงินสดในมือจำนวน 212 ล้านบาทและวงเงินจากธนาคารท่ียังไม่ได้เบิกใช้อีก 17 
ล้านบาท ทริสเรทติ้งคาดว่าเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทในปี 2567 จะอยู่ที่ประมาณ 300 ล้านบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีที่ดินที่ไม่ติดภาระ
เป็นหลักประกันคิดเป็นมูลค่าทางบัญชีอยู่ที่จำนวน 1.8 พันล้านบาทซึ่งสามารถนำมาใช้เป็นหลักประกันสำหรับขอวงเงินสินเชื่อใหม่ได้หากจำเป็นอีก
ด้วย ทั้งนี้ บริษัทมักจะชำระหน้ีหุ้นกู้ท่ีจะครบกำหนดไถ่ถอนด้วยการออกหุ้นกู้ชุดใหม่มาทดแทน (รีไฟแนนซ์) และเปลี่ยนตั๋วสัญญาใช้เงินระยะสั้นท่ี
ครบกำหนดเป็นเงินกู้ยืมโครงการระยะยาวในเวลาต่อมา ส่วนเงินกู้ยืมโครงการน้ันบริษัทมักจะชำระคืนด้วยเงินท่ีได้จากการโอนกรรมสิทธิ์ของโครงการ
ท่ีเป็นหลักประกัน 

ตามข้อกำหนดทางการเงินท่ีระบุให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยต่อทุนท่ีระดับไม่เกิน 2.5 เท่าและอัตราส่วนหน้ีสินต่อทุนท่ีระดับ
ไม่เกิน 2 เท่าน้ัน ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2566 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี 1.1 เท่าและ 1.3 เท่าตามลำดับ ทริสเรทติ้งจึงเชื่อว่าบริษัทน่าจะสามารถ
ปฏิบัติตามเงื่อนไขทางการเงินดังกล่าวได้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า 

  



บริษัท ปริญสิริ จำกัด (มหาชน) 

 

                                                                                                            
                                                                                                                                  

 
                                                                                                                                                                                                            3 

 

สมมติฐานกรณพีื้นฐาน 

สมมติฐานกรณีพื้นฐานท่ีสำคัญ ๆ ของทริสเรทต้ิงสำหรับการดำเนินงานของบริษัทในช่วงระหว่างปี 2567-2569 มีดังนี้ 

• บริษัทจะเปิดตัวโครงการท่ีอยู่อาศัยใหม่ท่ีมูลค่า 3 พันล้านบาทต่อปดี้วยงบประมาณรายปีในการซ้ือท่ีดินจำนวน 0.5-1 พันล้านบาท 
• รายได้จากการดำเนินงานจะอยู่ท่ี 2.5-2.7 พันล้านบาทต่อป ี
• อัตรากำไรขั้นต้นจะอยู่ท่ีระดับอย่างน้อย 37% และ EBITDA Margin จะอยู่ท่ีระดับประมาณ 25% 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะสามารถรักษาผลการดำเนินงานและสถานะทางการ
เงินเอาไว้ไดต้ามการคาดการณ์ โดยคาดว่า EBITDA Margin ของบริษัทจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 25% และอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนจะอยู่ท่ี
ระดับต่ำกว่า 50% อีกทั้งทริสเรทติ้งยังคาดว่าบริษัทจะรักษาอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินเอาไว้ในระดับท่ีสูงกว่า 5% 
ตั้งแต่ปี 2568 เป็นต้นไป 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับเพิ่มอันดับเครดิตของบริษัทไม่น่าจะเกิดขึ้นในระยะสั้น อย่างไรก็ตาม ความสามารถของบริษัทในการขยายฐานรายได้และกำไรได้อย่างมี
นัยสำคัญในขณะท่ียังคงสถานะทางการเงินท่ีระดับปัจจุบันเอาไว้ได้จะเป็นปัจจัยบวกต่ออันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัท ในทาง
ตรงกันข้าม อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอ
ลงจากระดับท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้ 

ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

    
หน่วย: ล้านบาท 

      ------------------------------ ณ วันที ่31 ธันวาคม -------------------------- 
 

 
2566 2565 2564 2563 2562 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

2,247 2,500 2,279 2,390 1,793 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  565 760 551 581 359 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  619 817 610 639 418 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  258 449 327 346 142 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  293 265 208 200 234 
เงินลงทุนในการพัฒนาอสังหาริมทรัพย ์

 
10,720 9,880 8,564 7,458 7,720 

สินทรัพย์รวม 
 

12,307 11,582 11,304 9,243 9,458 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
5,556 4,829 4,034 3,193 3,580 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

5,284 5,154 4,852 4,634 4,387 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้       

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
27.5 32.7 26.7 26.7 23.3 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

5.2 7.4 6.0 7.0 4.4 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
2.1 3.1 2.9 3.2 1.8 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 9.0 5.9 6.6 5.0 8.6 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

4.7 9.3 8.1 10.9 4.0 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
51.3 48.4 45.4 40.8 44.9 

*  งบการเงนิรวม 
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เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- การจัดอันดับเครดิตบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย, 12 มกราคม 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565  
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565  
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564  

 

บริษัท ปริญสิริ จำกัด (มหาชน) (PRIN) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
PRIN24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 223.6 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
PRIN253A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 416.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB- 
PRIN258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 123.5 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB- 
PRIN25DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB- 
PRIN264A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 317.3 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB- 
PRIN267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 450 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB- 
PRIN26OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 283.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB- 
PRIN26NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 294.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            
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