
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) และอนัดบัเครดิต
หุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของบรษิัทที่ระดบั “A+” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรอื 
“คงที่” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นความเป็นผูน้ าของบรษิทัในธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยั ตลอดจนแบรนด์ที่
แขง็แกร่งในสนิคา้ทีห่ลากหลาย รายไดท้ี่สม ่าเสมอจากอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่า และภาระหนี้เงนิกู้ทีอ่ยู่
ในระดบัปานกลาง นอกจากนี้ การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึความยดืหยุ่นทางการเงนิจากการ
ที่บรษิทัมหีลกัทรพัย์สภาพคล่องอยู่ในระดบัสูง และความกงัวลของทรสิเรทติ้งเกี่ยวกบัผลกระทบใน
เชิงลบจากการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) ซึ่งส่งผลกระทบอย่าง
รุนแรงต่อธุรกจิโรงแรมและคา้ปลกีและสรา้งความกดดนัต่อเศรษฐกจิภายในประเทศและความตอ้งการ
ทีอ่ยู่อาศยัในระยะสัน้ถงึปานกลางใหม้มีากขึน้อีกดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

มีสถำนะเป็นผู้น ำในธรุกิจพฒันำอสงัหำริมทรพัย ์

บรษิัทมสีถานะที่แขง็แกร่งในธุรกิจพฒันาที่อยู่อาศยัโดยเป็นบรษิัทชัน้น า 1 ใน 3 รายแรกในแง่ของ
รายได้ บรษิัทยงัมกีารลงทุนในธุรกิจโรงแรม อพาร์ทเม้นท์ และธุรกิจค้าปลีกอีกด้วย อย่างไรก็ตาม 
รายได้จากธุรกิจพัฒนาอสังหารมิทรพัย์เพื่อขายยังคงมีสัดส่วนที่ประมาณ 80%-90% ของรายได้
ทัง้หมด อกีทัง้ บรษิทัยงัมพีอรต์การลงทุนจ านวนมากในธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์และธุรกจิทีเ่กี่ยวขอ้งใน
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

บริษัทมีฐานรายได้อยู่ในช่วง 3-3.5 หมื่นล้านบาทตัง้แต่ปี 2559 อีกทัง้ยังมีอัตราก าไรที่ดีเมื่อ
เปรยีบเทยีบกบัผูป้ระกอบการรายอื่นในอุตสาหกรรมเดยีวกนั บรษิทัมกี าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่า
เสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่ายอยู่ที่ 1.3-1.4 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา โดยที่มากกว่า 
40% ของก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายมาจากส่วนแบ่งก าไรจากเงนิ
ลงทุนของบริษัทและก าไรจากการขายอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่าเข้ากองทรัสต์เพื่อการลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัย์ (Real Estate Investment Trust -- REIT) หรอืขายให้บุคคลภายนอก บรษิทัมอีตัรา
ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ (อตัราส่วนก าไร) อยู่ที่ระดบั 
37%-44% ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมาในขณะที่อตัราส่วนก าไรเฉลี่ยของผู้ประกอบการอสงัหารมิทรพัย์ราย
อื่น ๆ นัน้อยู่ระหว่าง 20%-25% 

จากผลกระทบของการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ทรสิเรทติ้งจงึประมาณการรายได้ของบรษิัทอยู่ที่
ประมาณ 2.8 หมื่นล้านบาทในปี 2563 และปรบัเพิ่มขึ้นเป็น 3.2-3.4 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 
2564-2565 ทรสิเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิัทอาจลดทอนลงจากฐานรายได้ที่
ลดลงและการแข่งขนัที่รุนแรงในตลาดอสงัหารมิทรพัย์ อย่างไรก็ตาม ทรสิเรทติ้งก็ยงัเชื่อว่าบรษิทัจะ
สามารถควบคุมค่าใช้จ่ายในการขายและบรหิารได้และจะรกัษาอตัราส่วนก าไรใหอ้ยู่ที่ระดบัประมาณ 
36%-39% เอาไวไ้ดใ้นช่วงปี 2563-2565 

สินค้ำท่ีมีควำมหลำกหลำยภำยใต้แบรนดท่ี์มีช่ือเสียง  

ผลงานที่เป็นที่ยอมรบัของบรษิทัได้รบัแรงหนุนจากผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง บรษิทัสามารถสรา้ง
ยอดขายอย่างสม ่าเสมอที่ระดบั 2.4-2.8 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา โดยยอดขายในช่วง
ครึง่แรกของปี 2563 ทรงตวัจากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน อยู่ที่ 1.34 หมื่นล้านบาท ท่ามกลางการชะลอ
ตวัของเศรษฐกิจและการแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 ทัง้นี้ ยอดขายและรายได้จากโครงการบ้าน
จดัสรรซึ่งเป็นสนิคา้หลกัของบรษิทัค่อนขา้งแขง็แกร่งโดยอยู่ที่ระดบัประมาณ 1.8-2.1 หมื่นล้านบาท
ต่อปี ส่วนโครงการทาวน์เฮ้าส์อยู่ที่ระดบัประมาณ 2-3 พนัล้านบาทต่อปี ในขณะทีย่อดขายและรายได้

  

บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้ำส์ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 180/2563 

 29 ตุลำคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 01/10/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ 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 วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 

จุฑามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

หทัยานี พทิกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 
 

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

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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จากคอนโดมเินียมนัน้จะแตกต่างกนัไปในแต่ละปีซึ่งขึน้อยู่กบัการเปิดโครงการใหม่และก าหนดการในการโอนหอ้งชุดในโครงการ ทัง้นี้ สนิคา้ของบรษิัท
ไดร้บัการยอมรบัจากลูกคา้เป็นอย่างมากในแง่ของคุณภาพสนิคา้และบรกิารหลงัการขาย  

สนิค้าบ้านเดี่ยวของบรษิัทครอบคลุมตัง้แต่ลูกค้าระดับล่างถึงระดบับนในราคาขายต่อหลงัตัง้แต่ 3 ล้านบาทจนถึงมากกว่า 25 ล้านบาท โดยแบรนด ์
“มณัฑนา” “นันทวนั” และ “ลดาวลัย”์ ซึง่มรีาคาขายต่อหลงัมากกว่า 10 ล้านบาทขึน้ไปเป็นสดัส่วนหลกัของยอดขายบา้นเดีย่วของบรษิทัในช่วงหลายปีที่
ผ่านมา บรษิทัมสีนิคา้ทาวน์เฮา้สท์ีค่รอบคลุมลูกคา้ในทุกระดบัราคา แต่บรษิทัใหค้วามส าคญักบัทาวน์เฮา้สท์ีร่าคาระหว่าง 2-4 ล้านบาทต่อหลงัในแบรนด ์
“อนิดี้” และ “วลิเลจจโิอ” เป็นหลกั ส่วนสนิคา้คอนโดมเินียมของบรษิทักค็รอบคลุมตัง้แต่ระดบัล่างถงึระดบับนในราคาขายตัง้แต่ 50,000 บาทถงึ 300,000 
บาทต่อตารางเมตร (ตร.ม.) โดยบรษิัทเน้นการพัฒนาคอนโดมิเนียมระดับบนที่ราคามากกว่า 8 ล้านบาทต่อยูนิตในแบรนด์ “เดอะ รูม” และ “เดอะ 
บางกอก” เป็นหลกั 

ณ เดอืนมถิุนายน 2563 บรษิทัมโีครงการที่อยู่อาศยัระหว่างการพฒันาประมาณ 77 โครงการซึ่งมมีูลค่าเหลอืขายโดยรวม 5.7 หมื่นล้านบาท (รวมทัง้ที่
ก่อสรา้งแล้วและยงัไม่ไดก้่อสรา้ง) โครงการบา้นจดัสรรมสีดัส่วนถงึ 80% ของมูลค่าเหลอืขาย ส่วนที่เหลอืเป็นโครงการคอนโดมเินียม บรษิทัมยีอดขายรอ
การรบัรูร้ายไดม้ลูค่า 9.3 พนัลา้นบาทซึง่คาดว่าจะส่งมอบใหแ้ก่ลูกคา้ไดใ้นช่วงทีเ่หลอืของปี 2563 จนถงึปี 2565 

อสงัหำริมทรพัยเ์พ่ือเช่ำได้รบัผลกระทบอย่ำงมำกจำกโรคโควิด 19 

พอรต์อสงัหารทิรพัยเ์พื่อเช่าในปัจจุบนัของบรษิทัประกอบด้วยโรงแรม 5 แห่งภายใต้แบรนด ์“แกรนด ์เซน็เตอรพ์อยท์” รวมทัง้ศูนยก์ารคา้อกี 1 แห่ง และ
อพารท์เมน้ทใ์หเ้ช่าอกี 4 แห่งในประเทศสหรฐัอเมรกิา ในช่วงปี 2561-2562 อตัราการเช่าของโรงแรมแต่ละแห่งอยู่ที่ระดบัสงูกว่า 80% โดยรายไดเ้ฉลีย่ต่อ
หอ้ง (RevPAR) อยู่ที ่2,600-3,300 บาทต่อคนื ส่วนผลการด าเนินงานของอพารท์เมน้ทใ์หเ้ช่าทัง้ 4 แห่งในประเทศสหรฐัอเมรกิายงัคงอยู่ในระดบัที่ด ีโดย
อตัราการเช่าและอตัราก าไรขัน้ต้นปรบัตวัเพิม่ขึน้หลงัจากการปรบัปรุงอพารท์เมน้ท์แล้วเสรจ็ ขณะที่ในช่วงครึง่แรกของปี 2563 อตัราการเช่าและรายได้
เฉลี่ยต่อห้องของธุรกิจโรงแรมได้รบัผลกระทบอย่างรุนแรงจากการระบาดของโรคโควิด 19 โดยเฉพาะอย่างยิ่งในไตรมาสที่ 2 ในปี 2563 โดย
อสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าของบรษิทัสรา้งรายได้เพยีง 1.3 พนัลา้นบาทในช่วงครึง่แรกของปี 2563 ลดลง 46% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 

นอกจากอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าที่มีอยู่ในปัจจุบนัแล้ว บรษิัทยงัอยู่ในระหว่างการพฒันาศูนย์การค้าเทอร์มนิอล 21 บนถนนพระราม 3 ซึ่งคาดว่าจะ
ก่อสรา้งแล้วเสรจ็และสรา้งรายได้ใหแ้ก่บรษิทัในช่วงปลายปี 2564 อกีด้วย จากผลกระทบจากโรคโควดิ 19 ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าบรษิทัจะมรีายได้
จากอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าอยู่ที่ 1.8 พนัลา้นบาทในปี 2563 ลดลง 62% จากปีก่อน และจะปรบัตวัเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 4 พนัลา้นบาทในปี 2564 และ 5 
พนัลา้นบาทในปี 2565 หลงัจากทีศู่นยก์ารคา้เทอรม์นิอล 21 บนถนนพระราม 3 เริม่เปิดใหบ้รกิาร 

บรษิทัมนีโยบายในการพฒันาหรอืซื้ออสงัหารมิทรพัยท์ีส่รา้งรายไดส้ม ่าเสมอแลว้จากนัน้จะน าอสงัหารมิทรพัยด์งักล่าวจ าหน่ายเขา้ทรสัต์เพื่อการลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัย์หรอืบุคคลที่ไม่เกีย่วขอ้ง เมื่ออสงัหารมิทรพัยเ์หล่านัน้มผีลการด าเนินงานในระดบัทีน่่าพอใจ ซึง่กลยุทธด์งักล่าวช่วยท าใหบ้รษิทัมเีงนิทุน
หมุนเวยีนในการพฒันาโครงการต่าง ๆ รวมทัง้รบัรูก้ าไรไดเ้รว็ขึน้และลดภาระหนี้ลงได ้ซึง่บรษิทัมกี าไรจากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าประมาณ 1.3-
1.4 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา  

ภำระหน้ีอยู่ในระดบัปำนกลำง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าระดบัหนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่สูงขึน้เล็กน้อยในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจากการจ่ายเงนิปันผลในระดบัสูงตามปกต ิรวมถงึจากการขยายธุรกจิ
พฒันาทีอ่ยู่อาศยั และการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่า บรษิทัใช้เงนิลงทุนในการซื้อที่ดนิประมาณ 4-6 พนัล้านบาทต่อปีและเปิดโครงการที่อยู่อาศยั
ใหม่มลูค่าประมาณ 2.8-3 หมื่นลา้นบาทต่อปี ซึ่งในปีนี้บรษิทัตัง้งบในการซื้อทีด่นิเพิม่ขึน้เป็น 7 พนัลา้นบาท และบรษิทัยงัวางแผนจะเปิดโครงการใหม่อกี
จ านวน 17 โครงการซึ่งเป็นโครงการแนวราบเท่านัน้อกีดว้ย โครงการดงักล่าวมมีลูค่ารวมประมาณ 2.84 หมื่นล้านบาท ลดลงจาก 3.05 หมื่นลา้นบาทในปี
ก่อน นอกจากนี้ บรษิทัยงัไดต้ัง้งบลงทุนในอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าอกีจ านวน 1 หมื่นลา้นบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้าดว้ย 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะเพิม่ขึน้มาอยู่ในช่วง 47%-49% ในช่วงปี 2563-2565 จากระดบั 47% ในช่วง 3 ปีที่
ผ่านมา อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิของบรษิทัคาดว่าจะค่อย ๆ ปรบัเพิม่ขึน้จาก 16% ในปี 2563 ไปอยู่ทีร่ะดบั 19%-24% 
ในช่วงปี 2564-2565 และคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะเพิม่ขึ้นแต่ น่าจะอยู่ใน
ระดบัทีต่ ่ากว่า 5 เท่า ทัง้นี้ ภาระหนี้ของบรษิทัอาจต ่ากว่าทีป่ระมาณการไวไ้ดห้ากบรษิทัมกีารขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าหรอืเลื่อนแผนการลงทุนออกไป 

สภำพคล่องท่ีเพียงพอซ่ึงเสริมด้วยควำมยืดหยุ่นทำงกำรเงินจำกกำรมีเงินลงทุนในหลกัทรพัย ์

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิทัมสีภาพคล่องทางการเงนิที่เพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า โดย ณ สิ้นเดอืนมถิุนายน 2563 บรษิทัมเีงนิสดและเงนิลงทุน
ชัว่คราวจ านวน 4.3 พนัล้านบาทและยงัมวีงเงนิกูจ้ากธนาคารที่ยงัไม่ได้เบกิใช้อกีจ านวน 1.76 หมื่นล้านบาท ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการ
ด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนข้างหน้าจะอยู่ที่ 8-9 พนัล้านบาท ในขณะที่ภาระหนี้ที่จะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดือนขา้งหน้ามจี านวน 1.93 
หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบด้วยหุ้นกู้ที่จะครบก าหนดช าระจ านวน 1.3 หมื่นล้านบาท เงนิกู้ยมืระยะสัน้จ านวน 5.2 พนัล้านบาท และเงนิกู้ยมืโครงการอีก
จ านวน 1.1 พนัล้านบาท โดยปกตแิล้วบรษิัทจะออกหุน้กู้ชุดใหม่เพื่อทดแทนหุน้กู้ที่จะครบก าหนดช าระ อย่างไรก็ตาม บรษิทัวางแผนจะใช้วงเงนิกู้ที่ยงั
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ไม่ได้เบกิใช้เป็นแหล่งเงนิส ารองส าหรบัจ่ายช าระหนี้ระยะสัน้ทัง้หมด นอกจากนี้ ความสามารถในการเข้าถงึตลาดทุนและการมเีงนิลงทุนในหลกัทรพัย์
สภาพคล่องสงูจ านวนมากยงัช่วยสนับสนุนสภาพคล่องของบรษิทัในกรณีทีจ่ าเป็นไดอ้กีดว้ย 

ทัง้นี้ ณ สิ้นเดอืนมถิุนายน 2563 บรษิทัถอืหุน้ในบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ จ านวน 4 แห่งซึง่ประกอบด้วย  บรษิทั โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร ์
จ ากดั (มหาชน) บรษิทั ควอลติี้เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) บรษิทั แอล เอช ไฟแนนซ์เชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) และ บรษิทั ควอลติี้คอนสตรคัชัน่โปรดคัส ์
จ ากดั (มหาชน) บรษิทัมสี่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนดงักล่าวอยู่ที่ 3.4 พนัลา้นบาทต่อปีในปี 2562 และมเีงนิปันผลรบัอกีจ านวน 2.5 พนัลา้นบาท มูลค่า
ตลาดของเงินลงทุนในบริษัทร่วมดังกล่าว ณ เดือนมิถุนายน 2563 อยู่ที่ 7.2 หมื่นล้านบาท หรือคิดเป็น 1.2 เท่าของภาระหนี้คงค้างของบริษัท  
ทรสิเรทติ้งมองว่ามูลค่าของเงนิลงทุนในบรษิัทจดทะเบียนดงักล่าวนัน้ขึ้นอยู่กบัสภาวการณ์และความผนัผวนของตลาด อย่างไรก็ตาม ท รสิเรทติ้งก็มี
ความเหน็ว่ามลูค่าของเงนิลงทุนดงักล่าวยงัช่วยสนับสนุนความสามารถในการจ่ายช าระหนี้ของบรษิทัได ้ 

ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถบรหิารโครงสรา้งทางการเงนิใหเ้ป็นไปตามเงื่อนไขทางการเงนิของหุน้กู้ต่อไปได้ในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า โดย
เงื่อนไขทางการเงนิหลกัของหุน้กูก้ าหนดใหบ้รษิทัตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิทีม่ภีาระดอกเบีย้สุทธติ่อทุนไม่ใหเ้กนิกว่า 1.5 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืน
มถิุนายน 2563 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่1.05 เท่า 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

ทรสิเรทติ้งตัง้สมมตฐิานกรณีพืน้ฐานส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2563-2565 ดงันี้ 

• รายไดจ้ากการด าเนินงานจะอยู่ในช่วง 2.8-3.4 หมื่นลา้นบาทต่อปี 
• อตัราก าไรขัน้ตน้จะอยู่ทีป่ระมาณ 31%-32% และอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้อยู่ที ่36%-39% 
• งบในการซื้อทีด่นิจะอยู่ที ่3-5 พนัลา้นบาทต่อปีใน 3 ช่วงปีขา้งหน้า 
• เงนิลงทุนคาดว่าจะอยู่ที ่1.5 พนัลา้นบาทในปี 2563 ที ่5.5 พนัลา้นบาทในปี 2564 และที ่2.4 พนัลา้นบาทในปี 2565 
• บรษิทัขายอพารท์เมน้ทใ์หเ้ช่าในประเทศสหรฐัอเมรกิา 1 แห่งในปี 2563 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะสามารถรกัษาสถานะทางการตลาดที่เขม้แขง็ รวมถงึจะ
รกัษาระดบัยอดขายทีอ่ยู่อาศยัและผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง อกีทัง้จะรกัษาสถานะทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัได้ต่อไป ทัง้นี้ บรษิทัควรจะด ารง
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัที่ต ่ากว่า 50% หรอือตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่า
ตดัจ าหน่ายทีร่ะดบัต ่ากว่า 5 เท่า 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจปรบัเพิม่ขึน้ได้หากโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัดขีึน้อย่างมนีัยส าคญัจากระดบัปัจจุบนั โดยที่
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 3 เท่าอย่างต่อเนื่องในขณะที่ผลการ
ด าเนินงานยงัคงแขง็แกร่งเมื่อเปรยีบเทยีบกบัผู้ประกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์รายอื่น ๆ ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ /หรอืแนวโน้มอนัดบั
เครดติของบรษิทัอาจปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและ/หรอืสถานะทางการเงนิของบรษิทัลดลงจากระดบัปัจจุบนั 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2563 
2562 2561 2560            2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

13,855 30,583 34,694 35,265 30,340 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  4,271 13,267 13,788 13,558 12,061 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  5,338 13,634 13,788 13,213 11,485 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  4,232 10,343 10,581 9,852 8,455 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  754 1,572 1,499 1,471 1,458 
เงนิลงทุนในการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์  56,828 54,711 49,580 50,706 52,142 
สนิทรพัยร์วม 

 
119,361 113,139 111,481 109,492 101,506 

หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

57,741 48,881 46,403 46,284 42,679 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
48,953 53,183 50,752 50,809 47,952 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว 
 

         
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 38.53 44.58 39.74 37.47 37.85 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

11.47 **         12.54 13.32 13.85 13.08 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
7.08 8.67 9.20 8.98 7.88 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 
4.31 **           3.59 3.37 3.50 3.72 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  17.87 **         21.16 22.80 21.29 19.81 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
54.12 47.89 47.76 47.67 47.09 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้ำส ์จ ำกดั (มหำชน) (LH) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
LH215A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
LH21OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
LH224A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
LH225A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
LH22OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 7,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
LH235A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,400 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH23OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของผู้ รบัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


