
 
 

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้มีการค ้าประกันของ บรษิัท พฤกษา โฮลดิ้ง จ ากัด 
(มหาชน) ทีร่ะดบั “A” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” ทัง้นี้ หุน้กู้ดงักล่าวไดร้บัการ
ค ้าประกันอย่างไม่มีเงื่อนไขและไม่อาจเพิกถอนได้โดย บริษัท พฤกษา เรียลเอสเตท  จ ากัด 
(มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิัทลูกของบรษิัทที่ได้รบัการจดัอนัดบัเครดติโดยทรสิเรทติ้งที่ระดบั “A” ด้วย
แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” ในกรณีนี้ หุน้กูม้กีารค ้าประกนัดงักล่าวมสีทิธเิท่าเทยีม
กนักบัเจา้หนี้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท 

อนัดบัเครดิตสะท้อนถึงคุณภาพเครดิตของบรษิัทในฐานะที่เป็นบรษิัทโฮลดิ้งและเป็นผู้ถือหุ้นใน
สดัส่วน 98.23% ของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท อกีทัง้ยงัสะท้อนถงึรายได้จากเงนิปันผลทีบ่รษิทั
ได้รบัจากบรษิัทพฤกษา เรยีลเอสเตท ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยที่ส าคญัของบรษิัทตาม “เกณฑ์การจัด
อนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ” ของทรสิเรทติ้งอกีดว้ย 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึความแขง็แกร่งของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ในฐานะทีเ่ป็นผูป้ระกอบการ
รายใหญ่ทีสุ่ดในธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ของไทย โดยทีค่วามไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัของบรษิทั
พฤกษา เรยีลเอสเตท นัน้มาจากการมสีนิคา้ทีอ่ยู่อาศยัทีค่่อนขา้งหลากหลาย ตลอดจนยอดขายทีร่อ
การส่งมอบสนิค้าจ านวนมากที่ช่วยสนับสนุนรายได้ของบรษิัทในอนาคตได้ส่วนหนึ่ง นอกจากนี้ 
อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึหนี้สนิทางการเงนิของกลุ่มพฤกษาทีอ่ยู่ในระดบัปานกลางและความกงัวล
ต่อการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) ที่ยดืเยื้อยาวนานซึ่งสรา้งแรง
กดดันต่ออุปสงค์ด้านที่อยู่อาศัยและความสามารถในการท าก าไรของผู้ประกอบการพัฒนา
อสงัหารมิทรพัยม์ากยิง่ขึน้อกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

รำยได้จำกเงินปันผลท่ีสม ำ่เสมอจำกบริษทัพฤกษำ เรียลเอสเตท 

เนื่องจากบรษิัทเป็นผู้ถือหุ้นหลักของบรษิัทพฤกษา เรยีลเอสเตท ในสดัส่วนถึง 98.23% ดังนัน้  
ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าบรษิทัจะได้รบัเงนิปันผลอย่างสม ่าเสมอจากบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ทัง้นี้ 
ตามนโยบายการจ่ายเงนิปันผลของกลุ่ม บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท จะจ่ายเงนิปันผลใหแ้ก่บรษิทั
ในสดัส่วนไม่น้อยกว่า 50% ของก าไรสุทธิ ซึ่งที่ผ่านมาบรษิัทได้รบัเงนิปันผลจากบรษิัทพฤกษา 
เรยีลเอสเตท จ านวน 3.8 พนัลา้นบาทในปี 2562 และ 2.9 พนัลา้นบาทในปี 2563   

ณ เดือนมีนาคม 2564 บรษิัทพฤกษา เรยีลเอสเตท เป็นบริษัทย่อยที่ส าคญัเพียงแห่งเดียวของ
บรษิทั โดยมขีนาดของสนิทรพัย์คดิเป็นสดัส่วน 95% ของสนิทรพัย์รวมของกลุ่มบรษิทั นอกจากนี้ 
บรษิทัยงัไดเ้ริม่ด าเนินธุรกจิโรงพยาบาลโดยเปิดด าเนินการ “โรงพยาบาลวมิุต” ซึ่งเป็นโรงพยาบาล
เอกชนแห่งแรกของบรษิัทในเดือนพฤษภาคม 2564 อีกด้วย อย่างไรก็ตาม สดัส่วนรายได้จาก
โรงพยาบาลวมิุตยงัคงน้อยมาก ทรสิเรทติ้งจึงมองว่าบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท จะยงัคงมสีถานะ
เป็นบรษิทัย่อยทีส่ าคญัเพยีงแห่งเดยีวของบรษิทัต่อไปในระยะปานกลาง 

ผลกำรด ำเนินงำนจะปรบัตวัดีข้ึนในปีหน้ำ  

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยัจะยงัคงได้รบัผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 
19 ที่ยงัด าเนินต่อไปตลอดทัง้ปี 2564 โดยคาดว่าอุปสงคด์้านทีอ่ยู่อาศยัจากผูซ้ื้อภายในประเทศจะ
ยงัคงชะลอตวั ในขณะที่อุปสงค์จากผูซ้ื้อต่างชาตจิะชะงกังนัต่อไปอีก ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่ารายได้
จากธุรกิจพฒันาที่อยู่อาศยัของบรษิัทจะอยู่ที่ประมาณ 3 หมื่นล้านบาทในปีนี้ซึ่งใกล้เคยีงกบัในปี 
2563 ทัง้นี้ เนื่องจากสนิค้าที่อยู่อาศยัของบรษิัทส่วนใหญ่อยู่ในตลาดระดบัราคาปานกลางถึงต ่า 
ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจงึตอ้งใชเ้วลาสกัระยะหนึ่งในการฟ้ืนตวัท่ามกลาง

  

บริษทั พฤกษำ โฮลด้ิง จ ำกดั (มหำชน)  
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บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

ภาวะทีอุ่ปสงคด์า้นทีอ่ยู่อาศยัทีช่ะลอตวัและการแขง่ขนัที่ทวคีวามรุนแรงยิง่ขึน้ 

ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่ารายได้จากธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยัของบรษิทัจะปรบัดขีึน้อย่างช้า ๆ ที่ระดบั 3.7-3.8 หมื่นล้านบาทต่อปีในระหว่างปี 2565-2566 ซึ่ง
ยงัคงต ่ากว่าระดบัก่อนการเกดิโรคโควดิ 19 ซึ่งอยู่ที่ 4-4.5 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2560-2562 ในส่วนของธุรกจิโรงพยาบาลนัน้ ทรสิเรทติ้งคาดว่า
รายไดจ้ากโรงพยาบาลแห่งแรกของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 0.2-0.4 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2566  

ภายใต้สมมตฐิานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะส่งมอบยอดขายรอการรบัรูร้ายได้ได้ตามแผน ทัง้นี้ ณ สิ้นเดอืนเมษายน 2564 บรษิทัมยีอดขาย
รอการรบัรูร้ายได้ทีมู่ลค่า 2.25 หมื่นลา้นบาทซึ่งประมาณ 90% มาจากโครงการคอนโดมเินียม ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะส่งมอบทีอ่ยู่อาศยัซึ่งมยีอดขาย
รอการรบัรูร้ายได้ที่มูลค่า 1.03 หมื่นลา้นบาทในช่วงที่เหลอืของปี 2564 นอกจากนี้ จะส่งมอบที่อยู่อาศยัมูลค่า 1.09 หมื่นล้านบาทในปี 2565 และที่เหลอื
จะส่งมอบไดใ้นช่วงปี 2566-2567 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรยงัคงได้รบัแรงกดดนัต่อไป  

เนื่องจากทรสิเรทติ้งคาดว่าอุปสงค์ดา้นที่อยู่อาศยัจะยงัคงชะลอตวัอย่างต่อเนื่องต่อไปในช่วงครึง่หลงัของปี 2564 บรษิทัจงึอาจจะต้องด าเนินกลยุทธด์้าน
ราคาเพื่อทีจ่ะระบายสนิคา้คงเหลอืสรา้งเสรจ็ทีค่า้งเป็นเวลานานและเพื่อกระตุ้นยอดขาย ซึ่งท าใหค้าดว่าอตัราก าไรขึน้ตน้จากธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยัของ
บรษิัทอาจลดลงต ่ากว่า 30% ในปีนี้ นอกจากนี้ ยอดขายที่ลดลงก็ส่งผลใหอ้ตัราการใช้ประโยชน์จากโรงงานผลติคอนกรตีส าเร็จรูปลดน้อยลงซึ่งมผีลต่อ
อตัราก าไรของแต่ละโครงการด้วย อกีทัง้ทรสิเรทติ้งยงัมองว่าบรษิัทจะต้องแบกภาระขาดทุนจากโรงพยาบาลวมิุตในช่วง 3 ปีข้างหน้าอีกด้วยเช่นกนั 
อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าผลขาดทุนดงักล่าวไม่น่าจะท าใหค้วามสามารถในการท าก าไรของกลุ่มบรษิทัลดลงอย่างมนีัยส าคญั ทัง้นี้ ค่าใชจ้่ายในการ
ขายและบรหิารที่ลดลงจากการควบคุมต้นทุนในการด าเนินงานที่เขม้งวดขึน้และการจ้างผูใ้ห้บรกิารจากภายนอกที่มากขึน้น่าจะช่วยชดเชยอตัราก าไร
ขัน้ตน้ทีล่ดต ่าลงไดบ้างส่วน  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรขัน้ต้นโดยเฉลี่ยของบรษิัทจะลดลงมาอยู่ที่ระดบั 27% ของรายได้จากการด าเนินงานรวมในปีนี้และจะปรบัตวัดขีึ้นมาอยู่ที่
ระดบั 29% ในช่วงปี 2565-2566 ส่วนค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารน่าจะอยู่ที่ระดบั 15%-17% ของรายไดจ้ากการด าเนินงานรวม อกีทัง้ยงัคาดว่าก าไร
ก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะอยู่ที่ประมาณ 4.3 พนัลา้นบาทในปี 2564 ซึ่งต ่ากว่าในปี 2563 อยู่15% โดยคาดว่า
น่าจะปรบัตวัดขีึน้เป็น 6.5 พนัล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566 หรอืต ่ากว่าช่วงก่อนการระบาดของโรคโควดิ 19 ที่ประมาณ 25% ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาด
หวงัใหบ้รษิทัรกัษาอตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้เอาไวไ้ม่ต ่ากว่า 15% และอตัราก าไรสุทธทิีร่ะดบั 8%-10% 
ของรายไดจ้ากการด าเนินงานรวมตลอดช่วงประมาณการ 

สินค้ำท่ีอยู่อำศยัมีควำมหลำกหลำยและเป็นแบรนดท่ี์เป็นท่ียอมรบัในตลำดทำวน์เฮ้ำสร์ะดบัรำคำปำนกลำงถึงต ำ่  

ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัมสีนิคา้ทีอ่ยู่อาศยัทีม่คีวามหลากหลายทัง้ในแง่ของรปูแบบและระดบัราคา โดยสนิคา้ของบรษิทัครอบคลุมทัง้ทาวน์เฮา้ส ์บา้นเดีย่ว 
และคอนโดมเินียมในระดบัราคาทีแ่ตกต่างกนั ในส่วนของทาวน์เฮา้สน์ัน้ครอบคลุมระดบัราคาตัง้แต่ต ่าไปจนถงึปานกลางซึง่มรีาคาขายอยู่ในช่วง 2-7 ลา้น
บาทต่อหลงั ส่วนโครงการบา้นเดี่ยวนัน้ครอบคลุมตัง้แต่ระดบัราคา 3-10 ล้านบาทต่อหลงั ในขณะที่โครงการคอนโดมเินียมครอบคลุมตัง้แต่ระดบัราคาต ่า
ไปจนถงึสูงซึ่งมรีาคาขายตัง้แต่ 40,000 บาทไปจนถงึ 260,000 บาทต่อตารางเมตร (ตร.ม.) ทัง้นี้ แบรนด์สนิคา้ของบรษิทัมคีวามโดดเด่นในตลาดทาวน์
เฮา้สโ์ดยเฉพาะอย่างยิง่สนิคา้ในระดบัราคา 2-3 ลา้นบาทซึง่บรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาดมากทีสุ่ดมานานหลายปี  

ตามความเห็นของทรสิเรทติ้งมองว่าการมสีนิค้าที่หลากหลายและมแีบรนด์ที่เป็นที่รูจ้กัดีท าให้บรษิัทมคีวามยดืหยุ่นที่เพยีงพอในการน าเสนอสนิคา้ให้
สอดคล้องกบัอุปสงคแ์ละยงัคงสถานะความเป็นผูน้ าในตลาดเอาไวไ้ด้ ทัง้นี้ ณ เดอืนเมษายน 2564 บรษิทัมโีครงการทีอ่ยู่อาศยัทีอ่ยู่ในระหว่างการพฒันา
ประมาณ 200 โครงการซึ่งมมีูลค่าเหลอืขายรวม 7.9 หมื่นลา้นบาท (รวมทัง้ที่ก่อสรา้งแล้วและยงัไม่ได้ก่อสรา้ง) โดยโครงการทาวน์เฮ้าส์มสีดัส่วนคดิเป็น 
46% ของมลูค่าเหลอืขายทัง้หมด ในขณะที่โครงการบา้นเดีย่วคดิเป็น 32% และคอนโดมเินียมคดิเป็น 22%  

อตัรำส่วนหน้ีสินทำงกำรเงินต่อเงินทุนอยู่ในระดบัปำนกลำง 

เนื่องจากอุปสงคด์า้นทีอ่ยู่อาศยัจะยงัคงไดร้บัผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ทีย่งัคงด าเนินอยู่ต่อไป บรษิทัจงึไดช้ะลอการซื้อทีด่นิและการ
เปิดโครงการใหม่ออกไปตัง้แต่ปีที่แล้ว ทัง้นี้ ภายใต้สมมตฐิานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะเปิดโครงการแนวราบโครงการใหม่มูลค่า 2.5 หมื่น
ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2566 โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะเปิดโครงการคอนโดมเินียมเพยีง 4 พนัล้านบาทในปี 2564 และจะกลบัมาเปิดเพิม่ขึน้
เป็นประมาณ 8 พนัล้านบาทถงึ 1 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566 โดยคาดว่าโครงการใหม่จะเน้นไปที่กลุ่มระดบัราคาที่ไม่สูงเกนิไป ในขณะที่
งบประมาณซื้อที่ดินคาดว่าจะอยู่ที่ประมาณ 3 พันล้านบาทในปี 2564 และ 1 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566 ส่วนงบลงทุนส าหรบัธุรกิจ
โรงพยาบาลนัน้คาดว่าจะอยู่ทีจ่ านวนทัง้สิน้ประมาณ 1.2 พนัลา้นบาทในช่วงปี 2564-2566  

แมว้่าบรษิทัจะยงัคงขยายธุรกจิอย่างต่อเนื่องภายใตภ้าวะเศรษฐกจิภายในประเทศและเศรษฐกจิโลกทีไ่ม่แน่นอน แต่ทรสิเรทติ้งกค็าดว่าบรษิทัจะสามารถ
รกัษาอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิใหอ้ยู่ที่ระดบัไม่ต ่ากว่า 15% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะปรบัดขีึน้เป็นประมาณ 3 เท่าในปีหน้า ทัง้นี้ อตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนน่าจะอยู่ทีร่ะดบัต ่ากว่า 1 เท่า
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ตลอดช่วงประมาณการดว้ย  

เงื่อนไขทางการเงนิของหุน้กูแ้ละเงนิกูจ้ากธนาคารก าหนดใหบ้รษิทัจะตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนไม่ใหเ้กนิกว่า 2 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืน
มนีาคม 2564 อตัราส่วนดงักล่าวของบรษิัทอยู่ที่ 0.54 เท่า ในการนี้ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิัทจะสามารถบรหิารโครงสร้างทางการเงนิให้สอดคล้องกบั
เงื่อนไขดงักล่าวต่อไปไดใ้นช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า  

สภำพคล่องท่ีเพียงพอ 

ตามงบการเงนิรวมของบรษิทั ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสภาพคล่องของบรษิทัจะยงัคงมเีพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า โดย ณ เดอืนมนีาคม 2564 แหล่ง
เงนิทุนของบรษิทัประกอบด้วยเงนิสดจ านวน 1.5 พนัล้านบาท วงเงนิกู้ระยะสัน้ที่ยงัไม่ไดเ้บกิใชแ้ละไม่สามารถยกเลกิได้จ านวน 1.13 หมื่นลา้นบาท และ
วงเงนิกู้ระยะสัน้ทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชแ้ต่สามารถยกเลกิได้อกีจ านวน 1.28 หมื่นลา้นบาท นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของ
บรษิทัในปี 2564 จะอยู่ที่ 3.1 พนัล้านบาท และบรษิทัยงัมทีี่ดนิที่ปลอดภาระค ้าประกนัซึ่งมมีูลค่าตามบญัชทีีจ่ านวน 9.1 พนัลา้นบาทที่สามารถน าไปเป็น
หลกัประกนัเพื่อขอวงเงนิกู้ใหม่ได้ในกรณีที่จ าเป็นอกีด้วย ในขณะที่บรษิัทมภีาระหนี้ที่จะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 8.7 พนัล้าน
บาทซึ่งประกอบด้วยหุน้กูจ้ านวน 8.3 พนัล้านบาท เงนิกู้ระยะยาวจากธนาคารจ านวน 0.3 พนัล้านบาท และหนี้สนิตามสญัญาเช่าอกีจ านวน 0.1 พนัล้าน
บาท 

ณ เดอืนมนีาคม 2564 บรษิทัมหีนี้สนิทางการเงนิรวม (ตามการพจิารณาล าดบัชัน้ในการไดร้บัคนื) ที่จ านวน 2.35 หมื่นล้านบาทซึ่งรวมถงึหนี้ทีม่ลี าดบัใน
การได้รบัช าระคนืก่อนจ านวน 3.1 พนัล้านบาท ทัง้นี้ หนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนของบรษิัทอยู่ในรูปของหนี้ที่มหีลกัประกนัของบรษิัทย่อย 
ดงันัน้ อตัราส่วนหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนต่อหนี้สนิทางการเงนิรวมจงึมสีดัส่วนอยู่ที่ 13% แม้ว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะน้อยกว่า 50% แต่ 
ทรสิเรทติ้งก็คาดหมายว่าหุน้กู้ของบรษิทัพฤกษา โฮลดิ้ง จะได้รบัการค ้าประกนัจากบรษิัทพฤกษา เรยีลเอสเตท เนื่องจากบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท 
หรอืบรษิทัย่อยอื่น ๆ อาจก่อหนี้เพิม่ขึน้ไดใ้นอนาคต 

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

สมมตฐิานกรณีพืน้ฐานทีส่ าคญั ๆ ของทรสิเรทติ้งส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2564-2566 มดีงันี้ 

• บรษิทัจะเปิดโครงการบา้นจดัสรรโครงการใหม่ ๆ ทีม่ลูค่าประมาณ 2.5 หมื่นลา้นบาทต่อปี 
• บรษิทัจะเปิดโครงการคอนโดมเินียมใหม่ทีม่ลูค่า 4 พนัลา้นบาทในปี 2564 และมลูค่า 8 พนัลา้นบาทถงึ 1 หมื่นลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566  
• งบประมาณซื้อทีด่นิคาดว่าจะอยู่ที ่3 พนัลา้นบาทในปี 2564 และ 1 หมื่นลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566  
• งบลงทุนในธุรกจิโรงพยาบาลคาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 1.2 พนัลา้นบาท   
• รายได้จากการด าเนินงานรวมคาดว่าจะอยู่ที่ประมาณ 3.1 หมื่นล้านบาทในปี 2564 และคาดว่าจะปรบัดขีึน้เป็น 3.8-3.9 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 

2565-2566 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะท้อนถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานตามที่คาดการณ์เอาไวไ้ด ้
อกีทัง้ยงัคาดว่าบรษิัทย่อยจะสามารถส่งมอบยอดขายที่อยู่อาศยัที่รอรบัรูร้ายได้ได้ตามแผน แมว้่าอุปสงค์ด้านที่อยู่อาศยัจะยงัคงชะลอตวัจากการแพร่
ระบาดของโรคโควดิ 19 ที่ยดืเยื้อยาวนานและการฉีดวคัซนีทีด่ าเนินไปอย่างล่าช้า แต่ทรสิเรทติ้งก็คาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราส่วนเงนิทุนจากการ
ด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัที่ไม่ต ่ากว่า 15% ไดแ้ละอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่า
ตดัจ าหน่ายจะปรบัดขีึน้เป็นประมาณ 3 เท่าในปี 2565  

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัจะขึน้อยู่กบัผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของกลุ่มบรษิทั เป็นส าคญั หากการลงทุนในธุรกจิใหม่ประสบผลส าเรจ็ก็จะ
ส่งผลในทางบวกต่ออนัดบัเครดิต ในทางตรงกนัข้าม อนัดบัเครดิตของบรษิัทอาจได้รบัผลกระทบในทางลบหากผลการด าเนินงานของบรษิัทพฤกษา  
เรยีลเอสเตท ต่างไปจากที่คาดการณ์ไวอ้ย่างมนีัยส าคญั และ/หรอืผลการด าเนินงานในธุรกิจโรงพยาบาลท าใหส้ถานะเครดิตของกลุ่มบรษิัทอ่อนแอลง
อย่างมนีัยส าคญั  
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

 
ม.ค.-มี.ค. 

2564 
2563 2562 2561            2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

6,897 29,513 40,152 45,071 44,118 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  871 4,559 7,823 8,384 7,820 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  972 5,013 8,589 9,094 8,327 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  676 3,394 6,218 6,749 5,974 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  144 761 816 788 771 
เงนิลงทุนในการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ 

 
63,404 66,863 76,244 71,960 63,791 

สนิทรพัยร์วม 
 

76,741 78,273 86,782 81,845 72,244 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
22,963 25,193 31,835 29,303 25,589 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

44,416 43,786 43,792 41,874 38,660 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 
14.10 16.99 21.39 20.18 18.87 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

5.27 **         6.17                   10.43                 12.13 12.44 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
6.75 6.59 10.53 11.53 10.80 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 5.17 **         5.03 3.71            3.22 3.07 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

12.81        **       13.47                   19.53                  23.03 23.34 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
34.08 36.52 42.09 41.17 39.83 

* งบการเงนิรวม 
**  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 

 

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

  

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั พฤกษำ โฮลด้ิง จ ำกดั (มหำชน) (PSH) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
PSH223A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
PSH225A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
PSH22NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
PSH22NB: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
PSH235A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 750 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
PSH23NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
PSH245A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
PSH24NA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 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. 2564  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 แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


