
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มีหลกัประกนัของ บรษิัท แลนด์ แอนด ์
เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A+” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติ
สะท้อนความเป็นผู้น าของบริษัทในธุรกิจพัฒนาที่อยู่อาศัยในประเทศไทย แหล่งรายได้ที่มีความ
หลากหลาย ตลอดจนภาระหนี้ที่อยู่ในระดับค่อนข้างสูง นอกจากนี้ การพิจารณาอันดับเครดิตยงั
ค านึงถึงความยืดหยุ่นทางการเงินจากการที่บริษัทมีเงินลงทุนในบริษัทหลักทรพัย์มูลค่าสูง และ
ผลกระทบจากการแพร่ระบาดที่ยืดเยื้อของโรคติดเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) ซึ่งส่งผล
กระทบอย่างรุนแรงต่อธุรกจิโรงแรมและคา้ปลกี รวมถงึสรา้งความกดดนัต่ออุปสงค์คอนโดมเินียมใน
ระยะสัน้ถงึปานกลางใหม้มีากขึน้อกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

แบรนดมี์ควำมแขง็แกร่งซ่ึงช่วยสนับสนุนกำรขำยอสงัหำริมทรพัย ์

ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัมสีถานะทางการตลาดที่แขง็แกร่งเมื่อเทยีบกบัผูป้ระกอบการรายอื่นในธุรกจิ
พฒันาที่อยู่อาศยัโดยเฉพาะอย่างยิง่ในตลาดบ้านจดัสรร รายได้จากธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพื่อ
ขายของบรษิัทอยู่ในช่วง 2.5-3 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา และเป็น 1 ใน 5 อนัดบัแรก
ของบรษิัทพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ที่อยู่ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ขณะที่รายได้ในส่วนนี้
ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 เพิ่มขึ้นถึง 27% จากช่วงเดียวกนัของปีก่อน มาอยู่ที่ 1.6 หมื่นล้าน
บาทท่ามกลางเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัและการแพร่ระบาดทีย่ดืเยื้อของโรคโควดิ 19 ซึง่ทรสิเรทติ้งมองว่า
แบรนด์ที่แขง็แกร่งของบรษิัทในแง่คุณภาพสนิค้าและบรกิารหลงัการขายนัน้ ช่วยหนุนยอดขายของ
บรษิทัได ้ถงึแมว้่าตลาดจะอยู่ในช่วงทีซ่บเซากต็าม  

รายได้จากธุรกิจพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขายของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ที่ 2.9-3.1 หมื่นล้านบาทต่อปี
ในช่วงปี 2564-2566 โดยเป็นรายได้จากโครงการบ้านจดัสรรมากกว่า 80% ณ เดอืนมถิุนายน 2564 
บรษิัทมโีครงการที่อยู่อาศัยระหว่างการพฒันาประมาณ 77 โครงการซึ่งมมีูลค่าเหลือขายโดยรวม  
5.2 หมื่นล้านบาท (รวมทัง้ที่ก่อสรา้งแล้วและยงัไม่ได้ก่อสร้าง) โครงการบ้านจดัสรรมีสดัส่วน 80% 
ของมูลค่าเหลอืขาย ส่วนที่เหลอืเป็นโครงการคอนโดมเินียม บรษิทัมยีอดขายรอการรบัรูร้ายได้มูลค่า 
6.5 พนัล้านบาท ณ สิ้นเดือนมถิุนายน 2564 ซึ่งคาดว่าจะส่งมอบใหแ้ก่ลูกค้าได้ในช่วงที่เหลือของปี 
2564 จนถงึปี 2565 

อสงัหำริมทรพัยเ์พ่ือเช่ำได้รบัผลกระทบอย่ำงมำกจำกกำรแพร่ระบำดท่ียืดเย้ือของโรคโควิด 19 

ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าของบรษิทัไดร้บัผลกระทบอย่างมากจากการแพร่ระบาดที่ยดืเยื้อ
ของโรคโควดิ 19 โดยพอร์ตอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าในปัจจุบนัของบรษิทัประกอบด้วยโรงแรม 5 แห่ง
ภายใต้แบรนด์ “แกรนด์ เซ็นเตอร์พอยท์” รวมทัง้ศูนย์การค้าอีก 1 แห่ง และอพาร์ทเม้นท์ให้เช่าอีก  
3 แห่งในประเทศสหรฐัอเมริกา รายได้จากอสังหาริมทรพัย์เพื่อเช่าของบริษัทลดลงเหลือเพียง  
2.4 พันล้านบาทในปี 2563 และ 0.8 พันล้านบาทในช่วงครึ่งแรกของปี 2564 เปรียบเทียบกับ  
4.9 พนัล้านบาทในปี 2562 ซึ่งการลดลงนี้มสีาเหตุหลกัมาจากการลดลงของอตัราการเช่าและค่าเช่า
พื้นที่ของโรงแรมและศูนย์การค้า รายได้เฉลี่ยต่อห้อง (RevPAR) ของโรงแรมลดลงเหลือเพียง  
400-900 บาทต่อคืนจากเดิมที่  2,600-3,300 บาทต่อคืน  ในขณะที่รายได้จากค่าเช่าพื้นที่ของ
ศูนย์การคา้อยู่ที่ 519 ลา้นบาทในปี 2563 และ 133 ล้านบาทในช่วงครึง่แรกของปี 2564 หรอืประมาณ 
50% และ 25% ตามล าดบั จากระดบัรายไดป้กตขิองบรษิทั 

จากการแพร่ระบาดที่ยืดเยื้อของโรคโควิด 19 ทริสเรทติ้ งจึงประมาณการรายได้จากธุรกิจ
อสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าของบรษิัทอยู่ที่เพียง 1.6 พนัล้านบาทในปี 2564 หรอืประมาณ 33% ของ

  

บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้ำส์ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 196/2564 
 29 ตุลำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 27/09/64 
 

 
   

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: 
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จุฑามาส บุณยวานิชกลุ 
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หทัยานี พทิกัษ์ปฐพ ี
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ตุลยวตั ฉัตรค า 

tulyawatc@trisrating.com 

สุชาดา พนัธุ, Ph.D. 
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รายได้ส่วนนี้ในปี 2562 แล้วจงึค่อย ๆ ปรบัเพิม่ขึน้เป็น 2.1 พนัลา้นบาทในปี 2565 และ 3 พนัลา้นบาทในปี 2566 หลงัจากศูนยก์ารคา้เทอร์มนิอล 21 บน
ถนนพระราม 3 เริม่เปิดใหบ้รกิาร ขณะที่รายได้จากอพาร์ทเมน้ท์ใหเ้ช่าในประเทศสหรฐัอเมรกิาจะอยู่ที่ 600-700 ล้านบาทต่อปีโดยมอีตัราการเช่าเฉลี่ย
ประมาณ 80%-90% อกีทัง้ บรษิทัมแีผนขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าจ านวน 1-2 แห่งในแต่ละปีอกีดว้ย บรษิทัมนีโยบายในการซื้ออสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่า
แล้วปรบัปรุงเพิม่อตัราการเช่า จากนัน้จะน าอสงัหารมิทรพัย์ดงักล่าวจ าหน่ายเขา้กองทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ (Real Estate Investment 
Trust -- REIT) หรอืขายใหน้ักลงทุน ซึง่กลยุทธด์งักล่าวช่วยท าใหบ้รษิทัมเีงนิทุนหมุนเวยีนในการพฒันาโครงการต่าง ๆ รวมทัง้รบัรูก้ าไรไดเ้รว็ขึน้ บรษิทั
มกี าไรจากการขายอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าประมาณ 1.3-2.4 ล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2558-2562 อย่างไรก็ตาม การแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ท าให้
แผนการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าของบรษิทัตอ้งล่าชา้ออกไปเป็นปี 2565 

มีแหล่งรำยได้หลำกหลำยช่วยพยุงผลก ำไรในช่วงเศรษฐกิจตกต ำ่ 

อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้  (EBITDA Margin) ของบรษิทัลดลงมาอยู่ที่ 36%-38% ในช่วงปี 2563 ถึง
ครึง่แรกของปี 2564 จากระดบัเกนิกว่า 40% ในปี 2562 เนื่องจากผลขาดทุนในการด าเนินงานธุรกจิโรงแรมและเงนิปันผลทีต่ ่ากว่าปกตจิากบรษิทัในเครอื 
อย่างไรก็ตาม ผลการด าเนินงานของบรษิัทยงัคงอยู่ในระดบัที่ดเีมื่อเทยีบกบับริษัทอื่นในอุตสาหกรรมเดยีวกนั ถงึแมว้่าธุรกิจโรงแรมจะมผีลขาดทุนแต่
ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ของบรษิทัก็ยงัอยู่ที่ 1.1 หมื่นล้านบาทในปี 2563 และ 6.3 พนัล้านบาทในช่วง
ครึง่แรกของปี 2564 ซึง่ EBITDA Margin ของบรษิทัในช่วง 2 ปีที่ผ่านมายงัคงสงูกว่าผูป้ระกอบการอสงัหารมิทรพัยร์ายอื่น ๆ ทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัเครดติ
โดยทรสิเรทติ้งซึ่งม ีEBITDA Margin อยู่ที่ 20%-25% ในช่วงเวลาเดียวกนั โดยที่มากกว่า 35% ของ EBITDA มาจากเงนิปันผลรบัจากเงนิลงทุนของ
บรษิทัและก าไรจากการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าเขา้กองทรสัต์หรอืขายใหบุ้คคลภายนอก  

ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 2564 บรษิทัถอืหุน้ในบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ จ านวน 4 แห่งซึง่ประกอบดว้ย  บรษิทั โฮม โปรดกัส ์เซน็เตอร ์จ ากดั 
(มหาชน) (HMPRO) บรษิัท ควอลิตี้เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (QH) บรษิัท แอล เอช ไฟแนนซ์เชียล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (LHFG) และ บรษิัท ควอลิตี้ 
คอนสตรคัชัน่โปรดคัส ์จ ากดั (มหาชน) (Q-CON) บรษิทัจงึมสี่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนดงักล่าวอยู่ที่ประมาณ 3-3.2 พนัลา้นบาทต่อปี ขณะเดยีวกนักย็งั
มเีงนิปันผลรบัอกีประมาณ 2 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา อกีทัง้บรษิทัมแีผนจะขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่า 1-2 แห่งในช่วงปี 2565-2566 และ
คาดว่าจะมีก าไรจากการขายอยู่ที่ 0.8-1 พันล้านบาทต่อปี ดังนัน้ EBITDA Margin ของบริษัทคาดว่าจะปรบัเพิ่มขึ้นจาก 36% ในปี 2564 ไปเป็น  
38%-40% ในช่วงปี 2565-2566 

ภำระหน้ีท่ีค่อนข้ำงสูง 

ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัมภีาระหนี้อยู่ในระดบัค่อนขา้งสงู เนื่องจาก EBITDA Margin ที่ลดลงและความล่าช้าในการขายอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าส่งผลให้
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทั ณ สิน้ปี 2563 อยู่ทีร่ะดบั 53% เพิม่จาก 47% ในปี 2562 รวมถงึอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อ
หนี้สนิทางการเงนิของบรษิัทก็ลดลงจากระดบัมากกว่า 20% ในปี 2562 เหลือเพยีง 14% ในปี 2563 ทว่า เงื่อนไขทางการเงนิหลกัของหุ้นกู้ก าหนดให้
บรษิทัตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยสุทธติ่อทุนไม่ใหเ้กนิกว่า 1.5 เท่า อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่0.96 เท่า ณ เดอืนมถิุนายน 2564 
ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัจะสามารถบรหิารโครงสรา้งทางการเงนิใหเ้ป็นไปตามเงื่อนไขทางการเงนิของหุน้กูต้่อไปไดใ้นช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า 

ผลการด าเนินงานของบรษิทัจะค่อย ๆ ปรบัตวัดขีึน้และแผนการขายอสงัหารมิทรพัยเ์พื่อเช่าจะช่วยลดภาระหนี้ของบรษิทัในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ทรสิเรทติ้ง
ประมาณการว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทจะลดลงต ่ากว่า 50% ในปี 2565 อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทาง
การเงนิคาดว่าจะปรบัเพิม่ขึน้จาก 16% ในปี 2564 ไปอยู่ทีป่ระมาณ 21%-24% ในปี 2565-2566 ขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ EBITDA จะอยู่ที่
ระดบัไม่เกนิ 5 เท่าเมื่อพจิารณาจากบรษิทัตัง้งบในการซื้อที่ดนิประมาณ 7 พนัล้านบาทต่อปีและวางแผนจะเปิดโครงการใหม่มูลค่าประมาณ 2 หมื่นล้าน
บาทในปีนี้ และประมาณ 2.5-3 หมื่นลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566 นอกจากนี้ งบลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าคาดว่าจะอยู่ที่ 4.5 พนัล้านบาทใน
ปี 2564 และอกีประมาณ 2.8 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566 

บรษิัทมหีนี้สนิรวม ณ เดือนมถิุนายน 2564 อยู่ที่จ านวน 6.18 หมื่นล้านบาท โดยในจ านวนดงักล่าวเป็นหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนจ านวน  
2.6 หมื่นล้านบาทตาม “เกณฑ์การจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้ ” ของทรสิเรทติ้ง ซึ่งหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนนัน้เป็นหนี้ที่มหีลกัประกนัของ
บรษิทัและของบรษิทัย่อยและคดิเป็นอตัราส่วนหนี้ที่มลี าดบัในการไดร้บัช าระคนืก่อนต่อหนี้สนิรวมของบรษิทัที่ระดบั 42% ซึง่ต ่ากว่าเกณฑ์ทีร่ะดบั 50% 
ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึมองว่าเจา้หนี้ทีไ่ม่มหีลกัประกนัไม่มคีวามดอ้ยสทิธิก์ว่าเจา้หนี้ทีม่ลี าดบัในการไดร้บัช าระคนืก่อนอย่างมนีัยส าคญั 

สภำพคล่องท่ีเพียงพอซ่ึงเสริมด้วยควำมยืดหยุ่นทำงกำรเงินจำกกำรมีเงินลงทุนในหลกัทรพัย ์

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิทัมสีภาพคล่องทางการเงนิที่เพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า โดย ณ สิ้นเดอืนมถิุนายน 2564 บรษิทัมเีงนิสดและเงนิลงทุน
ชัว่คราวจ านวน 1.34 หมื่นล้านบาทและยงัมวีงเงนิกู้จากธนาคารที่ยงัไม่ได้เบิกใช้อกีจ านวน 1.12 หมื่นล้านบาท ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจาก
การด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ที ่0.9-1 หมื่นลา้นบาท ในขณะทีภ่าระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้ามจี านวน 
2.43 หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบด้วยหุ้นกู้ที่จะครบก าหนดช าระจ านวน 1.4 หมื่นล้านบาท เงนิกู้ยมืระยะสัน้จ านวน 6.9 พนัล้านบาท เงนิกู้ยมืโครงการ
จ านวน 2.6 พนัลา้นบาท และหนี้สนิตามสญัญาเช่าอกีจ านวน 0.8 พนัล้านบาท โดยปกตแิลว้บรษิทัจะออกหุน้กู้ชุดใหม่เพื่อทดแทนหุน้กูท้ี่จะครบก าหนด
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ช าระ อย่างไรกต็าม บรษิทัวางแผนจะใชว้งเงนิกูท้ีย่งัไม่ไดเ้บกิใช้เป็นแหล่งเงนิส ารองส าหรบัจ่ายช าระหนี้ระยะสัน้ทัง้หมด นอกจากนี้ ความสามารถในการ
เขา้ถงึตลาดทุนและการมเีงนิลงทุนในหลกัทรพัยส์ภาพคล่องสงูจ านวนมากยงัช่วยสนับสนุนสภาพคล่องของบรษิทัในกรณีทีจ่ าเป็นไดอ้กีดว้ย 

ทัง้นี้ ณ เดอืนมถิุนายน 2564 มูลค่าตลาดของเงนิลงทุนในบรษิทัร่วมทัง้ 4 บรษิัท (HMPRO QH LHFG และ Q-CON) อยู่ที่ 7.1 หมื่นล้านบาท หรอืคดิ
เป็น 1.03 เท่าของภาระหนี้คงคา้งของบรษิทั ทรสิเรทติ้งมองว่ามลูค่าของเงนิลงทุนในบรษิทัจดทะเบยีนดงักล่าวนัน้ขึน้อยู่กบัสภาวการณ์และความผนัผวน
ของตลาด อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งกม็คีวามเหน็ว่ามลูค่าของเงนิลงทุนดงักล่าวยงัช่วยสนับสนุนความสามารถในการจ่ายช าระหนี้ของบรษิทัได ้ 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

ทรสิเรทติ้งตัง้สมมตฐิานกรณีพืน้ฐานส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัในระหว่างปี 2564-2566 ดงันี้ 

• บรษิัทจะเปิดขายโครงการที่อยู่อาศยัในปี 2564 รวมมูลค่า 2.1 หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบด้วยโครงการบ้านจัดสรรมูลค่า 2 หมื่นล้านบาทและ
คอนโดมเินียมมลูค่า 1 พนัลา้นบาท โดยในอนาคตบรษิทัจะเปิดขายโครงการทีอ่ยู่อาศยัใหม่มลูค่าประมาณ 2.5-3 หมื่นลา้นบาทต่อปี 

• รายไดร้วมจะอยู่ในช่วง 3.1-3.4 หมื่นลา้นบาทต่อปี 
• อตัราก าไรขัน้ต้นโดยรวมจะอยู่ที่ประมาณ 32%-33% และอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้อยู่ที่ 36%-

40% 
• งบในการซื้อทีด่นิจะอยู่ที ่4-5 พนัลา้นบาทต่อปีใน 3 ช่วงปีขา้งหน้า 
• เงนิลงทุนคาดว่าจะอยู่ที ่4.5 พนัลา้นบาทในปี 2564 และ 2.8 พนัลา้นบาทต่อปีในปี 2565 และ 2566 
• บรษิทัขายอพารท์เมน้ทใ์หเ้ช่าในประเทศสหรฐัอเมรกิาในปี 2565 และปี 2566 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะสามารถรกัษาสถานะทางการตลาดที่เขม้แขง็ รวมถงึจะ
รกัษาระดบัยอดขายทีอ่ยู่อาศยัและผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง อกีทัง้จะรกัษาสถานะทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัได้ต่อไป ทัง้นี้ บรษิทัควรจะด ารง
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนใหอ้ยู่ที่ประมาณ 50% หรอือตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดั
จ าหน่ายทีร่ะดบัต ่ากว่า 5 เท่า 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจปรบัเพิม่ขึน้ได้หากโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัดขีึน้อย่างมนีัยส าคญัจากระดบัปัจจุบนั โดยที่
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 3 เท่าอย่างต่อเนื่อง ในขณะที่ผลการ
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. 

2564 
2563 2562 2561            2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

16,682 30,460 30,583 34,694 35,265 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  5,612 9,903 13,267 13,788 13,558 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  6,318 10,848 13,634 13,788 13,213 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  4,970 8,046 10,343 10,581 9,852 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  738 1,587 1,572 1,499 1,471 
เงนิลงทุนในการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์  55,840 55,833 54,711 49,580 50,706 
สนิทรพัยร์วม 

 
128,238 122,571 113,139 111,481 109,492 

หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

58,040 57,629 48,881 46,403 46,284 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
50,544 50,601 53,183 50,752 50,809 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว 
 

         
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 37.88 35.61 44.58 39.74 37.47 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

9.66 **          8.89 12.54 13.32 13.85 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
8.57 6.84 8.67 9.20 8.98 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 
4.91 **          5.31 3.59 3.37 3.50 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  15.13 **        13.96 21.16 22.80 21.29 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
53.45 53.25 47.89 47.76 47.67 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- 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: 
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+ 
LH235B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH23OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH244A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
LH24OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 8,000 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 ความเห็นที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
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 


