
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) และอนัดบัเครดติ
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัและชุดใหม่ของบรษิทัทีร่ะดบั “A+” โดยอนัดบัเครดติ
สะท้อนความเป็นผูน้ าของบรษิทัในธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยั ตลอดจนแบรนด์ที่แขง็แกร่งในสนิคา้ที่
หลากหลาย รายได้ที่แน่นอนจากอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่า และภาระหนี้เงนิกู้ในระดบัปานกลาง 
นอกจากนี้ ในการทบทวนอนัดบัเครดติทรสิเรทติ้งยงัพจิารณาถงึสภาพคล่องทางการเงนิจากการที่
บรษิทัมอีสงัหารมิทรพัย์ทีส่รา้งรายไดป้ระจ าและการมหีลกัทรพัย์สภาพคล่องในระดบัสูง ตลอดจน
ความผนัผวนและการแข่งขนัที่รุนแรงในธุรกิจพฒันาที่อยู่อาศยั  รวมถึงความกงัวลเกี่ยวกบัหนี้
ครวัเรอืนทีอ่ยู่ในระดบัสงูทัว่ประเทศซึง่ส่งผลกระทบต่อความสามารถในการซื้อทีอ่ยู่อาศยัโดยเฉพาะ
ลกูคา้ในตลาดสนิคา้ราคาปานกลางถงึต ่าดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นผูป้ระกอบการชัน้น าท่ีมีผลงานเป็นท่ียอมรบั 

บรษิทัเป็นหนึ่งในผูพ้ฒันาทีอ่ยู่อาศยัชัน้น าในแง่ของรายไดแ้ละความสามารถในการท าก าไร ทัง้นี้ 
บรษิทัเป็น 1 ใน 3 ของกลุ่มผูป้ระกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยในช่วงหลายปีทีผ่่านมา โดยบรษิทัมรีายไดจ้ากการด าเนินงานรวมท าสถติสิูงสุดที ่
35,265 ล้านบาทในปี 2560 และมอีตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตัด
จ าหน่ายต่อรายไดจ้ากการด าเนินงานรวมทีร่ะดบั 23%-26% ในช่วงปี 2557 จนถงึ 6 เดอืนแรกของ
ปี 2561 ในขณะทีอ่ตัราก าไรจากการด าเนินงานเฉลีย่ของอุตสาหกรรมในช่วงเดยีวกนันัน้อยู่ระหว่าง 
15%-25%  

ผลงานทีเ่ป็นทีย่อมรบัของบรษิทัไดร้บัแรงหนุนจากผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง โดยยอดขายของ
บรษิทัเพิม่ขึน้ 10% จากปีก่อนเป็น 26,299 ลา้นบาทในปี 2560 ยอดขายในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 
2561 เท่ากบั 13,984 ลา้นบาท เตบิโต 5% จากช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ลว้โดยมรีายไดจ้ากโครงการ
คอนโดมเินียมเป็นปัจจยัผลกัดนัการเตบิโต ในขณะที่ในช่วงปี 2559-2560 รายไดจ้ากโครงการบา้น
จดัสรรค่อนขา้งคงตวัอยู่ทีป่ระมาณ 20,000 ลา้นบาทต่อปีส าหรบัโครงการบา้นเดีย่ว และประมาณ 
2,000 ลา้นบาทต่อปีส าหรบัโครงการทาวน์เฮา้ส ์ทัง้นี้ รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมในช่วงครึง่แรก
ของปี 2561 ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 17,590 ลา้นบาท 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดจ้ากการด าเนินงานรวมทัง้ปีในปี 2561 อยู่ที ่36,000 ลา้นบาท 
ในขณะทีร่ายได้จากการด าเนินงานรวมในปี 2562 อาจลดลงมาอยู่ทีป่ระมาณ 32,000 ล้านบาท
เนื่องจากมคีอนโดมเินียมทีจ่ะส่งมอบให้แก่ลูกค้าในปีหน้าไม่มากนัก ทัง้นี้ คาดว่ารายได้จากการ
ด าเนินงานรวมในช่วงปี 2563-2564 จะอยู่ในช่วง 37,000-40,000 ลา้นบาทต่อปีโดยไดร้บัแรงหนุน
จากการส่งมอบโครงการคอนโดมเินียมหลายโครงการ ภายใตส้มมตฐิานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาด
ว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัอาจลดทอนลงจากตน้ทุนค่าทีด่นิทีเ่พิม่ขึน้และการแข่งขนั
ที่ทวีความรุนแรงมากขึ้นทัง้ในตลาดบ้านจัดสรรและตลาดคอนโดมิเนียม อย่างไรก็ตาม  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะสามารถรกัษาอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานที่ระดบัสูงกว่า 20% 
เอาไวไ้ดใ้นช่วงปี 2561-2564 

สินค้าท่ีมีความหลากหลายภายใต้แบรนดท่ี์มีช่ือเสียง  

สินค้าที่อยู่อาศัยของบริษัทมีการกระจายตัวที่ดีซึ่งครอบคลุมทัง้ บ้านเดี่ยว ทาวน์เฮ้าส์ และ
คอนโดมเินียมในระดบัราคาที่แตกต่างกนั โครงสร้างธุรกจิที่แข็งแกร่งของบรษิัทเป็นผลมาจาก
ความสามารถในการแข่งขนัและความมคีุณค่าของแบรนด์สนิค้าโดยเฉพาะอย่างยิง่ในตลาดบ้าน
เดีย่ว สนิคา้ของบรษิทัไดร้บัการยอมรบัจากลูกคา้เป็นอย่างมากในแง่ของคุณภาพสนิคา้และบรกิาร

  

บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 145/2561 
 4 ตลุาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

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: 
จฑุามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 

รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  
หทัยานี พทิกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 
 

สุชาดา พนัธ,ุ Ph. D. 
suchada@trisrating.com 
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บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 

 

หลงัการขาย 

สนิคา้หลกัของบรษิทัคอืบา้นเดีย่วซึง่คดิเป็น 75%-80% ของยอดขายรวมในช่วงปี 2558 จนถงึครึง่แรกของปี 2561 สนิคา้บา้นเดีย่วของบรษิทัครอบคลุม
ตัง้แต่ลกูคา้ระดบัล่างถงึระดบับนในราคาขายต่อยนูิตตัง้แต่ 2 ลา้นบาทจนถงึมากกว่า 25 ลา้นบาท โดยแบรนด ์“มณัฑนา” “นันทวนั” และ “ลดาวลัย์” ซึ่งมี
ราคาขายต่อยูนิตมากกว่า 10 ล้านบาทขึ้นไปเป็นสัดส่วนหลักของยอดขายบ้านเดี่ยวของบริษัทในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา บริษัทมีสินค้า 
ทาวน์เฮ้าส์ที่ครอบคลุมลูกค้าในทุกระดบัราคา แต่บรษิัทให้ความส าคญักบัทาวน์เฮ้าส์ที่ราคาระหว่าง 2-4 ล้านบาทต่อยูนิตในแบรนด์ “อินดี้” และ  
“วลิเลจจโิอ” ส่วนสนิคา้คอนโดมเินียมของบรษิทักค็รอบคลุมตัง้แต่ระดบัล่างถงึระดบับนในราคาขายตัง้แต่ 50,000 บาทถงึ 300,000 บาทต่อตารางเมตร 
(ตร.ม.) โดยบรษิทัเน้นการพฒันาคอนโดมเินียมระดบับนทีร่าคา 8 ลา้นบาทต่อยนูิตในแบรนด์ “เดอะ รมู” และ “เดอะ บางกอก” เป็นหลกั   

ณ เดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมโีครงการทีอ่ยู่อาศยัระหว่างการพฒันาประมาณ 70 โครงการซึ่งมมีลูค่าเหลอืขายโดยรวม 57,000 ลา้นบาท (รวมทัง้ที่
ก่อสรา้งแลว้และยงัไมไ่ดก้่อสรา้ง) โครงการบา้นจดัสรรมสีดัส่วนเกอืบ 80% ของมลูค่าเหลอืขาย ส่วนทีเ่หลอืเป็นโครงการคอนโดมเินียม บรษิทัมยีอดขาย
รอการรบัรูร้ายไดม้ลูค่า 9,900 ลา้นบาทซึง่คาดว่าจะส่งมอบใหแ้ก่ลกูคา้ไดใ้นช่วงทีเ่หลอืของปี 2561 จนถงึปี 2564  

รายได้ท่ีสม า่เสมอจากอสงัหาริมทรพัยเ์พ่ือเช่า  

อสงัหาริมทรพัย์เพื่อเช่าของบรษิัทประกอบด้วยโรงแรม 4 แห่งในแบรนด์ “แกรนด์ เซ็นเตอร์พอยท์” และอพาร์ทเมน้ท์ให้เช่า 4 แห่งในประเทศ
สหรฐัอเมรกิา ณ เดอืนมถุินายน 2561 อตัราการเช่าของโรงแรมแต่ละแห่งอยู่ที ่80%-90% โดยรายไดอ้ยู่ที ่2,500-3,100 บาทต่อหอ้งต่อคนื ผลการ
ด าเนินงานของอพารท์เมน้ทใ์หเ้ช่า 3 แห่งในประเทศสหรฐัอเมรกิายงัคงแขง็แกร่งโดยมอีตัราการเช่าสงูกว่า 85% ในขณะทีอ่ตัราการเช่าของอพาร์ทเมน้ท์
อกีแห่งหนึ่งทีก่ าลงัปรบัปรุงอยู่ค่อนขา้งต ่ามาก ทัง้นี้ อสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าของบรษิทัสร้างรายไดท้ีแ่น่นอนจ านวน 2,536 ลา้นบาทในปี 2559 และ 
3,197 ลา้นบาทในปี 2560  

นอกจากอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าทีม่อียู่ในปัจจุบนัแลว้ บรษิทัยงัมแีผนเปิดโรงแรมและศูนย์การคา้เทอร์มนิอล 21 ทีพ่ทัยาในเดอืนตุลาคม 2561 ดว้ย 
นอกจากนี้ บรษิทัยงัอยู่ระหว่างการพฒันาศนูยก์ารคา้เทอรม์นิอล 21 ทีถ่นนพระราม 3 ซึง่คาดว่าจะก่อสรา้งแลว้เสรจ็และสรา้งรายไดใ้หแ้ก่บรษิทัภายในปี 
2564 ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่ารายไดจ้ากอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่เช่าของบรษิทัจะอยู่ที ่3,500-4,500 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2564  

ทัง้นี้ บรษิทัมนีโยบายในการพฒันาหรอืซื้ออสงัหารมิทรพัย์ที่สรา้งรายไดส้ม ่าเสมอและจากนัน้จะขายอสงัหารมิทรพัย์ดงักล่าวเขา้ทรสัต์เพื่อการลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัย์หรอืบุคคลทีไ่ม่เกี่ยวขอ้งเมือ่อสงัหารมิทรพัย์เหล่านัน้มผีลการด าเนินงานในระดบัทีน่่าพอใจ ซึ่งกลยุทธ์ดงักล่าวช่ว ยใหบ้รษิทัมเีงนิทุน
หมนุเวยีนในการพฒันาโครงการต่าง ๆ รวมทัง้รบัรูก้ าไรไดเ้รว็ขึน้ และลดภาระหนี้  

ภาระหน้ีเงินกู้อยูใ่นระดบัปานกลาง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสร้างเงนิทุนของบรษิัทจะเพิม่ขึ้นเล็กน้อยจากระดบัปัจจุบนั อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งก็คาดว่าบรษิทัจะ
สามารถรกัษาอตัราส่วนดงักล่าวทีร่ะดบัต ่ากว่า 50% เอาไวไ้ดแ้มว้่าบรษิทัจะมกีารขยายธุรกจิเชงิรุกกต็าม ในปี 2560 บรษิทัใชเ้งนิลงทุนไปแลว้จ านวน
ประมาณ 6,200 ลา้นบาทในการซื้อทีด่นิและเปิดโครงการใหม่จ านวน 10 โครงการทีม่ลูค่า 10,000 ลา้นบาท ทัง้นี้ บรษิทัตัง้งบประมาณส าหรบัการซื้อ
ทีด่นิเพิม่ขึน้เป็น 7,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2562 ส่วนในปีนี้บรษิทัจะเปิดโครงการใหม่ 18 โครงการทีม่ลูค่า 36,000 ลา้นบาทซึ่งสูงกว่ามลูค่า
โครงการเปิดใหม่ในช่วงปี 2558-2560 นอกจากนี้ บรษิทัยงัได้ตัง้งบประมาณส าหรบัการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าจ านวน 4,000 ลา้นบาทต่อปี
ในช่วงปี 2562-2565 ดว้ย 

แมว้่าบรษิทัจะจ่ายเงนิปันผลจ านวนมากในแต่ละปี แต่บรษิทักย็งัสามารถรกัษาอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัได ้ภายใต้
สมมตฐิานพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะยงัคงอยู่ในระดบัต ่ากว่า 50% ในช่วงปี 2562-2564 อย่างไรกต็าม อตัราส่วนเงนิทุนจากการ
ด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมในช่วงปี 2562-2564 อาจลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 16%-17% เนื่องจากภาระหนี้จะเพิม่ขึน้เรว็กว่าก าไร และคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายจะเพิม่ขึน้แต่ควรอยู่ในระดบัต ่ากว่า 5 เท่า ทัง้นี้ อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้ง
เงนิทุนอาจต ่ากว่าทีป่ระมาณการไวไ้ดห้ากบรษิทัมกีารขายอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่เช่าหรอืเลือ่นแผนการลงทุนออกไป 

ธรุกิจพฒันาท่ีอยู่อาศยัมีความผนัผวนและมีการแข่งขนัท่ีรนุแรง 

แมว้่าธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยัจะขึน้อยู่กบัภาวะเศรษฐกจิโดยรวมเป็นอย่างมากแต่กม็คีวามผนัผวนมากกว่าภาวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไป การชะลอตวัของภาวะ
เศรษฐกจิภายในประเทศประกอบกบัภาระหนี้ครวัเรอืนทีเ่พิม่สูงขึน้ทัว่ประเทศส่งผลต่อก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคในตลาดสนิคา้ราคาปานกลางถงึ ต ่า ดงันัน้ 
ผูป้ระกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัยห์ลายรายจงึหนัมาเน้นพฒันาสนิคา้ในระดบัราคาทีสู่งขึน้ซึ่งจะท าใหก้ารแข่งขนัในตลาดดงักล่าวมคีวามรุนแรงมาก
ยิง่ขึน้ ดงันัน้ บรษิทัจงึควรบรหิารจดัการโครงการทีเ่ปิดใหมอ่ย่างระมดัระวงัเพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการในแต่ละพืน้ที ่ทัง้นี้  อตัราการขายทีช่ะลอตวั
ลงและอตัราการปฏเิสธสนิเชือ่จากธนาคารทีส่งูขึน้อาจเป็นสาเหตุทีท่ าใหภ้าระหนี้ของบรษิทัอยู่ในระดบัสงูเป็นเวลานานกว่าทีค่าดไวไ้ด้ 
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บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 

 

การมีเงินลงทุนในหลกัทรพัยช่์วยเสริมสภาพคล่องทางการเงิน 

สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัไดร้บัแรงหนุนจากการถอืครองหลกัทรพัย์ในบรษิทัร่วมซึ่งมสีภาพคล่องสูงจ านวนมาก ทัง้นี้ ณ เดอืนมถุินายน 2561 
บรษิทัถอืหุน้ในบรษิทัที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ 4 บรษิทัประกอบดว้ย  บรษิทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) บรษิทั ควอลติี้เฮา้ส ์
จ ากดั (มหาชน) บรษิทั แอล เอช ไฟแนนซ์เชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) และ บรษิทั ควอลติี้คอนสตรคัชัน่โปรดคัส์ จ ากดั (มหาชน) บรษิทัมรีายไดจ้ากเงนิ
ลงทุนดงักล่าวอยู่ทีป่ระมาณ 3,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2559-2560 และมลูค่าตลาดของเงนิลงทุนในบรษิทัร่วมดงักล่าว ณ เดอืนมถุินายน 2561 อยู่ที ่
68,679 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 1.6 เท่าของภาระหนี้คงคา้งของบรษิทั ทรสิเรทติ้งมองว่ามลูค่าของเงนิลงทุนในบรษิทัจดทะเบยีนดงักล่าวนัน้ขึน้อยู่กบั
สภาวการณ์และความผนัผวนของตลาด อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งกม็คีวามเหน็ว่ามลูค่าของเงนิลงทุนดงักล่าวยงัช่วยสนับสนุนความสามารถในการจ่าย
ช าระหนี้ของบรษิทัได ้ 

สภาพคล่องท่ีเพียงพอ 

สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัยงัคงมเีพยีงพอ โดย ณ เดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวน 9,221 ลา้นบาทและมี
วงเงนิกูจ้ากธนาคารทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชจ้ากสถาบนัการเงนิอกีจ านวน 5,381 ลา้นบาท นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของ
บรษิทัในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ที ่9,000-10,000 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน  11,709 
ลา้นบาทซึง่ส่วนใหญ่ประกอบดว้ยหนี้หุน้กูจ้ านวน 11,000 ลา้นบาทและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้จ านวน 609 ลา้นบาท ทัง้นี้ แหล่งเงนิทุนทีบ่รษิทัมีอยู่ถอื
ว่าเพยีงพอต่อการจ่ายช าระคนืหนี้ในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า  

โดยปกตแิลว้บรษิทัจะออกหุน้กูชุ้ดใหมเ่พือ่ทดแทนหุน้กูท้ีจ่ะครบก าหนดช าระ อย่างไรกต็าม บรษิทัตัง้ใจจะใชว้งเงนิกูท้ีย่งัไม่ไดเ้บกิใช้และกระแสเงนิสด
จากการด าเนินงานส าหรบัจ่ายช าระหนี้ระยะสัน้ทัง้หมด นอกจากนี้ ความสามารถในการเขา้ถงึตลาดทุนและการมเีงนิลงทุนในหลกัทรพัย์สภาพคล่องสูง
จ านวนมากยงัช่วยสนบัสนุนสภาพคล่องของบรษิทัในกรณทีีจ่ าเป็นอกีดว้ย 

บรษิทัจ าเป็นตอ้งรกัษาอตัราส่วนทางการเงนิใหเ้ป็นไปตามเงือ่นไขทางการเงนิทีส่ าคญัของหุน้กูโ้ดยบรษิทัจะต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย
สุทธต่ิอทุนไมใ่หเ้กนิกว่า 1.5 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืนมถุินายน 2561 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่0.86 เท่า ดงันัน้ จงึถอืว่าบรษิทัยงัคงรกัษาอตัราส่วนดงักล่าวให้
สอดคลอ้งกบัเงือ่นไขทางการเงนิอยู่ ในการนี้ ทรสิเรทติ้งหวงัว่าบรษิทัจะสามารถบรหิารโครงสรา้งทางการเงนิใหส้อดคลอ้งกบัเงือ่นไขดงักล่าวต่อไปได้
ในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง รวมถงึรกัษา
สถานะทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัไดแ้ละคงความสามารถในการแขง่ขนัเอาไวไ้ด ้ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่
ในระดบัสงูกว่า 32,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2564 นอกจากนี้ อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนควรอยู่ในระดบัต ่ากว่า 50% หรอือตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายควรอยู่ทีร่ะดบัต ่ากว่า 5 เท่า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจปรบัเพิม่ขึน้หากโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิัทดขีึน้อย่างมนีัยส าคญัจากระดบัปัจจุบนั โดยที่
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที่ระดบัต ่ากว่า 3 เท่าอย่างต่อเนื่อง ในขณะทีผ่ลการ
ด าเนินงานยงัคงแขง็แกร่งเมือ่เปรยีบเทยีบกบัผูป้ระกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์รายอื่น ๆ ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ /หรอืแนวโน้มอนัดบั
เครดติของบรษิทัอาจถูกปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและ/หรอืสถานะทางการเงนิของบรษิทัแตกต่างไปจากประมาณการอย่างมนียัส าคญั  
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บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  17,590 35,265 30,340 26,571 28,640 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  740 1,472 1,458 1,452 1,572 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  4,629 8,298 7,532 6,193 6,906 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  7,719 13,558 12,061 11,280 12,626 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  7,955 13,213 11,485 10,135 11,520 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  6,319 9,852 8,455 7,081 8,084 
เงนิลงทุนในสนิคา้คงเหลอื (+เพิม่ขึน้/-ลดลง)  (2,559) (2,075) (10) 3,691 3,712 
สนิทรพัยร์วม  110,015 109,492 101,506 98,070 86,888 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  43,231 46,290 42,679 34,077 29,267 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  51,533 50,809 47,952 46,895 44,275 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 26.32 23.53 24.83 23.31 24.11 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  12.95 **         13.85 13.08 13.19 16.82 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 10.75 8.98 7.88 6.98 7.33 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 3.33 **           3.50 3.72 3.36 2.54 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  23.10  **         21.28 19.81 20.78 27.62 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   45.62 47.67 47.09 42.08 39.80 
 
*  งบการเงนิรวม 
**   ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 

 

บริษทั แลนด ์แอนด ์เฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) (LH) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
LH18OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A+ 
LH194A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A+ 
LH194B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A+ 
LH19OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A+ 
LH19OB: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,250 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A+ 
LH204A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A+ 
LH204B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A+ 
LH20OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A+ 
LH20OB: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A+ 
LH215A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2564 A+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพือ่ประโยชน์ใดๆ ซึง่รายงานหรอืขอ้มลูการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มลูอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


