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เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท  
อนันดา ดีเวลลอปเม้นท์ จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “BBB-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” 
หรือ “คงที่” และคงอันดับเครดิตหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน ไม่มีประกันและไถ่ถอนเมื่อเลิก
กิจการ (Hybrid Debentures) ของบริษัทที่ระดับ “BB” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับ
เครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 3 พันล้านบาทของบริษัทที่ระดับ 
“BBB-” อีกด้วย โดยบริษัทจะนำเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใชัในการขยายธุรกิจและเป็น
เงินทุนหมุนเวียน   

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดของบริษัทซ่ึงเป็นท่ียอมรับในกลุ่มสินค้าคอนโดมิเนียม 
ตลอดจนสัดส่วนรายได้ท่ีมีนัยสำคัญจากโครงการร่วมทุน และภาระหน้ีที่อยู่ในระดับสูง นอกจากน้ี 
อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงความกังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรค
ติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) ที่ยืดเยื้อซึ่งมีแนวโน้มที่จะสร้างแรงกดดันต่ออุปสงค์
คอนโดมิเนียมและผลการดำเนินงานของบริษัทต่อไปอีกด้วย  

ทริสเรทติ้งมองว่ามีความเป็นไปได้ท่ีอุปสงค์ในตลาดคอนโดมิเนียมจะยังคงอ่อนตัวลงต่อไปอีกในปี 
2565 ดังนั ้น ทริสเรทติ้งจึงคาดว่ารายได้จากการดำเนินงานรวมของบริษัทจะอยู่ที ่ระดับเพียง  
4.2 พันล้านบาทและกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) จะอยู่
ที่ระดับ 1 พันล้านบาทเท่านั้นในปีนี้ ส่วนรายได้จากการดำเนินงานรวมของบริษัทนั้นคาดว่าจะ
ปรับตัวดีขึ้นเป็น 5.0-5.5 พันล้านบาทต่อปีในช่วงระหว่างปี 2566-2567 ในขณะท่ี EBITDA ซ่ึงรวม
ส่วนแบ่งกำไรจากโครงการร่วมทุนน่าจะอยู่ท่ีระดับ 1.5-2.0 พันล้านบาทต่อปีและคาดว่าบริษัทจะมี
ผลกำไรสุทธิตั้งแต่ปี 2566 เป็นต้นไปโดยอยู่บนพื้นฐานประมาณการว่ายอดโอนที่อยู่อาศัยจะอยู่ท่ี
ระดับ 1.1-1.5 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงระหว่างปี 2566-2567  

จากการท่ีบริษัทยังคงมีแผนจะเปิดโครงการคอนโดมิเนียมร่วมทุนแห่งใหม่อย่างต่อเนื ่อง  
ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าบริษัทจะยังคงมีรายได้จากค่าบริหารโครงการและค่านายหน้าเป็นจำนวนมาก
จากโครงการร่วมทุนต่อไป โดยคาดว่ารายได้จากค่าบริหารโครงการและค่านายหน้าจากโครงการ
ร่วมทุนของบริษัทจะอยู่ท่ีระดับ 0.8-1.1 พันล้านบาทต่อปี หรือคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 20% ของ
รายได้จากการดำเนินงานรวมในช่วงระหว่างปี 2565-2567  

ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตรากำไรสุทธิของโครงการคอนโดมิเนียมร่วมทุนจะอยู่ที่ประมาณ 10%-12% 
อย่างไรก็ตาม ส่วนแบ่งกำไรจากการลงทุนในโครงการร่วมทุนมีแนวโน้มท่ีจะได้รับผลกระทบจากผล
ขาดทุนของโครงการคอนโดมิเนียมที่เปิดตัวใหม่และโครงการเซอร์วิสอพาร์ทเม้นท์ที่เพิ่งเริ่มเปิด
ดำเนินการ โดยทริสเรทติ้งคาดการณ์ว่าส่วนแบ่งกำไรสุทธิจากโครงการร่วมทุนท้ังหมดของบริษัทจะ
อยู่ที ่ระดับ 250 ล้านบาทในปี 2565 และจะฟื้นตัวเพิ ่มขึ ้นเป็น 600-700 ล้านบาทต่อปีในช่วง
ระหว่างปี 2566-2567  

ทริสเรทติ้งมีสมมติฐานพื้นฐานท่ีคาดการณ์ว่าสถานะทางการเงินของบริษัทจะยังคงอ่อนแอต่อไปใน
ปี 2565 แต่น่าจะปรับตัวดีขึ้นตั้งแต่ปี 2566 เป็นต้นไป โดยคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ
เงินทุนของบริษัทจะค่อย ๆ ปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ท่ีระดับประมาณ 60%-65% จาก 68% ณ สิ้นปี 
2564 ส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานน้ันคาดว่าจะกลับมาเป็นบวกในปี 2566 ซ่ึงจะทำให้อัตราส่วน

  

บริษัท อนันดา ดีเวลลอปเม้นท์ จำกัด (มหาชน)  
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อันดับเครดิตองค์กร: BBB- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB- 

หุ้นกู้ดอ้ยสทิธิคล้ายทนุ  BB 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
วันท่ีทบทวนล่าสุด : 02/03/65 
 

 
อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับ 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

25/03/64              BBB- Stable 
11/03/63 BBB Negative 
19/02/59 BBB Stable 
18/02/58 BBB- Positive 
29/05/56 BBB- Stable 
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เงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ท่ีระดับประมาณ 2%-5% ตั้งแต่ปี 2566 เป็นต้นไป ในขณะท่ีอัตราส่วนผลตอบแทน
ต่อเงินทุนถาวรน่าจะคงอยู่ท่ีระดับ 2%-5% ตลอดช่วงเวลาประมาณการ  

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องทางการเงินของบริษัทจะค่อนข้างตึงตัวแต่จะอยู่ในวิสัยท่ีสามารถบริหารจัดการได้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า แหล่ง
เงินทุนของบริษัท ณ เดือนธันวาคม 2564 ประกอบด้วยเงินสดจำนวน 2.4 พันล้านบาทรวมท้ังวงเงินกู้ยืมระยะสั้นและเงินกู้โครงการจากธนาคารท่ียัง
ไม่ได้เบิกใช้และไม่สามารถยกเลิกได้อีกจำนวนประมาณ 750 ล้านบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีท่ีอยู่อาศัยท่ีสร้างเสร็จเหลือขายในโครงการท่ีปลอดภาระ
หน้ีของบริษัทเองซ่ึงมีมูลค่าขายรวมท้ังสิ้นอีกประมาณ 500 ล้านบาทท่ีสามารถนำไปใช้เป็นหลักประกันเพื่อขอเงินกู้จากธนาคารในกรณีท่ีจำเป็นได้อีก
ด้วย บริษัทมีภาระหนี้ที่จะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 1.22 หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบด้วย หุ้นกู้ ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน
จำนวน 5.4 พันล้านบาท ตั๋วสัญญาใช้เงินระยะสั้นจำนวน 6 พันล้านบาท และเงินกู้ระยะยาวจำนวน 0.8 พันล้านบาท บริษัทมีแผนจะออกหุ้นกู้ใหม่
เพื่อทดแทนหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันท้ังหมดท่ีกำลังจะครบกำหนดชำระและจะแปลงตั๋วสัญญาใช้เงินระยะสั้นท่ีใช้ซ้ือที่ดินให้เป็นเงินกู้โครงการ
ระยะยาว ในการน้ี บริษัทได้ทำการออกหุ้นกู้มูลค่า 5 พันล้านบาทเรียบร้อยแล้วเมื่อเดือนมกราคม 2565   

ณ เดือนธันวาคม 2564 บริษัทมีหน้ีสินทางการเงินรวม (ตามการพิจารณาลำดับชั้นในการได้รับคืน) จำนวน 2.51 หมื่นล้านบาทซ่ึงรวมถึงหน้ีท่ีมีลำดับ
ในการได้รับชำระคืนก่อนจำนวน 8.4 พันล้านบาท ท้ังนี้ หน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนประกอบด้วยหน้ีท่ีมีหลักประกันของบริษัทแม่และหน้ีสิน
รวมของบริษัทย่อยต่าง ๆ  ซ่ึงคิดเป็นอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินทางการเงินรวมท่ีระดับ 33%  

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที”่ สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าสถานะทางการเงินของบริษัทไม่น่าจะถดถอยลงไปจากระดับ
ในปัจจุบัน ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะค่อย ๆ ปรับตัวดีขึ้นในขณะท่ีระดับภาระหน้ีจะค่อย ๆ ลดลง โดยอัตราส่วนหนี้สิน
ทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทน่าจะอยู่ในระดับต่ำกว่า 65% และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวรน่าจะรักษาระดับอยู่ท่ี 2%-5% ตลอด
ช่วงเวลาประมาณการ  

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคโควิด-19 ท่ียังคงดำเนินอยู่และ/หรือผล
การพิจารณาคดีความท่ีเกี่ยวข้องกับโครงการอสังหาริมทรัพย์ต่างๆ ของบริษัทส่งผลกระทบในด้านลบจนทำให้ผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทาง
การเงินของบริษัทอ่อนแอลงกว่าที่คาดการณ์ไว้ ในทางตรงกันข้าม การปรับเพิ่มอันดับเครดิตอาจเกิดขึ้นได้หากบริษัทมีผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่ง
กว่าระดับเป้าหมายอย่างมีนัยสำคัญและปรับปรุงสถานะทางการเงินให้ดีขึ้นจนทำให้อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินเพิ่มสูง
เกินกว่า 5% ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนลดต่ำลงกว่า 60% อย่างต่อเนื่อง  

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุน (Hybrid Securities), 28 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- วิธีการจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป,  26 กรกฎาคม 2562 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท อนันดา ดีเวลลอปเม้นท์ จำกัด (มหาชน) (ANAN) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
ANAN18PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 1,500 ล้านบาท               BB 
ANAN18PB: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 500 ล้านบาท               BB 
ANAN19PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 1,000 ล้านบาท               BB 
ANAN20PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 1,000 ล้านบาท               BB 
ANAN21PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 1,000 ล้านบาท                BB 
ANAN22OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 423.3 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB- 
ANAN22OB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 915.6 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB- 
ANAN237A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,768.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB- 
ANAN23OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 746.6 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB- 
ANAN241A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,412.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
ANAN247A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,231.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 

 หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี       BBB- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


