
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท 
แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A+” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงท่ี” พร้อมท้ังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน  
8 พันล้านบาทซ่ึงมีกำหนดไถ่ถอนภายใน 5 ปีของบริษัทท่ีระดับ “A+” เช่นกัน โดยบริษัทจะนำ
เงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระหน้ีเงินกู้ท่ีมีอยู่บางส่วน 

อันดับเครดิตสะท้อนความเป็นผู้นำของบริษัทในธุรกิจพัฒนาท่ีอยู่อาศัยในประเทศไทย แหล่ง
รายได้ท่ีมีความหลากหลาย ตลอดจนภาระหน้ีท่ีอยู่ในระดับค่อนข้างสูง นอกจากน้ี การพิจารณา
อันดับเครดิตยังคำนึงถึงความยืดหยุ่นทางการเงินจากการที่บริษัทมีเงินลงทุนในบริษัทหลักทรัพย์
มูลค่าสูง และผลกระทบจากการแพร่ระบาดท่ียืดเยื้อของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรค  
โควิด 19) ซ่ึงส่งผลกระทบอย่างรุนแรงต่อธุรกิจโรงแรมและค้าปลีก รวมถึงสร้างความกดดันต่อ
อุปสงค์คอนโดมิเนียมในระยะสั้นถึงปานกลางให้มีมากขึ้นอีกด้วย 

ผลการดำเนินงานของบริษัทในปี 2564 สอดคล้องกับประมาณการของทริสเรทติ้ง ถึงแม้จะมี
การระบาดของโรคโควิด 19 แต่รายได้ของบริษัทยังเพิ่มขึ้น 7.9% จากปีก่อนไปอยู่ท่ี 3.29 หมื่น
ล้านบาท รายได้ท่ีเพิ่มขึ้นน้ันเป็นผลมาจากรายได้จากโครงการบ้านจัดสรรท่ีเติบโตอย่างมาก โดย
รายได้จากโครงการบ้านจัดสรรเพิ่มขึ้น 12.6% จากปีก่อน มาอยู่ท่ี 2.78 หมื่นล้านบาท คิดเป็น
สัดส่วน 84% ของรายได้รวม ขณะท่ีรายได้ส่วนท่ีเหลือมาจากโครงการคอนโดมิเนียมและรายได้
ค่าเช่าและบริการ ท้ังนี้ กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) 
และเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทในปี 2564 ปรับเพิ่มขึ้นจากระดับต่ำในปี 2563 โดย
บริษัทมี EBITDA ในปี 2564 อยู่ ท่ี 1.17 หมื่นล้านบาทเพิ่มขึ้นจาก 1.08 หมื่นล้านบาทในปี 
2563 ขณะท่ีเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทในปี 2564 อยู่ท่ี 8.7 พันล้านบาทเพิ่มขึ้นจาก 
8 พันล้านบาทในปี 2563 บริษัทมีอัตรากำไรจาก EBITDA ทรงตัวอยู่ในระดับ 35%-38% 
ในช่วง 5 ปีท่ีผ่านมา ทริสเรทติ้งคาดหวังว่าบริษัทจะรักษาผลการดำเนินงานท่ีดีและคงระดับ
อัตรากำไรจาก EBITDA ให้อยู่ในระดับน้ีต่อไปในช่วง 3 ปีข้างหน้า  

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทมีสัดส่วนหน้ีสินอยู่ในระดับค่อนข้างสูง โดยบริษัทมีอัตราส่วนหน้ีสิน
ทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ท่ีระดับ 53% ในช่วงปี 2563-2564 ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากระดับ 47%-48% 
ในช่วงปี 2559-2562 อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะดำรงอัตราส่วนหน้ีสินทาง
การเงินต่อเงินทุนให้อยู่ในระดับท่ีต่ำกว่า 50% ไว้ได้ในช่วง 3 ปีข้างหน้า ท้ังน้ี ตามข้อกำหนด
สิทธิหุ้นกู้น้ัน บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยสุทธิต่อทุนให้ต่ำกว่า 1.5 เท่า 
โดย ณ เดือนธันวาคม 2564 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี 0.96 เท่าซ่ึงต่ำกว่าข้อกำหนด 
ขณะท่ีบริษัทมีอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวม ณ เดือน
ธันวาคม 2564 อยู่ท่ี 33% 

ทริสเรทติ้งมองว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องอยู่ในระดับท่ีเพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า โดย
บริษัทมีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินอยู่ท่ี 15% และมีอัตราส่วน 
EBITDA ต่อดอกเบี้ยจ่ายอยู่ท่ีระดับ 7.8 เท่า ณ สิ้นปี 2564 นอกจากน้ี บริษัทยังมีเงินลงทุน
จำนวนมากในหลักทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องสูงซึ่งช่วยสร้างความยืดหยุ่นทางการเงินให้แก่บริษัทอีก

  

บริษัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 34/2565 
 8 เมษายน 2565 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 29/10/64 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 
วันท่ี อันดับ

เครดิต                  
แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
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 วชิรกาญจนาภรณ ์
auyporn@trisrating.com 
 

จุฑามาส บุณยวานิชกุล 
jutamas@trisrating.com 
 

หัทยานี พิทกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 

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

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ด้วย ท้ังน้ี มูลค่ายุติธรรม (Fair Value) ของเงินท่ีบริษัทลงทุนในบริษัทร่วมซ่ึงจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2564 มีจำนวน
ท้ังสิ้นประมาณ 7.03 หมื่นล้านบาท และเงินปันผลท่ีบริษัทได้รับจากเงินลงทุนดังกล่าวอยู่ท่ีประมาณ 2 พันล้านบาทต่อปี อน่ึง ทริสเรทติ้งมองว่ามูลค่า
ของเงินลงทุนในบริษัทจดทะเบียนดังกล่าวน้ันขึ้นอยู่กับสภาวการณ์และความผันผวนของตลาด อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งมีความเห็นว่าเงินลง ทุน
ดังกล่าวยังคงช่วยสนับสนุนความสามารถในการจ่ายชำระหน้ีของบริษัทได้ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทต้ิงว่าบริษัทจะสามารถรักษาสถานะทางการตลาดท่ีเข้มแข็ง รวมถึง
จะรักษาระดับยอดขายท่ีอยู่อาศัยและผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่ง อีกท้ังจะรักษาสถานะทางการเงินให้อยู่ในระดับท่ียอมรับได้ต่อไป ท้ัง น้ี บริษัทควร
จะดำรงอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนให้ไม่เกินกว่า 50% อย่างมีนัยสำคัญและอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายท่ีระดับต่ำกว่า 5 เท่า 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจปรับเพิ่มขึ้นได้หากโครงสร้างเงินทุนของบริษัทดีขึ้นอย่างมีนัยสำคัญจากระดับปัจจุบัน โดย
ท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายจะอยู่ในระดับต่ำกว่า 3 เท่าอย่างต่อเน่ื อง ในขณะท่ีผล
การดำเนินงานยังคงแข็งแกร่งเมื่อเปรียบเทียบกับผู้ประกอบการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์รายอื่น ๆ ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้ม
อันดับเครดิตของบริษัทอาจปรับลดลงหากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทลดลงจากระดับปัจจุบัน 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- วิธีการจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป,  26 กรกฎาคม 2562 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) (LH) 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
LH224A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
LH225A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
LH22OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
LH235A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH235B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH23OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
LH244A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
LH24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 8,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 8,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี A+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


