
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

 

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของ บริษัท โนเบิล ดเีวลลอปเมนท์ จ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั 
“BBB” และคงอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB-” 
ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 1,500 
ลำ้นบำทของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB-” ดว้ย โดยบรษิทัจะน ำเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปช ำระ
คนืหุน้กูชุ้ดปัจจุบนับำงส่วน  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึแบรนด์สนิคำ้ของบรษิทัซึ่งเป็นทีย่อมรบัในตลำดคอนโดมเินียมระดบักลำง
ถงึระดบับน ตลอดจนยอดขำยทีร่อกำรรบัรูร้ำยได ้(Backlog) จ ำนวนมำกซึ่งช่วยประกนัรำยไดใ้น
อนำคตของบรษิทัไดส้่วนหนึ่ง รวมถงึอตัรำส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนทีอ่ยู่ในระดบัค่อนขำ้ง
สงู ทัง้นี้ กำรพจิำรณำอนัดบัเครดติยงัค ำนึงถงึระดบัหนี้ครวัเรอืนทีอ่ยู่ในระดบัสูงทัว่ประเทศและกำร
แขง่ขนัทีรุ่นแรงขึน้ในตลำดคอนโดมเินียมระดบับนซึ่งอำจกระทบต่อควำมต้องกำรทีอ่ยู่อำศยัระดบั
รำคำปำนกลำงถงึสงูในระยะสัน้ถงึปำนกลำงดว้ย 

ยอดขำยของบรษิทัในปี 2560 เท่ำกบั 4,058 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้ 43% จำกปีก่อน โดยส่วนใหญ่มำ
จำกยอดขำยของโครงกำร Noble Around Sukhumvit 33 และโครงกำร Noble Ambience 42 
เช่นเดยีวกบัยอดขำยในช่วงไตรมำสแรกของปี 2561 ที่ปรบัดขี ึ้นเป็น 1,571 ลำ้นบำท โดยหลกัมำ
จำกยอดขำยของโครงกำร Noble Nue Changwattana รำยไดข้องบรษิทัปรบัดขี ึน้อย่ำงมนีัยส ำคญั
เป็น 9,677 ล้ำนบำทในปี 2560 จำก 4,503 ล้ำนบำทในปี 2559 ซึ่งเป็นผลมำจำกกำรส่งมอบ
ยอดขำยทีร่อกำรรบัรูร้ำยไดใ้นโครงกำร Noble Ploenchit ตัง้แต่ปลำยปี 2559 ในขณะที ่รำยได้
ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2561 ลดลงถงึ 69% จำกช่วงเดยีวกนัของปี 2560 เนื่องจำกบรษิทัไม่มี
ยอดขำยรอกำรรบัรูร้ำยไดท้ีร่อส่งมอบจ ำนวนมำกดงัเช่นในไตรมำสแรกของปี 2560 จำกโครงกำร 
Noble Ploenchit ดงันัน้ ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในปี 2561 จงึขึน้อยู่กบัควำมสำมำรถในกำรส่ง
มอบยอดขำยที่รอกำรรบัรูร้ำยได้จ ำนวนมำกในโครงกำร Noble Revolve Ratchada II ทัง้นี้ 
ยอดขำยทีร่อกำรส่งมอบในปัจจุบนัช่วยประกนัรำยได้ของบรษิทับำงส่วนจ ำนวน 3,400-5,300 ลำ้น
บำทต่อปีส ำหรบัช่วงปี 2561-2563 โดยรำยไดข้องบรษิทัในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำคำดว่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 
5,000-9,000 ล้ำนบำทต่อปีโดยได้รบัแรงหนุนบำงส่วนจำกยูนิตที่เหลอืขำยในโครงกำร Noble 
Ploenchit มลูค่ำประมำณ 8,200 ลำ้นบำท 

อตัรำก ำไรขัน้ตน้ของบรษิทัลดลงเหลอื 38% ของรำยไดใ้นช่วงไตรมำสแรกของปี 2561 จำก 39%-
43% ในช่วง 5 ปีที่ผ่ำนมำ อัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนซึ่งว ัดจำกอัตรำส่วนก ำไรจำกกำร
ด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้จำกกำรขำยลดลงเป็น 15% ในช่วง 3 
เดอืนแรกของปี 2561 เป็นผลมำจำกค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและบรหิำรที่สูง อย่ำงไรก็ตำม คำดว่ำ
อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนจะปรบัตวัดขี ึน้โดยจะอยู่ในระดบัไม่ต ่ำกว่ำ 20% ของรำยไดเ้มือ่มกีำร
รบัรูร้ำยไดจ้ำกยอดขำยทีร่อกำรรบัรูร้ำยไดจ้ ำนวนมำกตัง้แต่ไตรมำสที ่2 ของปี 2561 เป็นตน้ไป 

เงนิกูร้วมของบรษิทัเท่ำกบั 14,657 ลำ้นบำท ณ เดอืนมนีำคม 2561 เพิม่ขึน้จำก 12,637 ลำ้นบำท 
ณ เดอืนธนัวำคม 2560 และ 14,301 ล้ำนบำท ณ เดอืนธนัวำคม 2559 อตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทัปรบัตวัดขี ึ้นเป็น 66% ณ เดอืนธนัวำคม 2560 และ 69% ณ เดอืน
มนีำคม 2561 จำก 76% ณ เดอืนธนัวำคม 2559 อตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบี้ยสุทธต่ิอทุน
เท่ำกบั 1.81 เท่ำ ณ สิ้นปี 2560 และ 1.83 เท่ำ ณ เดอืนมนีำคม 2561 ซึ่งสอดคลอ้งกบัขอ้ก ำหนด
ทำงกำรเงนิทีอ่ตัรำส่วนดงักล่ำวตอ้งไมเ่กนิ 2.5 เท่ำ ทัง้นี้ บรษิทัมแีผนเปิดโครงกำรใหม่จ ำนวนมำก
ซึง่มมีลูค่ำรวมประมำณ 13,800 ลำ้นบำทในปี 2561 และ 23,000 ลำ้นบำทในปี 2562 แมบ้รษิทัจะมี
กำรขยำยธุรกิจเชิงรุก แต่ทริสเรทติ้งก็คำดว่ำบริษัทจะสำมำรถรักษำอัตรำส่วนเงินกู้รวมต่อ

  

บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) 
 

ครัง้ท่ี 41/2561 

 1 มิถนุายน 2561 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

28/12/60 BBB Stable 
06/11/58 BBB Negative 
04/01/56 BBB Stable 
08/09/49 BBB+ Stable 
12/07/47 BBB Stable 
14/10/46 BBB                   
   
   
   
   
   
 

 
 
 
ติดต่อ: 

หทัยำนี พทิกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 
 

จฑุำมำส บุณยวำนิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  
 

อวยพร วชริกำญจนำภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 

สุชำดำ พนัธ,ุ Ph. D. 
suchada@trisrating.com 

 

 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 2 บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

  
New Issue Report 

โครงสรำ้งเงนิทุนทีป่ระมำณ 65% หรอือตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อทุนทีป่ระมำณ 2 เท่ำเอำไวไ้ดเ้พือ่ทีจ่ะคงสถำนะอนัดบัเครดติทีร่ะดบัปัจจุบนัไว้ 

อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกูร้วมของบรษิทัอยู่ที ่19% ในปี 2560 เพิม่ขึน้จำก 7% ในปี 2559 ต่อมำอตัรำส่วนดงักล่ำวไดล้ดลงมำอยู่ที ่9% 
(ปรบัอตัรำส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2561 เนื่องจำกอตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนที่
สงูขึน้ อย่ำงไรกต็ำม สภำพคล่องทำงกำรเงนิของบรษิทัยงัคงมเีพยีงพอ โดย ณ เดอืนมนีำคม 2561 สภำพคล่องทำงกำรเงนิของบรษิทัประกอบดว้ยเงนิสด
ในมอืจ ำนวน 2,630 ลำ้นบำทและวงเงนิกูย้มืจำกธนำคำรทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชแ้ละไม่ตดิเงือ่นไขในกำรเบกิอกี 6,658 ลำ้นบำท นอกจำกนี้ บรษิทัยงัมเีงนิจำก
กำรผ่อนดำวน์ของลูกคำ้อกี 20%-30% ของรำคำขำยทีอ่ยู่อำศยัดว้ย ทัง้นี้  บรษิทัมภีำระหนี้ทีจ่ะครบก ำหนดช ำระในอกี 12 เดอืนขำ้งหน้ำจ ำนวน 3,865 
ลำ้นบำทซึง่ประกอบดว้ยตัว๋สญัญำใชเ้งนิจ ำนวน 995 ลำ้นบำท หุน้กูจ้ ำนวน 2,570 ลำ้นบำท และเงนิกูโ้ครงกำรระยะยำวจ ำนวน 300 ลำ้นบำท ในกำรนี้ 
บริษัทจะออกหุ้นกู้ชุดใหม่เพื่อทดแทนหุ้นกู้ชุดเดิมที่จะครบก ำหนดช ำระและจะช ำระหนี้เงินกู้โครงกำรด้วยเงินสดที่ได้รบัจำกกำรโอนโครง กำร
คอนโดมเินียมต่ำง ๆ ของบรษิทั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหวงัว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำผลกำรด ำเนินงำนและสถำนะทำงกำรเงนิเอำไวไ้ดต้ำม
เป้ำหมำย 

ภำยใต้สมมตฐิำนกรณีฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำคำดว่ำรำยได้ของบรษิัทจะอยู่ที ่5,000-9,000 ล้ำนบำทต่อปี และคำดว่ำบรษิทัจะ
รกัษำอตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนใหไ้ดอ้ย่ำงน้อย 20% ในขณะทีอ่ตัรำส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนควรอยู่ทีป่ระมำณ 65% หรอือตัรำส่วนหนี้สนิที่
มภีำระดอกเบีย้ต่อทุนทีป่ระมำณ 2 เท่ำ 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนและ/หรอืสถำนะทำงกำร เงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงมนีัยส ำคญัจำก

ระดบัทีค่ำดกำรณ์ไว ้ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัเพิม่ขึน้ได้หำกขนำดธุรกจิของบรษิัทขยำยใหญ่ขึ้ นและ

โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทัปรบัดขี ึน้อย่ำงมนียัส ำคญัจำกระดบัปัจจุบนั 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      ------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------- 
 ม.ค.-มี.ค. 

2561 
    2560              2559             2558 2557            2556 

รำยได ้ 1,021 9,677 4,503 373 2,276 3,085 
ดอกเบีย้จ่ำยรวม 131 618 818 710 563 481 
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธจิำกกำรด ำเนินงำน 79 2,044 682 (468) 163 323 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน 118 2,344 990 (504) 191 389 
เงนิลงทุนในสนิคำ้คงเหลอื (-เพิม่ขึน้/+ลดลง) (483) 1,362 86 (3,575) (3,030) (1,605) 
สนิทรพัยร์วม 24,711 22,501 23,269 22,942 19,796 17,244 
เงนิกูร้วม 14,657 12,637 14,301 14,209 11,417 9,796 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 6,555 6,477 4,433 3,758 4,272 4,246 
อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำย/รำยไดจ้ำกกำรขำย (%) 

14.74 29.75 26.14 (113.03) 14.37 18.07 

อตัรำสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถำวร (%) 8.66 **         14.89               6.13            (2.55) 2.26             4.19 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำย/ดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

1.28 5.22 1.88 (0.48) 0.83 1.51 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน/เงนิกูร้วม (%) 9.24 **         18.55               6.92            (3.55) 1.67        3.97 
อตัรำสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรำ้งเงนิทุน (%) 69.10 66.11 76.34 79.08         72.77 69.77 

*     งบการเงนิรวม 
**    ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั  



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 3 บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

  
New Issue Report 

บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) (NOBLE) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
NOBLE187A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2561 BBB- 
NOBLE196A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2562 BBB- 
NOBLE205A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2563   BBB- 
NOBLE212A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564   BBB- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนภำยใน 3 ปี BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ือ้ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสีย่งหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมต้องกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสียหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไมเ่พยีงพอ หรอืควำมไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


