
                                   
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บริษัท ควอลิตี้เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “A-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงท่ี” พร้อมทั้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 2.5 
พันล้านบาทและไถ่ถอนภายใน 3 ปีของบริษัทที่ระดับ “A-” ด้วยเช่นกัน โดยบริษัทจะนำเงินท่ี
ได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระคืนหุ้นกู้ท่ีจะครบกำหนดไถ่ถอนในเดือนมีนาคม 2567 
บางส่วน 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสินค้าที่อยู่อาศัยที่ค่อนข้างหลากหลายของบริษัท ตลอดจนรายได้เงิน 
ปันผลท่ีมีนัยสำคัญและความยืดหยุ่นทางการเงินจากการลงทุนในบริษัทร่วมต่าง ๆ อย่างไร 
ก็ตาม อันดับเครดิตก็ถูกลดทอนลงจากลักษณะของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ที่เป็นวงจรขึ้น
ลงรวมทั้งความกังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับการกลับมากำหนดเพดานอัตราส่วนเงินให้สินเชื่อ
ต่อมูลค่าหลักประกัน  (Loan-to-Value – LTV) อีกครั้งในปี 2566 ตลอดจนการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย และสภาวะหน้ีครัวเรือนท่ีเพิ่มสูงขึ้นซ่ึงอาจส่งผลกระทบในเชิงลบต่ออุปสงค์ท่ีอยู่อาศัย
ในระยะสั้นถึงปานกลาง 

รายได้จากการดำเนินงานของบริษัทในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2566 อยู่ที่ระดับ 6.7 พันล้าน
บาท ซึ่งคิดเป็นเพียง 68% ของประมาณการทั้งปีของทริสเรทติ้งอันมีสาเหตุหลักเนื่องมาจาก 
อุปสงค์ที ่อยู ่อาศัยที ่ซบเซาและสถานการณ์ทางการตลาดที ่ไม่เอื ้ออำนวย อย่างไรก็ตาม  
ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทยังคงอยู่ในระดับท่ีน่าพอใจอันเนื่องมาจากอัตรากำไร
ขั้นต้นที่ดีขึ้นจากธุรกิจโรงแรมและส่วนแบ่งกำไรจากการลงทุนในบริษัทร่วมท่ีเพิ่มสูงขึ้น ปัจจัย
ดังกล่าวส่งผลทำให้กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ของ
บริษัทในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2566 อยู่ที่ระดับ 2.5 พันล้านบาท หรือคิดเป็น 85% ของ
เป้าหมายท้ังปีท่ีคาดการณ์โดยทริสเรทติ้ง 

ณ เดือนธันวาคม 2566 บริษัทมีโครงการพัฒนาท่ีอยู่อาศัยท้ังสิ้นจำนวน 68 แห่งซ่ึงประกอบด้วย
โครงการแนวราบ 56 แห่งและโครงการคอนโดมิเนียม 12 แห่ง โดยมูลค่าเหลือขายของที่อยู่
อาศัยในโครงการเหล่าน้ี (รวมทั้งที่ก่อสร้างแล้วเสร็จและยังไม่ได้ก่อสร้าง) คิดเป็นจำนวนทั้งสิ้น 
4 หมื่นล้านบาท ทั้งนี ้ บริษัทมีโครงการแนวราบคิดเป็นสัดส่วน 74% ของมูลค่าเหลือขาย
ท้ังหมดและส่วนท่ีเหลือเป็นโครงการคอนโดมิเนียมพร้อมอยู่อาศัย ในขณะท่ีมูลค่ายอดขายท่ีรอ
รับรู้เป็นรายได้ของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 0.5 พันล้านบาท 

ทริสเรทติ้งคาดว่าภาระหน้ีสินทางการเงินของบริษัทจะคงอยู่ในระดับต่ำต่อไปในระยะ 3 ปี
ข้างหน้าเนื ่องจากบริษัทมีแผนการจะเปิดตัวเฉพาะโครงการแนวราบเท่านั ้น ทริสเรทติ้งจึง
คาดการณ์ว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทจะอยู่ ในช่วง 25%-28% และ
อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA จะแกว่งตัวอยู่ท่ีระดับประมาณ 3.5 เท่า ท้ังนี้ ณ เดือน
กันยายน 2566 อัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ีระดับ 27% และ 3.3 เท่าตามลำดับ บริษัทมีหน้ีสินรวม
จำนวน 1.1 หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 9.3 พันล้านบาทและเงินกู้ระยะยาว
จำนวน 1.5 พันล้านบาท ในขณะที่หนี้สินรวมของบริษัทจำนวน 0.3 พันล้านบาทเป็นหนี้ที่มี

  

บริษัท ควอลิตีเ้ฮ้าส์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 12/2567 
 15 กุมภาพันธ์ 2567 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 31/07/66 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 
วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 

เครดิตพินิจ 
31/07/66 A- Stable 
26/07/65 A- Negative 
18/04/56 A- Stable 
24/11/54 A- Negative 
10/05/53 A- Stable 
02/07/52 A- Negative 
21/07/51 A- Stable 
12/07/47 BBB+ Stable 
24/03/47 BBB+ - 
23/07/46 BBB - 
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จุฑามาส บุณยวานิชกุล 
jutamas@trisrating.com 
 

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

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนซ่ึงคิดเป็นอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินทางการเงินรวมท่ีระดับ 3%  

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องของบริษัทจะมีเพียงพอในระยะ 12 เดือนข้างหน้า ทั้งนี้ ณ สิ้นเดือนกันยายน 2566 บริษัทมีแหล่งสภาพคล่องซ่ึง
ประกอบไปด้วยเงินสดในมือจำนวน 1.6 พันล้านบาทและวงเงินสินเชื่อระยะสั้นจากธนาคารที่ยังไม่ได้เบิกใช้อีกจำนวนประมาณ 4.2 พันล้านบาท ส่วน
เงินทุนจากการดำเนินงานนั้นทริสเรทติ้งคาดว่าจะอยู่ที่ระดับประมาณ 2 พันล้านบาทในระยะ 12 เดือนข้างหน้า นอกจากนี้ บริษัทยังมีที่ดินที่ไม่ติด
ภาระเป็นหลักประกันคิดเป็นมูลค่าทุนอีกประมาณ 5.3 พันล้านบาทซ่ึงสามารถนำมาใช้เป็นหลักทรัพย์ค้ำประกันสำหรับการขอวงเงินสินเชื่อใหม่ได้อีก
ด้วย ในการน้ี บริษัทมีภาระหนี้ที่จะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้า ท่ีมูลค่า 5.4 พันล้านบาทซึ่งประกอบด้วยหุ้นกู้ที่จะครบกำหนดไถ่ถอน
จำนวน 4.5 พันล้านบาทและเงินกู้ท่ีจะครบกำหนดชำระอีกจำนวน 0.9 พันล้านบาท  

ตามข้อกำหนดทางการเงินของหุ้นกู้และเงินกู้ธนาคารระบุให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยสุทธิต่อทุนให้ต่ำกว่า 2 เท่า  ซึ่ง ณ สิ้น
เดือนกันยายน 2566 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี 0.4 เท่า ดังน้ัน บริษัทจึงน่าจะสามารถปฏิบัติตามข้อกำหนดทางการเงินดังกล่าวได้โดยไม่มีปัญหา
ใด ๆ ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะมีผลการดำเนินงานที่สอดคล้องกับประมาณการ
ของทริสเรทติ้งและรักษาสถานะทางการเงินให้อยู่ในระดับปัจจุบันเอาไว้ได้ ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้ของบริษัทน่าจะอยู่ในช่วง 9.5 พันล้านบาทถึง 1 
หมื่นล้านบาทต่อปี และ EBITDA น่าจะอยู่เหนือระดับ 3 พันล้านบาทในช่วงปีประมาณการ ในขณะเดียวกัน บริษัทน่าจะรักษาอัตราส่วนหนี้สินทาง
การเงินต่อเงินทุนให้อยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 50% และอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ท่ีระดับต่ำกว่า 5 เท่าไดใ้นระยะ 3 ปีข้างหน้า 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลงจาก
สมมติฐานพื้นฐานของทริสเรทติ้งอย่างมีนัยสำคัญจนส่งผลให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทเพิ่มสูงขึ้นเกินกว่า 50% และอัตราส่วน
หน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA สูงเกินกว่า 5 เท่าเป็นเวลานาน ในขณะท่ีการปรับเพ่ิมอันดับเครดิตน้ันค่อนข้างมีจำกัดในระยะใกล้ อย่างไรก็ตาม อันดับ
เครดิตอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นไดห้ากบริษัทสามารถปรับเพิ่มผลการดำเนินงานจนส่งผลให้ EBITDA อยู่ท่ีระดับประมาณ 5 พันล้านบาทโดย EBITDA 
จากการดำเนินธุรกิจของบริษัทเองอยู่ในระดับท่ีเกินกว่า 3 พันล้านบาทอย่างต่อเนื่องในขณะท่ีสถานะทางการเงินของบริษัทไม่อ่อนแอลงไปจากระดับ
ปัจจุบันอย่างมีนัยสำคัญ 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- การจัดอันดับเครดิตบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย, 12 มกราคม 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท ควอลิตี้เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) (QH) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
QH243A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
QH246A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
QH24NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 730 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
QH255A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
QH25NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 720 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
QH25DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 550 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
QH25DB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            
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