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เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอนัดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บรษิัท  
อนันดา ดเีวลลอปเมน้ท์ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “BBB-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื 
“คงที่” และคงอนัดบัเครดติหุน้กู้ด้อยสทิธลิกัษณะคล้ายทุน ไม่มปีระกนัและไถ่ถอนเมื่อเลกิกจิการ 
(Hybrid Debentures) ทีร่ะดบั “BB” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิ
ไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 5 พนัล้านบาทที่ระดบั “BBB-” ด้วย โดยบรษิทัจะน าเงนิที่
ไดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ดงักล่าวไปทดแทนหุน้กูท้ีจ่ะครบก าหนดช าระในเดอืนตลุาคม 2564 และ
เดอืนกุมภาพนัธ ์2565  

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดที่เป็นที่ยอมรบัในตลาดคอนโดมิเนียมและสดัส่วน
รายได้จากโครงการร่วมทุนที่ค่อนข้างสูง ทัง้นี้ อนัดับเครดติยงัสะท้อนถึงภาระหนี้ในระดบัสูงและ
ความกงัวลต่อผลกระทบของการแพร่ระบาดของโรคตดิเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) ที่
ยดืเยื้อซึ่งจะยงัคงสรา้งแรงกดดนัต่อความต้องการที่อยู่อาศยัและความสามารถในการท าก าไรของ
ผูป้ระกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัยต์่อไป 

ทริสเรทติ้งมองว่าผลการด าเนินงานของบริษัทจะยังได้ร ับแรงกดดันต่อไปตลอดทัง้ปี 2564 
เนื่องจากความตอ้งการในตลาดคอนโดมเินียมจากทัง้ผูซ้ื้อชาวไทยและต่างชาตยิงัคงชะลอตวัซึง่เป็น
ผลสบืเนื่องมาจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่ารายไดจ้าก
การด าเนินงานรวมของบริษัทจะเท่ากับ 4.5 พนัล้านบาทในปี 2564 และปรบัดีขึ้นเป็น 5.5-6.5 
พนัล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566 ทัง้นี้ ยงัคาดว่าก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ
และค่ำตดัจ ำหน่ำยจะอยู่ที่ประมำณ 1 พนัล้ำนบำทในปี 2564 เนื่องจำกคำดกำรณ์ว่ำบรษิัทไม่มี
โครงกำรคอนโดมเินียมทีก่่อสรำ้งแลว้เสรจ็และส่งมอบในปีนี้  อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำก ำไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจะปรบัดขีึ้นเป็นประมำณ 1.5-2 พนัล้ำน
บำทต่อปีในช่วงปี 2565-2566  

ณ เดอืนมนีำคม 2564 บรษิทัมยีอดขำยรอกำรรบัรูร้ำยไดม้ลูค่ำ 1.43 หมื่นลำ้นบำท ซึง่ประกอบดว้ย 
ยอดขำยรอกำรรบัรู้รำยได้จำกโครงกำรร่วมทุนมูลค่ำ 1.34 หมื่นล้ำนบำท และจำกโครงกำรของ
บรษิัทเองมูลค่ำ 0.9 พนัล้ำนบำท ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถส่งมอบยอดขำยรอกำรรบัรู้
รำยได้มูลค่ำ 3.9 พนัล้ำนบำทในช่วงที่เหลือของปี 2564 มูลค่ำ 9.4 พนัล้ำนบำทในปี 2565 และ
มูลค่ำ 1 พนัล้ำนบำทในปี 2566 เนื่องจำกบรษิทัมยีอดขำยรอกำรรบัรูร้ำยได้ทีน้่อยลง ดงันัน้รำยได้
และก ำไรของบรษิทัจะตอ้งพึง่พำควำมสำมำรถในกำรขำยยูนิตที่สรำ้งเสรจ็เหลอืขำยเป็นอย่ำงมำก 
โดย ณ สิ้นเดือนมนีำคม 2564 บรษิัทมคีอนโดมเินียมที่สรำ้งเสรจ็เหลอืขำยมูลค่ำ 2.66 หมื่นล้ำน
บำท  

แมว้่ำบรษิทัจะยงัคงได้รบัส่วนแบ่งก ำไรจำกกำรโอนโครงกำรคอนโดมเินียมภำยใต้กำรร่วมทุน  แต ่
ทรสิเรทติ้งคำดว่ำส่วนแบ่งก ำไรจำกกำรลงทุนในโครงกำรร่วมทุนจะได้รบัผลกระทบจำกผลขำดทุน
ของโครงกำรคอนโดมิเนียมที่เปิดใหม่และโครงกำรเซอร์วิสอพำร์ทเม้นท์ที่เพิ่งสร้ำงเสร็จ โดย
เซอร์วสิอพำรท์เมน้ท์ทุกแห่งจะเริม่เปิดด ำเนินกำรในช่วงที่อุตสำหกรรมกำรท่องเที่ยวยงัมคีวำมไม่
แน่นอนสงู ทรสิเรทติ้งจงึคำดว่ำบรษิทัจะมสี่วนแบ่งผลขำดทุนสุทธจิำกกำรลงทุนในโครงกำรร่วมทุน
ต ่ำกว่ำ 0.1 พนัลำ้นบำทในปีนี้ และคำดว่ำจะมสี่วนแบ่งก ำไรสุทธเิท่ำกบั 0.1 พนัลำ้นบำทในปี 2565 
และ 1 พนัลำ้นบำทในปี 2566   

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทจะยงัคงสูงต่อไปในช่วง 3 ปี
ข้ำงหน้ำเนื่องจำกบรษิัทมแีผนจะเปิดโครงกำรที่อยู่อำศยัให้มำกขึน้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วน
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB- 
หุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลำ้ยทุน  BB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:            Stable 
 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 25/03/64              
อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
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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หนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนจะอยู่ในระดบั 65%-68% และอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิอำจอยู่ในระดบัต ่ำกว่ำ 2% ในช่วงปี 
2564-2565  

ทรสิเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัยงัสามารถบรหิารจดัการได้ในอกี 12 เดือนข้างหน้า ณ เดือนมนีาคม 2564 แหล่งเงนิทุนของ
บรษิัทประกอบด้วยเงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสดจ านวน 4.9 พนัล้านบาท รวมถึงวงเงนิกู้ยมืระยะสัน้ที่ยงัไม่ได้เบิกใช้และไม่สามารถยกเลิกได้
จ านวน 5.6 พนัลา้นบาท และวงเงนิกูย้มืระยะยาวทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชแ้ละไม่สามารถยกเลกิไดจ้ านวน 2.3 พนัลา้นบาท นอกจากนี้ บรษิทัมสีนิคา้เหลอืขายใน
โครงการทีป่ลอดภาระหนี้ซึง่มมีลูค่าขาย 4 พนัลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 1.6 หมื่นลา้นบาท
ซึ่งประกอบด้วย หุน้กู้ 8.4 พนัล้านบาท ตัว๋สญัญาใช้เงนิระยะสัน้ 6 พนัล้านบาท และเงนิกู้ระยะยาว 1.6 พนัล้านบาท ทัง้นี้ บรษิทัมแีผนจะออกหุน้กู้ใหม่
เพื่อทดแทนหุน้กูท้ีจ่ะครบก าหนด ตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้ส่วนใหญ่เป็นเงนิกูช้ ัว่คราวเพื่อใชใ้นการซื้อทีด่นิซึง่จะถูกทดแทนดว้ยเงนิกูโ้ครงการในภายหลงั 
และคาดว่าบรษิทัจะจ่ายช าระคนืเงนิกูโ้ครงการดว้ยกระแสเงนิสดจากการโอนโครงการ  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานเอาไวไ้ดต้ามเป้าหมาย ทัง้นี้ คาดว่าก ำไร
ก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัในช่วงปี 2564-2566 จะเท่ำกบั 1-2 พนัลำ้นบำทต่อปี ในขณะทีภ่ำระหนี้หนี้ยงัคงอยู่ใน
ระดบัสูง โดยคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทจะอยู่ในระดบั 65%-68% ตลอดช่วงประมำณกำร และอตัรำส่วนผลตอบแทนต่อ
เงนิทุนถำวรจะอยู่ในระดบั 2%-5%  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดิตและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดิตอาจถูกปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและ /หรอืสถานะเครดิตของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัจาก
ประมาณการ ในทางตรงกนัขา้ม การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้หากบรษิทัมผีลการด าเนินงานแขง็แกร่งกว่าที่คาดการณ์ไวแ้ละฐานะทางการเงนิ
ปรบัดขีึน้จนท าให้อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิเพิม่ขึน้สูงกว่ำ 5% และอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนอยู่ที่ระดบัต ่ำ
กว่ำ 60% 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารกึง่หนี้กึง่ทุน (Hybrid Securities), 12 กนัยายน 2561 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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    บริษทั อนันดา ดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) (ANAN) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
ANAN17PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 770 ลา้นบาท                BB 
ANAN17PB: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 230 ลา้นบาท                BB 
ANAN18PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 1,500 ลา้นบาท                BB 
ANAN18PB: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 500 ลา้นบาท                 BB 
ANAN19PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 1,000 ลา้นบาท                 BB 
ANAN20PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 1,000 ลา้นบาท                 BB 
ANAN21PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลำ้ยทุน 1,000 ลำ้นบำท                  BB 
ANAN222A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 BBB- 
ANAN22OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 423.3 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 BBB- 
ANAN22OB: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 915.6 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 BBB- 
ANAN23OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 746.6 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 BBB- 
ANAN241A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,412.8 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 2 ปี 6 เดอืน  BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรือควำมน่ำเชื่อถือของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเหน็ที่ระบุในกำรจดัอันดบัเครดตินี้มิได้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิด้ค ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสี ยหำยใดๆ อนัเกิดจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


