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ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 5,000 ลา้นบาท  

“บ. พฤกษา เรยีลเอสเตท” ทีร่ะดบั “A/Stable” 
 

 ทรสิเรทติง้จัดอันดับเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลักประกันในวงเงนิไม่เกนิ 5,000 ลา้นบาทของ บรษัิท พฤกษา 
เรยีลเอสเตท จ ากัด (มหาชน) ทีร่ะดับ “A” ในขณะเดยีวกัน ทรสิเรทติง้ยังคงอันดับเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มี

หลกัประกนัชดุปัจจบุนัของบรษัิททีร่ะดบั “A” ดว้ยเชน่กนั โดยแนวโนม้ยังคง “Stable” หรอื “คงที”่ ทัง้นี้ บรษัิทจะน าเงนิจาก

การออกหุน้กูด้งักลา่วไปจา่ยคนืหุน้กูท้ีค่รบก าหนดในเดอืนมกราคม 2560 จ านวน 2,000 ลา้นบาท และทีเ่หลอืจะใชท้ดแทน
เงนิกูย้มืระยะสัน้  

 อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะความเป็นผูน้ าของบรษัิทในตลาดทาวนเ์ฮา้สร์ะดับราคาปานกลางถงึต า่ ตลอดจนผลงาน
ทีเ่ป็นทีย่อมรับในตลาดทีอ่ยู่อาศัยระดับกลางถงึล่าง ความสามารถในการแข่งขันดา้นตน้ทุน และยอดขายรอการส่งมอบ

จ านวนมากทีช่ว่ยประกนัรายไดข้องบรษัิทในอนาคตไดส้ว่นหนึง่ ทัง้นี้ การพจิารณาอันดับเครดติยังค านงึถงึระดับหนี้ครัวเรอืน

ทีส่งู รวมทัง้ภาวะเศรษฐกจิภายในประเทศทีช่ะลอตัวซึง่อาจสง่ผลกระทบตอ่ความตอ้งการทีอ่ยู่อาศัยในระยะสัน้ถงึปานกลาง
อกีดว้ย 

แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรือ “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวังวา่บรษัิทจะสามารถรักษาผลการด าเนนิงาน
เอาไวไ้ดใ้นชว่ง 3 ปีขา้งหนา้ นอกจากนี้ ทรสิเรทติง้ยังคาดหวังวา่บรษัิทจะสามารถสง่มอบยอดขายทีร่อรับรูร้ายไดจ้ านวน

มากไดต้ามแผนและจะรักษาอตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทนุของบรษัิทและของกลุม่ใหอ้ยูท่ีป่ระมาณ 50%  

ทัง้นี้ แนวโนม้อันดับเครดติในอนาคตของบรษัิทจะขึน้อยู่กับผลการด าเนินงานของบรษัิทเองและสถานะทางการเงนิ
ของกลุม่บรษัิทดว้ย หากการลงทนุในธุรกจิใหม่ประสบผลส าเร็จก็จะสง่ผลดตีอ่กลุม่บรษัิท ในทางตรงกันขา้ม อันดับเครดติ

ของบรษัิทอาจไดรั้บผลกระทบในทางลบหากการลงทนุในธุรกจิใหม่ของบรษัิทโฮลดิง้สง่ผลใหส้ถานะทางการเงนิของกลุ่ม
บรษัิทออ่นแอลง  

บรษัิทพฤกษา เรียลเอสเตท เป็นหนึ่งในผูป้ระกอบการพัฒนาทีอ่ยู่อาศัยชัน้น าของประเทศซึง่กอ่ตัง้ในปี 2536 โดย
นายทองมา วจิติรพงศพั์นธุ ์และจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในเดอืนธันวาคม 2548 ภายหลังจากการท า

ค าเสนอซือ้หลักทรัพยท์ัง้หมดของบรษัิทตามแผนการปรับโครงสรา้งกจิการเสร็จสิน้ในเดอืนพฤศจกิายน 2559 แลว้ บรษัิท 

พฤกษา โฮลดิง้ จ ากัด (มหาชน) ไดก้ลายมาเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษัิทในสดัสว่น 97.9% ณ วันที ่1 ธันวาคม 2559 หุน้
สามัญของบริษัทพฤกษา โฮลดิง้ไดเ้ขา้เป็นหลักทรัพย์จดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แทนหุน้สามัญของบริษัทซึง่ถูก 

เพกิถอนออกจากการเป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในเวลาเดยีวกัน กลุม่ตระกลูวจิติรพงศพั์นธุเ์ป็นผูถ้อืหุน้
ใหญข่องบรษัิทพฤกษา โฮลดิง้ในสดัสว่น 69%  

บรษัิทมีโครงการทีอ่ยู่ระหว่างการพัฒนา ณ เดอืนพฤศจกิายน 2559 เป็นจ านวนมากประมาณ 200 โครงการ ซึง่

ประกอบดว้ยทาวนเ์ฮา้ส ์(คดิเป็น 50% ของมลูคา่โครงการทัง้หมด) คอนโดมเินียม (30%) และบา้นเดีย่ว (20%) ทีอ่ยู่อาศัย
ของบรษัิทเนน้กลุ่มลูกคา้ระดับกลางถงึล่างเป็นหลัก อย่างไรก็ตาม บริษัทเพิ่มสนิคา้ในระดับราคาทีสู่งขึน้เพื่อเพิม่ความ

หลากหลายของสนิคา้และเพือ่ตอบสนองความตอ้งการของลกูคา้ใหม้ากขึน้ ณ เดอืนพฤศจกิายน 2559 โครงการของบรษัิท
มมีูลคา่เหลอืขาย (รวมทัง้ทีก่อ่สรา้งแลว้และยังไม่ไดก้อ่สรา้ง) รวมทัง้ส ิน้ 90,000 ลา้นบาท และมยีอดขายทีร่อรับรูร้ายได ้

28,000 ลา้นบาทซึง่มกี าหนดสง่มอบในชว่งทีเ่หลอืของปี 2559 ถงึปี 2561  
 หลังการปรับโครงสรา้งกิจการ บริษัทยังคงเนน้การพัฒนาธุรกจิอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย สนิทรัพย์ที่ใชใ้นการ

ด าเนนิงานทัง้หมดและคณะผูบ้รหิารหลกัยังคงไมเ่ปลีย่นแปลง เนือ่งจากธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ขายยังคงเป็นแหลง่

รายไดห้ลักของกลุ่มบรษัิทในช่วงอกีหลายปีขา้งหนา้ บรษัิทจงึถอืเป็นบรษัิทย่อยทีส่ าคัญของกลุ่ม จงึท าใหอ้ันดับเครดติ
องคก์รของบรษัิทเทา่กบัอนัดบัเครดติของกลุม่ ทัง้นี ้โครงสรา้งกจิการใหม่ภายใตบ้รษัิทพฤกษา โฮลดิง้นี้จะท าใหก้ลุม่บรษัิท

มคีวามคล่องตัวในการขยายไปยังธุรกจิใหม่และเปิดโอกาสในการหาผูร้่วมทนุ ณ ปัจจุบันบรษัิทพฤกษา โฮลดิง้อยู่ระหว่าง
การหาโอกาสในการด าเนนิธุรกจิใหม่โดยเนน้ธุรกจิทีส่รา้งรายไดอ้ย่างตอ่เนื่องใหแ้กก่ลุ่ม ในอนาคตหากบรษัิทย่อยอืน่ ๆ มี

สดัสว่นรายไดท้ีเ่พิม่มากขึน้ในอนาคตก็อาจสง่ผลกระทบตอ่อนัดบัเครดติของทัง้กลุม่บรษัิทและบรษัิทได ้ 

ยอดขายของบรษัิทในชว่ง 11 เดอืนแรกของปี 2559 เทา่กับ 43,000 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 2% จากยอดขายทัง้ปีในปี 
2558 โดยยอดขายจากคอนโดมเินยีมเตบิโตขึน้ ในขณะทีย่อดขายจากทาวนเ์ฮา้ส ์บา้นเดีย่ว และโครงการตา่งประเทศลดลง 

รายไดข้องบรษัิทในปี 2558 ท าสถติสิงูสดุที ่51,240 ลา้นบาท เตบิโตถงึ 20% จากปีกอ่น โดยรายไดข้องบรษัิทในชว่ง 3 ปี
ทีผ่่านมาสูงเป็นอันดับ 1 ในกลุ่มผูป้ระกอบการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ชัน้น าและเป็นสถิตใิหม่ของรายไดสู้งที่สุดใน

อตุสาหกรรม รายไดข้องบรษัิทในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 เทา่กับ 32,978 ลา้นบาท ลดลง 2% จากชว่งเดยีวกันของปี

กอ่น ทัง้นี ้รายไดใ้นชว่งทีเ่หลอืของปี 2559 ไดรั้บแรงหนุนสว่นหนึง่จากยอดขายทีร่อการสง่มอบมูลคา่ประมาณ 10,000 ลา้น
บาท ในขณะทีย่อดขายรอการสง่มอบทีเ่หลอือกี 18,000 ลา้นบาทนัน้จะประกนัการรับรูร้ายไดใ้นชว่งปี 2560-2561 

อัตราก าไรจากการด าเนินงานซึง่วัดจากอัตราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตัดจ าหน่ายต่อ
รายไดจ้ากการขายของบรษัิทอยู่ที ่20%-21% ในชว่งปี 2555-2558 และลดลงเป็น 17% ในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 

อย่างไรก็ตาม อัตราสว่นดังกล่าวยังคงสงูกวา่ค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมทีป่ระมาณ 15% อัตราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้ง
เงนิทนุของบรษัิทดขีึน้เป็น 42% ณ เดอืนธันวาคม 2558 และเดอืนกันยายน 2559 จาก 45%-49% ในชว่งปี 2555-2557 

แมว้า่ตลาดอสงัหารมิทรัพยจ์ะชะลอตัว แตท่รสิเรทติง้ก็คาดวา่บรษัิทจะสามารถรักษาอัตราก าไรจากการด าเนนิงานเอาไวไ้ด ้

ในระดบัไมต่ า่กวา่ 15% ในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้ ทัง้นี ้อตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทนุของบรษัิทและของกลุม่บรษัิทควร 
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อยูท่ีป่ระมาณ 50% สภาพคลอ่งทางการเงนิของบรษัิทยังอยูใ่นระดบัทีย่อมรับได ้โดยอัตราสว่นเงนิทนุจากการด าเนนิงานตอ่

เงนิกูร้วมอยู่ที ่30%-34% ในชว่งปี 2557 จนถงึ 9 เดอืนแรกของปี 2559 นอกจากนี้ ณ เดอืนพฤศจกิายน 2559 บรษัิทยังมี
วงเงนิกูย้มืทียั่งไมไ่ดเ้บกิใชอ้กีเป็นจ านวนมากถงึ 22,000 ลา้นบาทซึง่ชว่ยเสรมิสภาพคลอ่งทางการเงนิใหแ้กบ่รษัิท  

 
บรษิทั พฤกษา เรยีลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) (PS) 

อนัดบัเครดติองคก์ร: A 

อนัดบัเครดติตราสารหนี:้  
PS171A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560  A 

PS176A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560  A 
PS179A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A 

PS179B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,400 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A 

PS183A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 
PS185A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 

PS18NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 
PS193A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,300 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A 

PS199A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,700 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A 
PS205A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A 

หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลักประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 5,000 ลา้นบาท ไถถ่อนภายในปี 2567  A 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูล
ควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้ จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้
ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสียหำยใดๆ 
อนัเกดิจำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเว้นผลทีไ่ด้ รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว 
ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
 

http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html

