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ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 7,000 ลา้นบาท  

“บ. แลนด ์แอนด ์เฮา้ส”์ ทีร่ะดบั “A+/Stable” 
 

 ทรสิเรทติง้จัดอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 7,000 ลา้นบาทของ บรษัิท แลนด ์แอนด ์
เฮา้ส ์จ ากัด (มหาชน) ทีร่ะดับ “A+” พรอ้มทัง้คงอันดับเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลักประกันชดุปัจจุบันของ

บรษัิททีร่ะดับ “A+” เชน่กัน โดยแนวโนม้ยังคง “Stable” หรอื “คงที”่ ทัง้นี้ บรษัิทจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูช้ดุใหม่ไป

ใชช้ าระคนืหุน้กูท้ีจ่ะครบก าหนดในเดอืนเมษายน 2560 และใชเ้ป็นเงนิทนุในการด าเนนิธรุกจิ 
 อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึความเป็นผูน้ าของบรษัิทในธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยจ์ากการมแีบรนดส์นิคา้ทีแ่ข็งแกร่งและ

ผลการด าเนินงานที่ไดรั้บการยอมรับ การพิจารณาอันดับเครดติยังค านึงถึงความยืดหยุ่นทางการเงินจากเงินลงทุนใน
สนิทรัพยท์ีส่ามารถสรา้งรายไดท้ีส่ม ่าเสมอและการมหีลักทรัพยส์ภาพคลอ่งในระดับสงูดว้ย อย่างไรก็ตาม จุดแข็งดังกลา่วมี

ขอ้จ ากัดบางสว่นจากอัตราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษัิททีอ่ยู่ในระดับปานกลางและนโยบายการจ่ายเงนิปัน

ผลทีอ่ยูใ่นระดบัสงู นอกจากนี ้ระดบัหนีค้รัวเรอืนทีส่งูรวมทัง้ภาวะเศรษฐกจิภายในประเทศทีช่ะลอตัวยังสง่ผลกระทบตอ่ความ
ตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัในระยะสัน้ถงึปานกลางอกีดว้ย 

 แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวังวา่บรษัิทจะสามารถรักษาผลการด าเนินงานที่
แข็งแกร่ง รวมถงึรักษาสถานะทางการเงนิทีย่อมรับได ้และคงความสามารถในการแขง่ขันเอาไวไ้ด ้ทัง้นี้ ในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้

รายไดข้องบรษัิทคาดวา่จะอยู่ทีป่ระมาณ 32,000 ลา้นบาทตอ่ปี และอัตราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุคาดวา่จะอยู่ที่
ระดบัต า่กวา่ 1 เทา่  

 อันดับเครดติและ/หรอืแนวโนม้อันดับเครดติของบรษัิทอาจปรับเพิม่ขึน้หากอัตราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทุน

ของบริษัทดีขึ้นอย่างมีนัยส าคัญจากระดับปัจจุบัน ในขณะที่ผลการด าเนินงานยังคงแข็งแกร่งเมื่อเปรียบเทียบกับ
ผูป้ระกอบการในตลาดหลกัทรัพยร์ายอืน่ ๆ ในทางตรงกนัขา้ม อันดับเครดติและ/หรอืแนวโนม้อันดับเครดติของบรษัิทอาจถูก

ปรับลดลงหากผลการด าเนนิงานหรอืสถานะทางการเงนิของบรษัิทออ่นตวัลงอยา่งมนัียส าคญัจากระดบัปัจจบุนั   
 บรษัิทแลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์เป็นหนึ่งในผูน้ าในกลุ่มผูป้ระกอบธุรกจิพัฒนาทีอ่ยู่อาศัยของไทย รายไดข้องบรษัิทอยู่ที ่

26,260 ลา้นบาทในปี 2558 และ 29,909 ลา้นบาทในปี 2559 ซึง่อยู่ใน 3 อันดับแรกในกลุม่ผูป้ระกอบการทีจ่ดทะเบยีนใน

ตลาดหลกัทรัพย ์ตระกลูอศัวโภคนิมสีดัสว่นการถอืหุน้ในบรษัิท 31% ณ เดอืนสงิหาคม 2559 รองลงมาคอื Government of 
Singapore Investment Corporation (GIC) ในสดัสว่น 16% สนิคา้หลักของบรษัิทคอืบา้นเดีย่วซึง่สรา้งรายไดใ้นสดัสว่น

ประมาณ 65%-70% ของรายไดร้วมในชว่ง 5 ปีทีผ่า่นมา  
 บริษัทมีสถานะทางธุรกจิทีแ่ข็งแกร่งซึง่สะทอ้นถงึคุณภาพสนิคา้และบริการหลังการขาย บริษัทมีแบรนดส์นิคา้ที่

หลากหลายทัง้โครงการแนวราบและแนวสงูหลายระดับราคาในท าเลทีต่ัง้ทีห่ลากหลาย บรษัิทประสบความส าเร็จอย่างมาก

ในการขายบา้นเดีย่วดว้ยยอดขาย 20,039 ลา้นบาทในปี 2559 เพิม่ขึน้ 10% จากปีทีแ่ลว้ และยอดขายทาวน์เฮา้สอ์ยู่ที่
ประมาณ 2,000 ลา้นบาทตอ่ปีในชว่ง 3 ปีทีผ่่านมา อย่างไรก็ตาม ในชว่งปี 2558-2559 บรษัิทเปิดโครงการคอนโดมเินียม

ใหม่เพยีงโครงการเดยีว จงึท าใหย้อดขายคอนโดมเินียมลดลงเป็น 4,356 ลา้นบาทในปี 2558 และ 1,897 ลา้นบาทในปี 
2559 จากประมาณ 10,000 ลา้นบาทตอ่ปีในชว่งปี 2556-2557  

 ณ เดอืนธันวาคม 2559 บรษัิทมยีอดขายทีร่อรับรูร้ายได ้(Backlog) มูลคา่ประมาณ 17,000 ลา้นบาท โดยบรษัิทจะ
รับรูย้อดขายดงักลา่วเป็นรายไดจ้ านวน 16,000 ลา้นบาทในปี 2560 กับอกี 300 ลา้นบาทในปี 2561 และ 1,000 ลา้นบาทใน

ปี 2562 ทัง้นี ้ทรสิเรทติง้คาดวา่ในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้บรษัิทจะมรีายไดอ้ยู่ทีป่ระมาณ 32,000 ลา้นบาทตอ่ปี บรษัิทมอีัตราสว่น

ก าไรจากการด าเนินงาน (อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานกอ่นค่าเสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่ายตอ่รายได)้ เทา่กับ 22%-
25% ในชว่งปี 2555-2559 ทัง้นี้ อัตราสว่นก าไรของบรษัิทคาดวา่จะลดลงเล็กนอ้ยเนื่องจากแรงกดดันจากตน้ทนุคา่ทีด่นิที่

เพิม่ขึน้ ตลอดจนการแขง่ขนัทีเ่พิม่สงูขึน้ และคา่ใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งในการขยายธุรกจิ อย่างไรก็ตาม ในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้คาด
วา่บรษัิทจะสามารถรักษาอตัราสว่นก าไรใหส้งูเกนิกวา่ 20% เอาไวไ้ด ้

 บรษัิทมอีัตราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทุน ณ สิน้เดอืนธันวาคม 2558 ทีร่ะดับ 47% และ ณ สิน้เดอืนธันวาคม 

2559 ทีร่ะดบั 48% ทัง้นี ้บรษัิทตอ้งด ารงอตัราสว่นหนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุใหต้ า่กวา่ 1.5 เทา่ตามขอ้ก าหนดสทิธหิุน้กู ้
โดย ณ สิน้เดอืนธันวาคม 2559 อตัราสว่นดงักลา่วอยู่ที ่0.9 เทา่ แมว้า่บรษัิทจะมแีผนลงทนุในโครงการอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่

เชา่หลายโครงการและมกีารจ่ายเงนิปันผลในอัตราทีส่งู แต่ทรสิเรทติง้ก็คาดวา่อัตราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทนุของ
บรษัิทจะอยูใ่นระดบัต า่กวา่ 50% หรอือัตราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุทีร่ะดับต า่กวา่ 1 เทา่ บรษัิทมภีาระหนี้ในระดับ

ปานกลางโดยมเีงนิลงทนุในสนิทรัพยค์ณุภาพดซีึง่สามารถสรา้งรายไดท้ีส่ม ่าเสมอ และเงนิลงทุนจ านวนมากในหลักทรัพย์
สภาพคล่องสูงทีบ่ริษัทถืออยู่จะช่วยบรรเทาความเสีย่งไดบ้างส่วน ทัง้นี้ มูลค่าตลาดของเงินลงทุนในบริษัทร่วมซึง่จด

ทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์ ณ สิน้เดอืนธันวาคม 2559 เทา่กับ 55,000 ลา้นบาท และรายไดจ้ากเงนิลงทนุดังกลา่วอยู่ที ่

2,000-2,400 ลา้นบาทตอ่ปีในชว่งปี 2555-2558 และเพิม่ขึน้เป็น 3,000 ลา้นบาทในปี 2559 
 สภาพคลอ่งของบรษัิทอยู่ในระดับทีเ่พยีงพอ บริษัทมคีวามสามารถในการหาแหลง่เงนิทนุจากตลาดทนุไดด้ว้ยตน้ทนุ

ทางการเงนิทีต่ า่กว่าการกูเ้งนิจากธนาคาร โดยอัตราสว่นเงนิทุนจากการด าเนนิงานต่อเงนิกูร้วมอยู่ที ่14%-17% ในชว่งปี 
2556-2559 อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จา่ย ภาษี คา่เสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่ายตอ่ดอกเบีย้จ่ายเทา่กับ 6-8 เทา่ในชว่ง 5 

ปีทีผ่่านมา ทัง้นี้ ในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้ ทรสิเรทติง้คาดวา่อัตราสว่นเงนิทุนจากการด าเนนิงานตอ่เงนิกูร้วมของบรษัิทจะอยู่ที่

ระดบัประมาณ 15% ในขณะทีอ่ตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จา่ย ภาษี คา่เสือ่มราคาและคา่ตดัจ าหน่ายตอ่ดอกเบีย้จ่ายจะอยู่ใน
ระดบัทีส่งูกวา่ 5 เทา่ 

 
(ตอ่หนา้ 2)  
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บรษิทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) (LH) 

อนัดบัเครดติองคก์ร: A+ 
อนัดบัเครดติตราสารหนี:้  

LH174A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560  A+ 
LH17OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A+ 

LH184A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A+ 

LH18OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A+ 
LH194A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A+ 

LH19OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A+ 
LH19OB: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,250 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 A+ 

LH204A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A+ 
LH20OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2563 A+ 

หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลักประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 7,000 ลา้นบาท ไถถ่อนภายใน 5 ปี  A+ 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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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 
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