
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท พร็อพเพอร์ตี้ เพอร์เฟค จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ 
“BB” และคงอันดับเครดิตหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน ไม่มีประกัน และไถ่ถอนเมื่อเลิกกิจการ 
(Hybrid Debentures) ของบริษัทท่ีระดับ “B” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” 
โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงความคาดหวังถึงผลการดำเนินท่ีดีขึ้นท้ังในธุรกิจพัฒนาท่ีอยู่อาศัยและ
ธุรกิจโรงแรมและความสามารถในการทำกำไรท่ีดีขึ้น อันดับเครดิตยังพิจารณาถึงความเสี่ยงทาง
การเงินของบริษัทท่ีอยู่ในระดับสูงและสภาพคล่องท่ีตึงตัว นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังสะท้อนความ
กังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับสภาวะตลาดท่ีไม่เอื้ออำนวยจากผลกระทบของอัตราดอกเบี้ยท่ีเพิ่ม
สูงขึ้นและการกลับมากำหนดเพดานอัตราส่วนเงินให้สินเชื่อต่อมูลค่าหลักประกัน (Loan-to-Value 
หรือ LTV) อีกครั้ง ซ่ึงส่งผลกระทบด้านลบต่อความต้องการซ้ือท่ีอยู่อาศัยในระยะสั้นถึงปานกลาง 

ในส่วนของอันดับเครดิตหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน (Hybrid Debentures) น้ัน ทริสเรทติ้งจัด
ให้อยู่ในระดับท่ีต่ำกว่าอันดับเครดิตองค์กรของบริษัท 3 ขั้นซ่ึงสะท้อนถึงสถานะด้อยสิทธิอย่างมาก
ของตราสาร รวมถึงความเสี่ยงในการขอเลื่อนการชำระดอกเบี้ย ท่ีเพิ่มมากขึ้นสำหรับ Hybrid 
Debentures ท่ีออกโดยบริษัทท่ีได้รับการจัดอันดับเครดิตองค์กรในระดับ  Non-Investment 
Grade 

ระดับของส่วนทุนท่ีกำหนดให้แก่ตราสาร PF17PA ลดลงจากเดิมท่ีมีระดับความเป็นทุนปานกลาง 
(Intermediate) ซ่ึงพิจารณาให้เป็นส่วนของทุน 50% เปลี่ยนเป็นไม่มีระดับความเป็นทุน (Nil) ซ่ึง
พิจารณาให้เป็นส่วนของทุน 0% เน่ืองจากตราสารหน้ีดังกล่าวมีอายุคงเหลือท่ีแท้จริง (Effective 
Maturity) น้อยกว่า 20 ปี  เช่นเดียวกัน ระดับของส่วนทุนท่ีกำหนดให้แก่ตราสาร PF18PA ลดลง
เปลี่ยนเป็น Nil ซ่ึงพิจารณาให้เป็นส่วนของทุน 0% เน่ืองจากบริษัทมีแผนจะจ่ายชำระคืนหุ้นกู้
ดังกล่าวด้วยกระแสเงินสดของบริษัทหรือหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ และเน่ืองจากบริษัทไม่ได้ตั้งใจท่ีจะรักษา 
Hybrid Debentures ไว้เป็นส่วนหน่ึงของโครงสร้างเงินทุนระยะยาวของบริษัท ทริสเรทติ้งจึงไม่
พิจารณาระดับของส่วนทุนให้กับ Hybrid Debentures ชุดปัจจุบันหรือ Hybrid Debentures ชุด
อื่น ๆ ท่ีอาจจะออกในอนาคต 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

คาดหวังการฟื้นตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปในธุรกิจพัฒนาท่ีอยู่อาศัย 

ทริสเรทติ้งคาดหวังว่ายอดขายท่ีอยู่อาศัยของบริษัทจะค่อย ๆ เพิ่มขึ้นมาอยู่ในระดับ 1.0-1.2 หมื่น
ล้านบาทในช่วงปี 2566-2568 จาก 8.4 พันล้านบาทในปี 2565 เน่ืองจากบริษัทมีแผนเน้นกลุ่ม
โครงการบ้านจัดสรรท่ีมีราคาในระดับกลางถึงสูง อุปสงค์สำหรับลูกค้าในกลุ่มน้ียังคงยืดหยุ่นและ
โครงการบ้านจัดสรรของบริษัทได้รับการตอบรับท่ีดีจากลูกค้า ทริสเรทติ้งคาดว่าส่วนแบ่งรายได้จาก
โครงการบ้านจัดสรรจะมีสัดส่วน 75%-85% ในช่วงปี 2566-2568 รายได้จากการขายคอนโดมีเนียม
น่าจะยังคงอ่อนตัวท่ีระกับ 1.2-2.0 พันล้านบาทต่อปีเน่ืองจากอุปสงค์ของคอนโดมีเนียมยังคงชะลอ
ตัวและไม่มีการเปิดโครงการคอนโดมิเนียมใหม่ในปี 2563-2565 

ยอดโอนจากโครงการของบริษัทเองและโครงการร่วมทุนในปี 2565 เติบโต 4% เมื่อเทียบกับช่วง
เดียวกันของปีท่ีแล้วมาอยู่ท่ีระดับ 9.3 พันล้านบาท และปรับตัวเพิ่มขึ้นต่อเนื่องในช่วง 6 เดือนแรก
ของปี 2566 บริษัทยังเริ่มรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจากโครงการร่วมทุนท้ังโครงการบ้านจัดสรรและ

  

บริษัท พร็อพเพอร์ตี้ เพอร์เฟค จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 155/2566 
 18 สิงหาคม 2566 

CORPORATES 
 

อันดับเครดิตองค์กร: BB 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
หุ้นกู้ดอ้ยสทิธิคล้ายทนุ  B 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
วันท่ีทบทวนล่าสุด: 10/08/65 
 

 
อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับ 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

26/08/63 BB  Stable 
09/08/62 BB+ Negative 
20/05/58 BB+ Stable 
19/06/57 BB+ Developing 
06/12/56 BB+ Stable 
18/11/54 BBB- Negative 
18/09/52 BBB- Stable 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
บัณฑิต ป้อมมาตา 

bundit@trisrating.com 

หัทยานี พิทกัษ์ปฐพ ี

hattayanee@trisrating.com 

ปรียาภรณ์ โกษาคาร 

preeyaporn@trisrating.com 

อวยพร วชิรกาญจนาภรณ ์

auyporn@trisrating.com 

จุฑามาส  บุณยวานชิกุล 

jutamas_b@trisrating.com 

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

 
 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 



บริษัท เอบีซี จำกัด (มหาชน) 

 

บริษัท พร็อพเพอร์ตี้ เพอร์เฟค จำกัด (มหาชน) 
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โครงการคอนโดมิเนียมต้ังแต่ปี 2565 เป็นต้นมา 

ณ เดือนมิถุนายน 2566 บริษัทมีโครงการบ้านจัดสรรจำนวน 60 โครงการและโครงการคอนโดมิเนียมจำนวน 17 โครงการซ่ึงเป็นโครงการของบริษัท
เองและเป็นโครงการภายใต้การร่วมทุน มูลค่าโครงการคงเหลือท้ังหมด (รวมยูนิตท่ีสร้างแล้วเสร็จและยังไม่ได้ก่อสร้าง) อยู่ท่ีจำนวน 5.2 หมื่นล้านบาท 
โครงการรอส่งมอบของบริษัทมีมูลค่า 4.8 พันล้านบาท (รวมโครงการร่วมทุนท่ีมูลค่า 2.3 พันล้านบาท) ท้ังน้ี บริษัทวางแผนจะส่งมอบโครงการส่วน
ใหญ่ให้แก่ลูกค้าภายในปีน้ี 

คาดว่าธุรกิจโรงแรมจะฟื้นตัวอย่างต่อเนื่อง 

ทริสเรทติ้งคาดหวังว่าผลการดำเนินงานของธุรกิจโรงแรมจะฟื้นตัวต่อเน่ืองในปี 2566 จากการกลับมาของนักท่องเท่ียวต่างชาติ  โดยเฉพาะ
นักท่องเท่ียวจีน ภายใต้สมมติฐานกรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้ง คาดว่ารายได้เฉลี่ยต่อห้องต่อคืน (RevPAR) ในปี 2566 จะกลับมาถึงระดับเดียวกับปี 
2562 ท่ีประมาณ 3,000 บาทต่อห้องต่อคืนและจะสูงขึ้นจนเกินระดับของปี 2562 ในปี 2567-2568 สอดคล้องกับการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าการ
ท่องเท่ียวจะกลับมาเป็นปกติ ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากธุรกิจโรงแรมจะอยู่ท่ีระดับ 2.4-2.8 พันล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2566-2568 

ผลการดำเนินงานของธุรกิจโรมแรมเริ่มท่ีจะฟื้นตัวในปี 2565 ตามการทยอยผ่อนปรนมาตรการจำกัดการเดินทางสำหรับนักท่องเท่ียวต่างชาติในช่วง
ครึ่งแรกของปี 2565 และการเพิ่มขึ้นของนักท่องเท่ียวในช่วงครึ่งหลังของปี 2565 โรงแรมของบริษัทรายงานอัตราการเข้าพักเฉลี่ยท่ี 47% ในปี 2565 
ฟื้นขึ้นมาจาก 16% ในปี 2564 รายได้เฉลี่ยต่อห้องต่อคืน (RevPAR) ของบริษัทในปี 2565 ต่ำกว่าในปี 2562 อยู่ 39% ปรับตัวดีขึ้นอย่างมากจากปี 
2564 ท่ีต่ำกว่าปี 2562 อยู่ 84% 

คาดว่าความสามารถในการทำกำไรจะฟื้นตัวดีขึ้น 

บริษัทรายงานอัตรากำไรขั้นต้นโดยรวมท่ี 31% ในปี 2565 และ 39% ในช่วงไตรมาสท่ี 2 ของปี 2566 เพิ่มขึ้นจากประมาณ 25% ในช่วงปี 2563-
2564 อัตราความสามารถในการทำกำไรท่ีดีขึ้นมาจากผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่งของธุรกิจโรงแรมและอัตรากำไรท่ีดีขึ้นจากโครงการ พัฒนาท่ีอยู่
อาศัย อย่างไรก็ตาม บริษัทมีภาระค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานท่ีสูง โดยเฉพาะต้นทุนคงท่ีในธุรกิจโรงแรม ดังน้ัน  อัตรากำไรจากการดำเนินงานของ
บริษัทยังคงน้อย อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวรอยู่ท่ีระดับ 3%-5% ในช่วงปี 2565 ถึงไตรมาสท่ี 2 ของปี 2566 

ภายใต้การคาดการณ์กรณีพื้นฐาน ทริสเรทติ้งคาดหวังว่าความสามารถในการทำกำไรของบริษัทจะปรับตัวดีขึ้นในปี 2566-2568 จากการมอีัตรากำไรที่
ยอมรับได้ในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ และการฟื้นตัวของธุรกิจโรงแรม ทริสเรทติ้งมองว่าบริษัทจะยังสามารถรักษาอัตรากำไรขั้นต้นในธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย์ได้ตามค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรมท่ี 30%-32% และเพิ่มอัตรากำไรขั้นต้นจากธุรกิจโรงแรมได้ท่ีประมาณ 40% ในช่วงปี 2565-2568 
ทริสเรทติ้งยังคาดว่าอัตรากำไรขั้นต้นโดยรวมจากทุกธุรกิจจะอยู่ท่ีประมาณ 34% และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวรจะยังคงอยู่ในระดับ
ปัจจุบันในช่วงปีประมาณการ 

ผลกระทบเชิงลบจากการปรับเกณฑ์สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยและการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ได้ปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยนโยบายมาแล้ว 4 ครั้งในปีน้ี คือในเดือนมกราคม มีนาคม พฤษภาคม และสิงหาคม  
ทริสเรทติ้งมองว่าอัตราดอกเบี้ยท่ีปรับสูงขึ้นนอกจากจะส่งผลกระทบต่อต้นทุนการระดมทุนของบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์แล้ว ยังส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการชำระหน้ีของผู้ซ้ือบ้านอีกด้วย โดยเฉพาะอย่างยิ่งกลุ่มลูกค้าผู้มีรายได้ปานกลางถึงต่ำ การปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยยังอาจจะส่งผล
กระทบต่ออุปสงค์ของนักลงทุนด้วยเช่นกัน เน่ืองจากอัตราผลตอบแทนท่ีนักลงทุนคาดหวังอาจจะลดลงเน่ืองจากต้นทุนการระดมทุนสูงขึ้น อย่างไร 
ก็ตาม ทริสเรทติ้งไม่ได้คาดหวังว่าสัดส่วนของอุปสงค์จากนักลงทุนและ/หรือจากนักเก็งกำไรจะเพิ่มขึ้น 

การกลับมากำหนดเพดานอัตราส่วนเงินให้สินเชื่อต่อมูลค่าหลักประกัน (Loan-to-Value หรือ LTV) อีกครั้งก็อาจจะส่งผลให้อุปสงค์ของการซ้ือท่ีอยู่
อาศัยเบาบางลงในช่วงระยะสั้นถึงระยะปานกลางด้วยเช่นกัน ทริสเรทติ้งมองว่าการปรับเกณฑ์สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยจะส่งผลกระทบอย่างมากต่อกลุ่ม 
ท่ีอยู่อาศัยระดับกลางถึงระดับบนเน่ืองจากผู้ซ้ือในกลุ่มน้ีอาจมีสัญญาจำนองมากกว่า 1 สัญญาอยู่แล้ว อย่างไรก็ตาม ผลกระทบของการปรับเกณฑ์
สินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยถูกบรรเทาลงบางส่วนเนื่องจากบริษัทมีสัดส่วนลูกค้าท่ีซ้ือเงินสดบางส่วน โดยเฉพาะในกลุ่มสินค้าระดับกลางและพรีเมี่ยม 

ความเสี่ยงทางการเงินยังอยู่ในระดับสูง 

ทริสเรทติ้งคาดว่าความเสี่ยงทางการเงินของบริษัทวัดจากอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนจะยังคงอยู่ในระดับสูงท่ีประมาณ 65%-67% ในปี 
2566-2568 อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินน่าจะปรับตัวดีขึ้นแต่ยังคงอ่อนแอที่ระดับต่ำกว่า 3% ในช่วงประมาณการ แม้ว่า
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คาดการณ์ว่าการดำเนินงานของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และธุรกิจโรงแรมจะปรับตัวดีขึ้น รวมถึงมีแผนการขายทรัพย์สิน แตท่ริสเรทติ้งก็คาดว่าบริษัทจะ
ยังคงใช้เงินกู้ยืมในการขยายโครงการอสังหาริมทรัพย์ ดำเนินงานธุรกิจโรงแรม และลงทุนในธุรกิจขายปลีก 

อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทอยู่ในระดับท่ีค่อนข้างสูงท่ี 66%-67% ณ เดือนธันวาคม 2565 และเดือนมิถุนายน 2566 อัตราส่วน
หน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย  (EBITDA) ยังคงอยู่ในระดับสูงประมาณ 10-12 เท่าในช่วงปี 2565 
ถึงไตรมาสท่ี 2 ของปี 2566 ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินยังคงติดลบอยู่ ซ่ึงเป็นผลมาจากการดำเนินงานท่ี
อ่อนแอกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดเอาไว้ในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมาท้ังในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และธุรกิจโรงแรม ระดับหน้ีท่ีสูงพร้อมกับอัตราดอกเบี้ยท่ีเพิ่มขึ้น 

ภายใต้การคาดการณ์กรณีพื้นฐานของทริสเรทต้ิง บริษัทจะเปิดโครงการอสังหาริมทรัพย์ใหม่ซ่ึงเป็นโครงการของบริษัทเองและเป็นโครงการภายใต้การ
ร่วมทุนมูลค่ากว่า 1.2-1.4 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2566-2568 โดยเกือบท้ังหมดเป็นโครงการบ้านจัดสรรแนวราบ ทริสเรทติ้งมองว่าบริษัทจะ
ชะลอการเปิดโครงการคอนโดมิเนียมและจะเน้นการขายคอนโดมิเนียมคงเหลือท่ีสร้างแล้วเสร็จ เนื่องจากบริษัทมีท่ีดินในมือหลายแปลง ทริสเรทติ้ง 
มองว่าบริษัทจะใช้งบประมาณในการซ้ือท่ีดินประมาณ 0.5 พันล้านบาทในปี 2566 และ 2 พันล้านบาทต่อปีในระหว่างปี 2567 -2568 นอกจากน้ี  
ทริสเรทติ้งยังรวมงบลงทุนในธุรกิจขายปลีกมูลค่ารวม 2 พันล้านบาทในปี 2566-2567 ในประมาณการของทริสเรทติ้งด้วย 

เงื่อนไขทางการเงินท่ีสำคัญเกี่ยวกับเงินกู้และหุ้นกู้ของธนาคารกำหนดให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยสุทธิ (ไม่รวมหน้ีสินตาม
สัญญาเช่า) ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นให้ต่ำกว่า 2.5 เท่า ซ่ึงอัตราส่วนดังกล่าวของบริษัท ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2566 อยู่ท่ีระดับ 1.47 เท่า ซ่ึงทริสเรทติ้งเชื่อ
ว่าบริษัทจะสามารถปฏิบัติตามเงื่อนไขทางการเงินดังกล่าวต่อไปได้ในช่วง 12-18 เดือนข้างหน้า 

การขายสินทรัพย์ออกไปอย่างต่อเนื่องน่าจะช่วยให้โครงสร้างเงินทุนปรับตัวดีขึ้นและลดความกังวลด้านสภาพคล่อง 

บริษัทดำเนินการตามแผนการลดภาระหน้ีสินและเพิ่มสภาพคล่องอย่างต่อเน่ืองด้วยการขายท่ีดินและสินทรัพย์ออกไปบางส่วน นอกจากการขาย
โรงแรมคิโรโระในประเทศญี่ปุ่นให้แก่นักลงทุนต่างชาติรายหน่ึงในช่วงเดือนพฤษจิกายน 2564 แล้ว บริษัทยังมีแผนจะขายท่ีดินกรรมสิทธิ์และท่ีดินท่ี
เป็นสิทธิการเช่ารวมท้ังสินทรัพย์บางส่วนในช่วง 3 ปีข้างหน้าอีกด้วย ทริสเรทต้ิงมองว่าหากบริษัทสามารถขายสินทรัพย์ดังกล่าวได้สำเร็จก็น่าจะช่วยให้
โครงสร้างเงินทุนของบริษัทปรับตัวดีขึ้นและช่วยลดความกังวลเกี่ยวกับสภาพคล่องของบริษัทลงได ้ 

ณ เดือนมิถุนายน 2566 บริษัทมีภาระหน้ีท่ีจะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 1.14 หมื่นล้านบาทซ่ึงประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 9.6 
พันล้านบาท (ส่วนใหญ่เป็นหุ้นกู้ท่ีมีหลักประกัน) และเงินกู้ยืมระยะสั้น เงินกู้โครงการ และหน้ีสินตามสัญญาเช่าอีกจำนวนราว ๆ 1.8 พันล้านบาท 
ในขณะท่ีแหล่งสภาพคล่องของบริษัทประกอบด้วยเงินสดในมือจำนวน 2.4 พันล้านบาทและวงเงินกู้ยืมโครงการท่ียังไม่ได้เบิกใช้และมีเงื่อนไขในการ
เบิกจำนวน 3.2 พันล้านบาท บริษัทยังมีท่ีดินซ่ึงไม่ติดภาระค้ำประกันท่ีมีมูลค่าตามบัญชีจำนวน 1.3 พันล้านบาท และสินค้าคงเหลือท่ีสร้างแล้วเสร็จใน
โครงการท่ีปลอดภาระหน้ีอีกจำนวน 1.9 พันล้านบาทซ่ึงสามารถใช้เป็นหลักประกันสำหรับการขอวงเงินกู้ใหม่ได้หากจำเป็นอีกด้วย  

บริษัทมีแผนจะออกหุ้นกู้ท่ีมีหลักประกันและไม่มีหลักประกันชุดใหม่เพื่อทดแทนหุ้นกู้ท่ีจะครบกำหนดชำระในช่วงครึ่งหลังของปี 2566 อย่างไรก็ตาม 
เนื่องจากมูลค่าของหุ้นกู้ที่จะครบกำหนดชำระในปี 2567 มีมูลค่าสูงกว่า 1.2 หมื่นล้านบาท ทริสเรทติ้งมองว่าบริษัทมีความเสี่ยงด้านความสามารถใน
การกู้ยืมใหม่ (รีไฟแนนซ์) ท่ีสูงขึ้นในระดับหน่ึง เมื่อคำนึงถึงสถานการณ์ปัจจุบันของตลาดหุ้นกู้ ความเสี่ยงจากการรีไฟแนนซ์ของบริษัทได้ถูกลดทอนลง
บางส่วนจากลักษณะของหุ้นกู้ท่ีมีหลักประกัน ซ่ึงสามารถเข้าถึงตลาดหุ้นกู้ได้ง่ายกว่าหุ้นกู้ที่ไม่มีหลักประกัน 

ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2566 บริษัทมีหน้ีสินทางการเงินรวมตามการคำนวณหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนของทริสเรทติ้งอยู่ท่ีจำนวนประมาณ 
2.93 หมื่นล้านบาท บริษัทมีหน้ีท่ีมีสิทธิได้รับชำระคืนก่อนประกอบไปด้วยหน้ีท่ีมีประกันและหน้ีไม่ด้อยสิทธิและไม่มีประกันของบริษัทย่อยจำนวน 
2.59 หมื่นล้านบาท ซ่ึงส่งผลให้อัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินทางการเงินรวมของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 88% การเพิ่มขึ้นของ
อัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินทางการเงินรวมของบริษัทมีสาเหตุหลักมาจากหน้ีไม่ด้อยสิทธิท่ีเพิ่มขึ้นจากธุรกิจโรงแรม  
ทริสเรทต้ิงคาดว่าอัตราส่วนดังกล่าวจะปรับตัวดีขึ้นในช่วง 3 ปีข้างหน้าเนื่องมาจากความคาดหวังผลการดำเนินงานท่ีดีขึ้นของธุรกิจโรมแรมและสภาวะ
ตลาดหุ้นกู้ท่ีปรับตัวดีขึ้น อย่างไรก็ตาม บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีสิทธิได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวมสูงเกินกว่าเกณฑ์ของทริสเรทติ้งท่ี 50%  
ทริสเรทติ้งจึงพิจารณาว่าเจ้าหน้ีท่ีไม่มีประกันของบริษัทอยู่ในสถานะท่ีด้อยกว่าเจ้าหน้ีท่ีมีสิทธิได้รับชำระคืนก่อนอย่างมีนัยสำคัญ 
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สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

สมมติฐานท่ีสำคัญของทริสเรทติ้งสำหรับการดำเนินงานของบริษัทในช่วงปี 2566-2568 มีดังนี ้

• บริษัทจะเปิดตัวโครงการบ้านจัดสรรใหม่ท้ังที่เป็นโครงการของบริษัทเองและเป็นโครงการร่วมทุนท่ีมูลค่า 1.2-1.4 หมื่นล้านบาทต่อปี  
• งบประมาณสำหรับการจัดซ้ือที่ดินจะอยู่ท่ีประมาณ 0.5-2.0 พันล้านบาทต่อป ี
• งบลงทุนในธุรกิจค้าปลีกจำนวน 2 พันล้านบาท 
• รายได้จากการดำเนินงานรวมจะเพิ่มขึ้นเป็น 1.3-1.5 หมื่นล้านบาทต่อป ี
• อัตรากำไรขั้นต้นเฉลี่ยจากทุกธุรกิจจะอยู่ท่ีระดับ 34% และ EBITDA Margin จะอยู่ท่ีระดับ 18%-22% 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าสถานะทางการเงินของบริษัทจะไม่อ่อนแอลงไปจากระดับ
ปัจจุบัน โดยทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทท้ังในส่วนของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์และธุรกิจโรงแรมจะค่อย ๆ ปรับตัวดีขึ้นตามเป้าหมาย
ของทริสเรทติ้ง 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากมีสัญญาณบ่งชี้ท่ีทำให้ทริสเรทติ้งเชื่อว่าผลการดำเนินงานและ/หรือ สถานะ
ทางการเงินของบริษัทมีแนวโน้มท่ีจะอ่อนแอลงกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ ท้ังนี้ สภาพคล่องของบริษัทท่ีลดลงเร็วกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้ก็อาจเป็นสาเหตุ
ท่ีทำให้มีการปรับลดอันดับเครดิตลงด้วยเช่นกัน ในทางตรงกันข้าม หากผลการดำเนินงานของบริษัทฟื้นตัวอย่างมีนัยสำคัญและสถานะทางการเงิน
ปรับตัวดีขึ้นโดยท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ในระดับต่ำกว่า 65% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินสูงกว่า
ระดับ 3% อย่างต่อเนื่องในช่วงระยะเวลาหน่ึงก็อาจเป็นสาเหตุท่ีทำให้มีการปรับเพ่ิมอันดับเครดิตได้ 
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ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ---------------------- ณ วันที่ 31 ธนัวาคม ------------------ 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2566 
2565 2564 2563            2562 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

5,229 10,604 9,895 12,730 20,828 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  599 1,790 1,635 (26) 2,923 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  919 2,527 ***       2,596 ***       1,202 3,815 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  (343) (173) 3 (1,394) 723 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  1,262 2,558 2,356 2,415 2,452 
เงินลงทุน 

 
26,250 26,516 27,429 29,604 31,822 

สินทรัพย์รวม 
 

52,586 54,348 52,023 53,390 59,065 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
30,075 30,172 31,657 34,908 35,559 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

14,829 15,459 13,321 13,700 15,688 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้       

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
17.57 23.83 26.23 9.45 18.32 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

5.02 **          3.59 3.27 (0.05) 5.19 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
0.73 0.99 1.10 0.50 1.56 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 9.92 **        11.94 12.20 29.03 9.32 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

(1.10) **        (0.57) 0.01 (3.99) 2.03 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
66.98 66.12 70.38 71.82 69.39 

* งบการเงนิรวม 
**  ปรับเป็นอัตราส่วนเตม็ปีด้วยตัวเลข 12 เดอืนยอ้นหลัง 
***      รวมกำไรจากการขายโรงแรม 
 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- การจัดอันดับเครดิตบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย, 12 มกราคม 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565  
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565  
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารกึ่งหน้ีกึ่งทุน (Hybrid Securities), 28 มิถุนายน 2564  
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564  

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/


บริษัท เอบีซี จำกัด (มหาชน) 

 

บริษัท พร็อพเพอร์ตี้ เพอร์เฟค จำกัด (มหาชน) 
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บริษัท พร็อพเพอร์ตี้ เพอร์เฟค จำกัด (มหาชน) (PF) 

อันดับเครดิตองค์กร: BB 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
PF17PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 447.7 ล้านบาท B 
PF18PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 60.3 ล้านบาท B 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2566  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยท่ียังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


