
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั แกรนด์ แอสเสท โฮเทลส์ แอนด์ พรอพเพอร์ตี้ จ ำกดั 
(มหำชน) ที่ระดบั “BB-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” โดยอนัดบัเครดติสะท้อน
ถึงคุณภำพโรงแรมของบริษัทที่อยู่ ในระดับดีและประสบกำรณ์ของบริษัทในฐำนะผู้พัฒนำ
อสงัหำรมิทรพัย์ รวมถึงธรรมชำตขิองธุรกิจโรงแรมที่มกีำรแข่งขนัสูงและมคีวำมอ่อนไหวต่อปัจจยั
ภำยนอกที่ไม่สำมำรถควบคุมได้ อย่ ำงไรก็ตำม อันดับเครดิตดังกล่ำวก็มีข้อจ ำกัดจำกผลกำร
ด ำเนินงำนที่อ่อนแอของบรษิัทอนัเนื่องมำจำกผลกระทบของกำรแพร่ระบำดของโรคติดเชื้อไวรสั 
โคโรนำ 2019 (โรคโควดิ 19) ตลอดจนหนี้สนิที่อยู่ในระดบัสูง และสภำพคล่องที่ตงึตวั อนัดบัเครดิต
ยงัสะท้อนถึงกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะสำมำรถขำย “โรงแรมรอยลั ออคดิ เชอรำตนั 
โฮเท็ล แอนด์ ทำวเวอร์ส” ให้แก่ทรสัต์เพื่อกำรลงทุนในอสงัหำรมิทรพัย์ (ทรสัต์ฯ) แห่งหนึ่งภำยใน 
ไตรมำสที่ 2 ของปี 2564 นี้ ซึ่งจะช่วยบรรเทำควำมกงัวลของทรสิเรทติ้งที่มตี่อสภำพคล่องระยะสัน้
ของบรษิทั  

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึควำมไม่แน่นอนของโอกำสในกำรฟ้ืนตวัของ
บรษิทัรวมถงึควำมคำดหวงัของทรสิเรทติ้งว่ำสถำนะเครดติของบรษิทัจะยงัคงได้รบัแรงกดดนัต่อไป
ในช่วง 12-18 เดอืนขำ้งหน้ำ 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

คำดว่ำผลกำรด ำเนินงำนของธรุกิจโรงแรมจะอ่อนตวัต่อไปอีกในปีน้ี  

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำผลกำรด ำเนินงำนของโรงแรมของบรษิทัจะยงัคงอ่อนตวัต่อไปในปี 2564 แต่คำดว่ำ
จะค่อย ๆ ปรบัตัวดีขึ้นในปี 2565-2566 โดยหลังจำกที่กำรเดินทำงภำยในประเทศฟ้ืนตัวกลับมำ
ในช่วงครึง่หลงัของปี 2563 แต่กก็ลบัชะลอตวัลงอย่ำงมำกเนื่องจำกกำรระบำดของโรคโควดิ 19 รอบ 
2 ซึ่งเริม่ในช่วงปลำยเดือนธนัวำคม 2563 ในขณะเดียวกนั กำรกลบัมำของนักท่องเที่ยวต่ำงชำติก็
จะต้องใช้เวลำโดยขึ้นอยู่กับควำมรวดเร็วและประสิทธิภำพของกำรฉีดวคัซีนให้แก่ประชำชนใน
ประเทศไทยและในประเทศอื่น ๆ 

ทริสเรทติ้งคำดว่ำภำครฐัจะสำมำรถควบคุมกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ครัง้ใหม่ได้ภำยใน 
ไตรมำสแรกของปี 2564 ซึง่จะช่วยใหก้ำรท่องเทีย่วในประเทศกลบัมำฟ้ืนตวัได ้ทรสิเรทติ้งคำดว่ำกำร
กระจำยวคัซนีจะเป็นไปอย่ำงกวำ้งขวำงมำกขึน้ในช่วงครึง่หลงัของปี 2564 ซึง่อำจเป็นจุดเริม่ตน้ทีท่ ำ
ใหน้ักท่องเที่ยวต่ำงชำตเิขำ้มำท่องเที่ยวในประเทศไทยได้เช่นเดมิ ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึประมำณกำร
ว่ำผลกำรด ำเนินงำนของโรงแรมที่อยู่นอกกรุงเทพฯ ของบรษิทัจะเริม่ฟ้ืนตวักลบัมำในช่วงไตรมำสที ่
2 ของปี 2564 ซึ่งขบัเคลื่อนโดยอุปสงค์ภำยในประเทศ ในขณะที่ผลกำรด ำเนินงำนของโรงแรมใน
กรุงเทพฯ จะเริ่มฟ้ืนตัวในช่วงไตรมำสสุดท้ำยของปี 2564 ในกรณีที่ภำครัฐอำจอนุญำตให้
นักท่องเทีย่วต่ำงชำตทิีไ่ดร้บักำรฉีดวคัซนีแลว้เขำ้มำท่องเทีย่วในประเทศไทยไดโ้ดยไม่ตอ้งกกัตวั   

ภำยใตส้มมตฐิำนพืน้ฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยไดเ้ฉลีย่ต่อหอ้งต่อคนื (RevPAR) ของโรงแรมของ
บรษิทัในปี 2564 จะอยู่ที่ระดบัประมำณ 70% ซึ่งต ่ำกว่ำปี 2562 ก่อนที่จะปรบัตวัดขีึน้ในปี 2565 มำ
อยู่ทีร่ะดบัประมำณ 30% ซึง่ต ่ำกว่ำปี 2562 และในปี 2566 ทีจ่ะอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 10% ซึง่ต ่ำกว่ำปี 
2562 

โรงแรมของบรษิทัได้รบักำรดูแลเป็นอย่ำงดแีละตัง้อยู่ในท ำเลที่ด ีโดยบรษิทัมกีลยุทธใ์นกำรลงทุนใน
โรงแรมที่อยู่ในท ำเลที่ดีและว่ำจ้ำงเครอืข่ำยโรงแรมระดบัสำกลให้เป็นผู้บรหิำรและด ำเนินงำน ทัง้นี้ 
เครอืข่ำยโรงแรมในระดบัสำกลมตีรำสนิค้ำที่แขง็แกร่ง มรีะบบกำรบรหิำรจดักำรโรงแรมที่ด ีและมี
ช่องทำงกำรขำยทีม่ปีระสทิธภิำพ  

  

บริษทั แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์พรอพเพอรต้ี์ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 32/2564 
 19 มีนำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 24/07/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

24/07/63 BB- Negative 
27/03/63 BB Alert Negative 
13/05/62 BB Stable 
24/03/60 BB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

จุฑำมำส บุณยวำนิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิกำรุณยำนนท,์ Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ยอดขำยโครงกำรอสงัหำริมทรพัยท่ี์อยู่อำศยัอ่อนตวัลง 

ปัจจุบนับรษิทับรหิำรโครงกำรอสงัหำรมิทรพัย์ที่บรษิัทพฒันำเองจ ำนวน 2 โครงกำร ได้แก่ โครงกำรคอนโดมเินียม “ไฮด์ สุขุมวทิ 11”  และโครงกำร
อสงัหำรมิทรพัยแ์บบผสมผสำน (Mixed-used) ในจงัหวดัระยอง 

ยอดขำยของโครงกำรไฮด์ สุขุมวิท 11 ชะลอตัวลงเนื่องจำกอุปสงค์ที่อยู่อำศัยจำกผู้บริโภคภำยในประเทศที่ลดลงและไม่มีผู้ซื้อชำวต่ำงชำติอัน
เนื่องมำจำกมำตรกำรจ ำกัดกำรเดินทำงระหว่ำงประเทศ ทัง้นี้ โครงกำรก่อสร้ำงแล้วเสร็จสมบูรณ์และพร้อมโอนให้แก่ลูกค้ำตัง้แต่ปี 2560 ณ เดือน
ธนัวำคม 2563 โครงกำรดงักล่ำวมหีอ้งชุดเหลือขำยมูลค่ำประมำณ 1.4 พนัล้ำนบำทหรอืคดิเป็นประมำณ 32% ของมูลค่ำโครงกำร บรษิัทมยีอดขำย
เพยีง 163 ล้ำนในปี 2563 ในกำรนี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำยอดขำยของโครงกำรไฮด์ สุขมุวทิ 11 จะอ่อนตวัในปี 2564 เนื่องจำกผลกระทบของโรคโควดิ 19 
แต่คำดว่ำจะฟ้ืนตวักลบัมำในปี 2565 และในปี 2566 หลงัจำกที่มกีำรยกเลกิมำตรกำรจ ำกดักำรเดินทำงระหว่ำงประเทศและกำรฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ
ภำยในประเทศ 

ส ำหรบัโครงกำรแบบผสมผสำนที่จงัหวดัระยองนัน้ประกอบไปด้วยโครงกำรอสงัหำรมิทรพัย์ 3 ประเภท ได้แก่ วลิล่ำส ำหรบัจ ำหน่ำยจ ำนวน 61 หลงั 
โรงแรมขนำด 205 หอ้ง 1 แห่ง และคอนโดมเินียมอกี 1 โครงกำร โดยคำดว่ำตน้ทุนในกำรพฒันำโครงกำรจะอยู่ที ่1.5 พนัลำ้นบำทส ำหรบัวลิล่ำและ 2.1 
พนัล้ำนบำทส ำหรบัโรงแรม ปัจจุบนับรษิัทอยู่ในระหว่ำงกำรพฒันำวลิล่ำและมแีผนจะเปิดตวัโครงกำรในปี 2564 หลงัจำกนัน้บรษิัทจะท ำกำรพฒันำ
โรงแรมและคอนโดมเินียมต่อไปเมื่อกำรก่อสรำ้งวลิล่ำแลว้เสรจ็ 

ภำยใต้สมมุตฐิำนพื้นฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยได้จำกกำรโอนหอ้งชุดในโครงกำรไฮด์ สุขุมวทิ 11 และวลิล่ำในจงัหวดัระยองจะอยู่ที่ประมำณ 350 
ลำ้นบำทในปี 2564 และประมำณ 600 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2565-2566  

นอกจำกนี้ บรษิทัยงัได้จดัตัง้กจิกำรร่วมคำ้จ ำนวน 2 แห่งเพื่อท ำกำรพฒันำโครงกำรคอนมเินียมอกีจ ำนวน 2 โครงกำรในกรุงเทพฯ โดยกจิกำรร่วมคำ้
ดงักล่ำวเป็นกำรร่วมทุนกบั บรษิทั พรอ็พเพอรต์ี้ เพอรเ์ฟค จ ำกดั (มหำชน) ซึ่งเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทั และ Sumitomo Forestry ซึ่งเป็นบรษิทัชัน้
น ำด้ำนธุรกิจป่ำไม้และกำรก่อสรำ้งที่พกัอำศยัในประเทศญี่ปุ่ น โดยโครงกำรแรกคอื “ไฮด์ เฮอรเิทจ ทองหล่อ” ซึ่งตัง้อยู่บนถนนสุขุมวทิใกล้กบัซอย 
สุขุทวทิ 59 นัน้มมีลูค่ำโครงกำรประมำณ 6 พนัล้ำนบำทและอกีโครงกำรคอื “ไฮด ์รเิวอร์ เบย”์ ซึ่งตัง้อยู่บนถนนเจรญินครบรเิวณรมิฝัง่แม่น ้ำเจ้ำพระยำ
นัน้มมีลูค่ำโครงกำรประมำณ 1.1 หมื่นลำ้นบำท ทัง้นี้ บรษิทัถอืหุน้ 40% และ 42% ในแต่ละโครงกำรตำมล ำดบั เงนิลงทุนในระดบักจิกำรร่วมคำ้ส ำหรบั
ทัง้ 2 โครงกำรคดิเป็นจ ำนวนรวมทัง้สิ้นประมำณ 1 หมื่นลำ้นบำท โดยปัจจุบนัโครงกำร “ไฮด ์เฮอรเิทจ ทองหล่อ” อยู่ในระหว่ำงกำรก่อสรำ้งและคำดว่ำ
จะแลว้เสรจ็ภำยในปี 2564 ในขณะทีโ่ครงกำร “ไฮด ์รเิวอร ์เบย”์ นัน้จะเลื่อนกำรก่อสรำ้งออกไปจนกว่ำสภำวะทำงกำรตลำดจะปรบัตวัดขีึน้ 

กำรลงทุนใหม่ในธรุกิจถงุมือยำง  

ในช่วงปลำยปี 2563 บริษัทได้ร่วมกับหุ้นส่วนทำงธุรกิจซึ่งมีประสบกำรณ์มำกกว่ำ 30 ปีในกำรผลิตถุงมือยำงในกำรจัดตัง้  บริษัท แกรนด ์ 
โกลบอล โกลฟส์ จ ำกดั เพื่อผลติสนิคำ้ประเภทถุงมอืยำง บรษิทัมกีำรลงทุนประมำณ 150 ลำ้นบำททัง้ในส่วนทีเ่ป็นผูถ้อืหุน้และเงนิใหกู้ย้มืจำกผูถ้อืหุน้
ในบริษัทแกรนด์ โกลบอล โกลฟส์ โดยคำดว่ำโรงงำนจะก่อสร้ำงแล้วเสร็จและเริ่มด ำเนินกำรได้ในเดือนพฤษภำคม 2564 ทัง้นี้  บริษัทแกรนด ์ 
โกลบอล โกลฟส์ ได้รบัค ำสัง่ผลติสนิค้ำล่วงหน้ำส ำหรบัก ำลงักำรผลิตส่วนใหญ่จำกลูกคำ้แล้ว หำกโครงกำรภำยใต้กำรด ำเนินงำนของบรษิัทแกรนด ์ 
โกลบอล โกลฟส ์ประสบควำมส ำเรจ็กจ็ะช่วยปรบัปรุงผลกำรด ำเนินงำนทำงกำรเงนิของบรษิทัได้เป็นอย่ำงมำก อย่ำงไรกต็ำม ควำมส ำเรจ็ของธุรกจิใหม่
ยงัคงตอ้งตดิตำมผลต่อไป  

หน้ีสินอยู่ในระดบัสูงและคำดว่ำจะมีผลขำดทุนจ ำนวนมำกในปี 2564  

อตัรำส่วนหนี้ทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัอยู่ในระดบัสูงมำกถงึ 11.5 เท่ำในปี 
2562 ซึ่งเป็นช่วงก่อนที่จะมกีำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ภำยใตส้มมตฐิำนพืน้ฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัจะยงัคงได้รบั
ผลกระทบอย่ำงรุนแรงจำกกำรแพร่ระบำดในปี 2564 ซึ่งจะท ำให้ก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัดจ ำหน่ำยติดลบเล็กน้อย  
ทรสิเรทติ้งคำดว่ำก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัจะอยู่ที่ประมำณ 800 ล้ำนบำทถงึ 1 พนัลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 
2565-2566 โดยบรษิัทมีแผนจะลงทุนในธุรกิจโรงแรมและพฒันำโครงกำรอสงัหำรมิทรพัย์ที่อยู่อำศยัใหม่มูลค่ำรวมที่ประมำณ 1.7 พนัล้ำนบำทใน
ช่วงเวลำ 3 ปีขำ้งหน้ำ 

ภำยใต้สมมตฐิำนพืน้ฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถขำยโรงแรมรอยลั ออคดิ เชอรำตนั โฮเทล็ แอนด ์ทำวเวอรส์ ผ่ำนบรษิทัย่อยคอื บรษิทั 
โรงแรมรอยลั ออคดิ (ประเทศไทย) จ ำกดั (มหำชน) ใหแ้ก่ทรสัต์ฯ แห่งหนึ่งที่เพิง่จดัตัง้ใหม่ในช่วงไตรมำสที ่2 ของปี 2564 ก่อนทีจ่ะเช่ำกลบัด้วยสญัญำ
อำยุ 3 ปีในเบื้องต้นโดยสำมำรถต่อสญัญำเช่ำได้ครัง้ละ 1 ปีอกี 2 ครัง้ซึ่งจะท ำใหส้ญัญำเช่ำอำจมอีำยุสูงสุดได้ถงึ 5 ปี บรษิทัมภีำระผูกพนัที่จะต้องซื้อ
โรงแรมคนืกลบัมำจำกทรสัต์ฯ หลงัจำกปีที ่5 ทีร่ำคำขำยครัง้แรกรวมกบัส่วนเพิม่บำงส่วนและยงัมสีทิธใินกำรซื้อสนิทรพัย์ดงักล่ำวคนืในปีที ่3 และปีที ่4 
ตำมรำคำที่ได้ตกลงกนัไว ้โดยธุรกรรมนี้จะช่วยบรรเทำสถำนกำรณ์สภำพคล่องที่ตงึตวัของบรษิทัลงแต่จะไม่ช่วยใหภ้ำระหนี้ของบรษิทัลดลงตำมกำร
ค ำนวณของทรสิเรทติ้งเนื่องจำกเป็นภำระผูกพนัในอนำคต ในกำรนี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำ
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เสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 13 เท่ำในปี 2565 และทีร่ะดบั 10 เท่ำในปี 2566  

เงื่อนไขในสญัญำเงนิกูย้มืจำกสถำบนักำรเงนิก ำหนดใหบ้รษิทัตอ้งรกัษำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อทุนใหอ้ยู่ทีร่ะดบัไม่เกนิ 2.50 เท่ำ แต่ผลกำร
ด ำเนินงำนทำงกำรเงนิที่อ่อนแอส่งผลท ำให้บรษิัทไม่สำมำรถปฏิบตัิตำมเงื่อนไขทำงกำรเงนิดงักล่ำวได้ในปี 2563 อย่ำงไรก็ตำม บรษิัทได้รบักำร 
ผ่อนปรนในกรณีดงักล่ำวจำกผูใ้หส้นิเชื่อแลว้ 

สภำพคล่องตึงตวั 

บรษิทัมสีภำพคล่องที่ยงัคงตงึตวัเป็นอย่ำงมำก โดย ณ เดอืนธนัวำคม 2563 บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนซึ่งประกอบไปดว้ยเงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสด
จ ำนวน 695 ล้ำนบำท นอกจำกนี้ บรษิัทยงัมวีงเงนิสนิเชื่อจำกธนำคำรจ ำนวน 929 ล้ำนบำทอีกด้วย ในขณะที่เงนิที่คำดว่ำจะได้จำกกำรขำยโรงแรม
รอยลั ออคดิ เชอรำตนั โฮเทล็ แอนด์ ทำวเวอร์ส ใหแ้ก่ทรสัต์ฯ จะอยู่ที่ระหว่ำง 4 พนัล้ำนบำทถงึ 4.5 พนัล้ำนบำท ซึ่งแหล่งเงนิทุนดงักล่ำวคำดว่ำจะ
เพยีงพอต่อกำรใชเ้งนิทุนของบรษิทัในช่วงเวลำ 12 เดอืนขำ้งหน้ำ ทัง้นี้ บรษิทัมหีนี้สนิที่จะครบก ำหนดช ำระในระยะ 12 เดอืนขำ้งหน้ำประกอบไปด้วย
หนี้ระยะยำวจ ำนวน 3.4 พนัลำ้นบำทและหนี้ระยะสัน้จ ำนวน 30 ล้ำนบำท ทรสิเรทติ้งคำดว่ำในปี 2564 บรษิทัจะมกีระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนทีใ่ช้
จ่ำยออกไปสุทธทิีป่ระมำณ 760 ล้ำนบำทและมแีผนกำรลงทุนทีป่ระมำณ 150 ล้ำนบำท ในกำรนี้ บรษิทัอำจจะประสบปัญหำในกำรหำแหล่งเงนิทุนใหม่
มำช ำระคนืหนี้เก่ำหำกบรษิทัไม่สำมำรถขำยโรงแรมใหแ้ก่ทรสัต์ฯ เพื่อใหม้เีงนิเพยีงพอทีจ่ะช ำระภำระหนี้ทำงกำรเงนิได้ 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• รำยได้จำกธุรกิจโรงแรมจะอยู่ที่ประมำณ 700 ล้ำนบำทในปี 2564 และจะปรบัเพิม่ขึน้เป็นระหว่ำง 1.7 พนัล้ำนบำทถงึ 2.3 พนัล้ำนบำทในช่วงปี 
2565-2566   

• รำยไดจ้ำกธุรกจิอสงัหำรมิทรพัยจ์ะอยู่ทีป่ระมำณ 400 ลำ้นบำทในปี 2564 และจะปรบัเพิม่ขึน้เป็น 600 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี  2565-2566 
• อตัรำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจะอยู่ที่ประมำณ -7% ในปี 2564 และจะปรบัเพิม่ขึน้เป็นประมำณ 34% ในปี 

2565 และปี 2566 
• เงนิลงทุนรวมจะอยู่ทีป่ระมำณ 1.7 พนัลำ้นบำทในช่วงประมำณกำร 3 ปี 
• บรษิทัจะสำมำรถขำยโรงแรมรอยลั ออคดิ เชอรำตนั โฮเทล็ แอนด ์ทำวเวอรส์ ใหแ้ก่ทรสัต์ฯ ไดใ้นช่วงครึง่แรกของปี 2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถงึมุมมองของทรสิเรทติ้งต่อสถำนะเครดติของบรษิทัที่จะยงัคงได้รบัแรงกดดนัต่อไปในช่วง 12-18 
เดอืนขำ้งหน้ำ โดยทีก่ำรฟ้ืนตวัของผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัยงัคงไม่มคีวำมแน่นอนและยอดขำยทีอ่่อนตวัเป็นเวลำนำนในโครงกำรอสงัหำรมิทรพัยท์ี่
อยู่อำศยัของบรษิทัยงัเป็นประเดน็กงัวลของทรสิเรทติ้งทีเ่พิม่เขำ้มำอกีดว้ย 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัเป็น “Stable” หรอื “คงที่” หำกบรษิทัสำมำรถปรบัปรุงสถำนะสภำพคล่องใหด้ขีึน้และทรสิเรทติ้งเหน็ควำมชดัเจนในกำร
ฟ้ืนตวัของกำรด ำเนินงำนของบรษิทัหลงัจำกที่มกีำรควบคุมกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ในวงกวำ้งได้ในขณะที่ขอ้จ ำกดัในกำรเดนิทำงท่องเที่ยว
ข้ำมประเทศได้รบักำรผ่อนปรน ในทำงตรงกนัข้ำม อนัดบัเครดิตอำจปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิัทไม่สำมำรถฟ้ืนตวักลบัมำได้ตำมที ่
ทรสิเรทติ้งประมำณกำรไว ้หรอืหำกบรษิทัไม่สำมำรถจดักำรควำมเสีย่งในกำรหำเงนิทุนเพื่อน ำมำใชช้ ำระหนี้หุน้กูท้ีจ่ะครบก ำหนดไถ่ถอนได ้
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ----------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------------- 
 

 
2563 2562 2561 2560 2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

1,081 3,084 3,451 2,339 1,451 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  (625) 220 459 1,000 135 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  (106) 700 798 1,233 396 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  (496) 179 368 835 226 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  631 576 434 306 142 
เงนิลงทุน 

 
66 381 706 647 751 

สนิทรพัยร์วม 
 

13,508 14,525 13,677 9,285 7,689 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
9,242 8,076 7,069 4,422 3,472 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

3,111 4,160 4,562 3,623 2,902 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัรำก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำย (%) 

 
(9.83) 22.68 23.12 52.70 27.29 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

(4.60) 1.62 4.07 12.26 2.22 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
(0.17) 1.22 1.84 4.02 2.78 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 (86.99) 11.54 8.86 3.59 8.77 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

(5.37) 2.22 5.21 18.87 6.52 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
74.81 66.00 60.78 54.97 54.47 

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั แกรนด ์แอสเสท โฮเทลส ์แอนด ์พรอพเพอรต้ี์ จ ำกดั (มหำชน) (GRAND) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อำคำรสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ำมมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไวเ้พื่อใชใ้นภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึง่รำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยที่ยงัไม่ได้รบัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำร
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เท็จจรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถือตรำสำรหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรอืควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัท
นัน้ๆ โดยเฉพำะ ควำมเหน็ที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบั และขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอื
พมิพ์เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึน้โดยมไิด้ค ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ ของผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ที่เชื่อว่ำเชื่อถือได้ ดงันัน้ 
บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสญูเสยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกิด
จำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพียงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลำด หรือกำรละเว้นผลที่ได้รบัหรอืกำร กระท ำใดๆโดยอำศัยข้อมูลดงักล่ำว ทัง้นี้ 
รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


