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ทรสิเรทติง้เพิม่อนัดบัเครดติองคก์ร “บ. พรบีลิท”์ เป็น “BBB” จาก “BBB-” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” 

 
 ทริสเรทติง้ปรับเพิ่มอันดับเครดติองคก์รของ บรษัิท พรีบลิท ์จ ำกัด (มหำชน) เป็นระดับ “BBB” จำก “BBB-” ดว้ย

แนวโนม้ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยกำรปรับเพิม่อันดับเครดติสะทอ้นถงึภำระหนี้ของบรษัิททีล่ดลง ตลอดจนกระแสเงนิสด

จำกกำรด ำเนนิงำนทีส่งูกวำ่ประมำณกำร และสภำพคลอ่งทีเ่พยีงพอ อันดับเครดติยังสะทอ้นถงึผลงำนทีน่่ำพอใจของบรษัิท
ในกำรกอ่สรำ้งโครงกำรอำคำรสงู รวมถงึควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรทีส่ม ่ำเสมอ และสถำนะทำงกำรเงนิทีย่อมรับไดอ้กีดว้ย 

ทว่ำจุดแข็งดังกล่ำวถูกลดทอนบำงส่วนจำกควำมเสีย่งทีอ่ยู่ในระดับสงูจำกกำรกระจุกตัวของลูกคำ้ ตลอดจนธรรมชำตทิี ่
ผันผวนของธรุกจิรับเหมำกอ่สรำ้ง และกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรง  

แนวโนม้อนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหวังวำ่บรษัิทจะรักษำควำมสำมำรถในกำรแขง่ขันใน

ธรุกจิหลกัไดอ้ยำ่งตอ่เนือ่ง อกีทัง้บรษัิทจะรักษำควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรและสถำนะทำงกำรเงนิไดใ้กลเ้คยีงกับประมำณ
กำร ในขณะทีก่ำรลงทนุในโครงกำรกจิกำรร่วมคำ้คำดวำ่จะไม่ท ำใหอ้ัตรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุของบรษัิทอยู่ใน

ระดบัเกนิกวำ่ 30% ในชว่ง 3 ปีขำ้งหนำ้ 
ในอนำคตอันใกลน้ี้ยังไม่มีแนวโนม้ที่จะมีกำรปรับเพิ่มอันดับเครดิตแต่อย่ำงใด อย่ำงไรก็ตำม หำกรำยไดแ้ละ

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษัิทปรับเพิม่ขึน้อย่ำงมนัียส ำคัญจำกระดับปัจจุบันเป็นระยะเวลำตอ่เนื่องและมกีำรบรหิำร

จัดกำรภำระหนี้อย่ำงระมัดระวัง ปัจจัยเหลำ่นี้จะชว่ยสนับสนุนกำรปรับเพิม่อันดับเครดติได ้ในทำงกลับกัน อันดับเครดติ/และ
หรือแนวโนม้อันดับเครดติอำจปรับลดลงไดห้ำกบริษัทสูญเสยีควำมสำมำรถในกำรแข่งขัน หรือในกรณีที่รำยไดแ้ละ

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรลดลง หรือหำกกำรลงทุนในโครงกำรกจิกำรร่วมคำ้ท ำใหร้ะดับภำระหนี้เพิม่สงูขึน้และท ำให ้
โครงสรำ้งทำงกำรเงนิของบรษัิทออ่นแอลงมำก 

 บรษัิทพรบีลิทก์อ่ตัง้ในปี 2538 เพือ่ด ำเนนิธรุกจิรับเหมำกอ่สรำ้งทัว่ไปโดยเนน้งำนกอ่สรำ้งอำคำรสงูส ำหรับกลุม่ลกูคำ้
ภำคเอกชน บรษัิทจดทะเบยีนในตลำดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี 2548 โดยมกีลุม่ตระกลูเจรญิตำซึง่เป็นผูก้อ่ตัง้และ

เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษัิทในสดัสว่น 26% ของจ ำนวนหุน้ทัง้หมด ณ เดอืนมนีำคม 2560 บรษัิทขยำยธุรกจิไปสูก่ำรผลติ

และจ ำหน่ำยวัสดกุอ่สรำ้งในปี 2547 โดยลงทนุผ่ำน บรษัิท พซีเีอ็มคอนสตรัคชัน่ แมททเีรยีล จ ำกัด ซึง่เป็นบรษัิทย่อยของ
บริษัท บริษัทพีซเีอ็มคอนสตรัคชั่น แมททเีรียล เป็นผูผ้ลติแผ่นพื้นคอนกรีตอัดแรงส ำเร็จรูป ในปี 2552 บริษัทไดข้ยำย

กจิกำรไปสู่ธุรกิจอสังหำริมทรัพย์โดยจัดตัง้ บริษัท บิลท์ แลนด์ จ ำกัด ใหเ้ป็นผูด้ ำเนินกำรโดยเนน้พัฒนำโครงกำร
คอนโดมเินียมและทำวน์เฮำ้ส ์นับตัง้แตก่อ่ตัง้ บรษัิทบลิท ์แลนด ์ไดพั้ฒนำโครงกำรทีอ่ยู่อำศัยไปแลว้จ ำนวน 10 โครงกำร

ซึง่มมีูลคำ่รวมประมำณ 6,800 ลำ้นบำท ทัง้นี้ ธุรกจิพัฒนำอสงัหำรมิทรัพยส์ำมำรถสรำ้งอัตรำก ำไรทีส่งูใหแ้ก่บรษัิทโดยที่

ภำระหนีก็้สงูขึน้ดว้ยจำกเงนิกูย้มืเพือ่พัฒนำโครงกำร 
 เมือ่เร็ว ๆ นี้บรษัิทไดท้ ำกำรปรับแผนธุรกจิดว้ยกำรขำยบรษัิทบลิท ์แลนด ์และลำ่สดุไดว้ำงแผนพัฒนำโครงกำรทีอ่ยู่

อำศัยที่มีศักยภำพภำยใตก้ิจกำรร่วมคำ้กับบริษัทพัฒนำอสังหำริมทรัพย์รำยอื่น ๆ โดยในเดือนกุมภำพันธ์ 2560 
คณะกรรมกำรของบรษัิทไดอ้นุมัตใิหข้ำยบรษัิทบลิท ์แลนดใ์หแ้กน่ำยชยัรัตน์ ธรรมพรี ซึง่เป็นกรรมกำรของบรษัิท ในมูลคำ่ 

900 ลำ้นบำท กำรขำยบรษัิทบลิท ์แลนดอ์ยู่ในชว่งด ำเนนิกำรและคำดวำ่จะแลว้เสร็จในชว่งไตรมำสที ่2 ของปี 2560 ใน
เดอืนมนีำคม 2560 บรษัิทไดก้่อตัง้ บรษัิท พรบีลิท ์โฮลดิง้ จ ำกัด เพือ่ใหเ้ป็นบรษัิทโฮลดิง้ทีท่ ำหนำ้ทีล่งทนุ หลังจำกนัน้

บริษัทพรีบลิท์ โฮลดิง้ก็ไดล้งทุนในสัดส่วน 40% ร่วมกับ บริษัท พรเพิ่มพูน พรอพเพอร์ตี ้จ ำกัด เพื่อพัฒนำโครงกำร

คอนโดมเินยีมบรเิวณเสน้ทำงรถไฟฟ้ำสำยสเีขยีวสถำนีเสนำนคิม โดยมมีูลคำ่โครงกำรประมำณ 1,500 ลำ้นบำท โดยบรษัิท
ท ำหนำ้ทีเ่ป็นผูรั้บเหมำกอ่สรำ้งโครงกำร 

 ทรสิเรทติง้มองวำ่กำรปรับแผนธุรกจิจะสง่ผลดตีอ่ทัง้สถำนะทำงธุรกจิและสถำนะทำงกำรเงนิของบรษัิท โดยเมือ่ขำย
บรษัิทบลิท ์แลนดไ์ปแลว้ ภำระกำรกูย้มืเงนิของบรษัิทก็จะอยูใ่นระดับต ำ่และมโีอกำสทีจ่ะไดง้ำนรับเหมำกอ่สรำ้งในโครงกำร

ทีม่ศีกัยภำพจำกกจิกำรร่วมคำ้ อกีทัง้กระแสเงนิสดทีไ่ดรั้บจำกกำรขำยบรษัิทบลิท ์แลนดยั์งจะชว่ยลดภำระหนี้ของบรษัิทและ

เหลอืเป็นเงนิทนุบำงสว่นทีจ่ะน ำไปลงทนุในกจิกำรอืน่ ๆ ผำ่นบรษัิทพรบีลิท ์โฮลดิง้ดว้ย 
 กำรปรับเพิม่อันดับเครดติยังสะทอ้นถงึผลกำรด ำเนินงำนทีผ่่ำนมำทีป่รับตัวดขี ึน้รวมถงึภำระหนี้ทีล่ดลง ทั ้งนี้ รำยได ้

ของบรษัิทในปี 2559 อยู่ที ่5,321 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำก 4,137 ลำ้นบำทในปี 2558 โดยรำยไดท้ีเ่พิม่ขึน้สว่นใหญ่มำจำก
ธุรกจิพัฒนำอสังหำริมทรัพย์ ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรปรับตัวดขี ึน้แมว้่ำบรษัิทจะเผชญิกับสภำวะกำรแข่งขันทีรุ่นแรง 

บรษัิทสำมำรถคงอัตรำก ำไรขัน้ตน้ไวท้ีป่ระมำณ 10%-12% ในชว่งหลำยปีทีผ่่ำนมำ จำกนัน้อัตรำก ำไรขัน้ตน้ก็เพิม่ขึน้เป็น 

14.9% ในปี 2558 และ 26.1% ในปี 2559 จำกกำรทีโ่ครงกำรคอนโดมเินียมขนำดใหญ่ทีส่ดุคอืโครงกำร TEMPO Grand 
Sathorn-Wuttakard เริม่แลว้เสร็จและมกีำรโอนพืน้ทีใ่หแ้กลู่กคำ้ ทัง้นี้ อัตรำก ำไรขัน้ตน้ในธุรกจิอสงัหำรมิทรัพยท์ีส่งูกว่ำ

ธรุกจิรับเหมำกอ่สรำ้งชว่ยหนุนใหอ้ตัรำก ำไรขัน้ตน้โดยรวมของบรษัิทเพิม่ขึน้ แมว้ำ่รำยไดจ้ำกธุรกจิรับเหมำกอ่สรำ้งจะลดลง
ในชว่ง 2 ปีทีผ่่ำนมำ แตอ่ัตรำก ำไรขัน้ตน้ของธุรกจิรับเหมำกอ่สรำ้งในปี 2559 ก็ยังปรับเพิม่ขึน้มำอยู่ที ่14.7% จำก 12.6% 

ในปี 2558 บรษัิทมมีลูคำ่โครงกำรทียั่งไม่สง่มอบจ ำนวน 7,387 ลำ้นบำท ณ สิน้ปี 2559 โดยมูลคำ่งำนดังกลำ่วจะทยอยรับรู ้
เป็นรำยไดท้ีร่ะดับประมำณ 68% ของรำยไดข้องบรษัิทในปี 2560 ทีร่ะดับ 51% ในปี 2561 และทีร่ะดับ 17% ในปี 2562 

ตำมสมมตฐิำนของทรสิเรทติง้ 

 อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึผลงำนทีน่่ำพอใจของบรษัิทในกำรกอ่สรำ้งอำคำรสงูส ำหรับกำรพักอำศัยและกำรพำณิชย ์โดย
บริษัทเนน้กลุ่มลูกคำ้ทีเ่ป็นผูป้ระกอบกำรพัฒนำอสังหำริมทรัพย์ทีม่ีช ือ่เสยีงซึง่ส่วนใหญ่จดทะเบยีนในตลำดหลักทรัพย ์

บริษัทก่อสรำ้งโครงกำรคอนโดมิเนียมในพื้นทีก่รุงเทพฯ และในต่ำงจังหวัดทีม่ีท ำเลทีต่ัง้ด ีนอกจำกนี้ บริษัทยังสำมำรถ
ก่อสรำ้งโรงงำนและรับงำนวำงระบบและงำนออกแบบไดด้ว้ย บริษัทมีกำรขยำยกจิกำรไปสู่ธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยวัสดุ

กอ่สรำ้งซึง่สว่นใหญ่เพือ่สนับสนุนงำนรับเหมำกอ่สรำ้งของบรษัิท ทัง้นี้ รำยไดจ้ำกกำรขำยวัสดกุอ่สรำ้งมสีดัสว่นคอ่นขำ้งต ำ่ 

โดยคดิเป็นสดัสว่นนอ้ยกวำ่ 10% ของรำยไดร้วมตอ่ปีของบรษัิท  
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 บรษัิทมกีำรพึ่งพำรำยไดท้ีส่ ำคัญจำกลูกคำ้รำยใหญ่จ ำนวนนอ้ยรำย โดยในชว่ง 3 ปีทีผ่่ำนมำ รำยไดส้ว่นใหญ่ของ
บรษัิทมำจำกลูกคำ้ 4 รำย คอื มูลนิธวิัดพระธรรมกำย บรษัิท ควอลติีเ้ฮำ้ จ ำกัด (มหำชน) บรษัิท ไรมอน แลนด ์จ ำกัด 

(มหำชน) และ บรษัิท อนันดำ ดเีวลลอปเมน้ท ์จ ำกดั (มหำชน) ซึง่แตล่ะรำยสรำ้งรำยไดใ้หแ้กบ่รษัิทคดิเป็นสดัสว่นประมำณ 

20%-35% ของรำยไดร้วมต่อปี ทัง้นี้ ควำมเสีย่งจำกกำรกระจุกตัวจำกกำรมลีูกคำ้นอ้ยรำยสง่ผลลบต่ออันดับเครดติของ
บรษัิท อย่ำงไรก็ตำม ควำมเสีย่งดังกล่ำวถูกลดทอนลงเนื่องจำกควำมเสีย่งของกำรไม่ไดรั้บช ำระเงนิจำกลูกคำ้หลักอยู่ใน

ระดับทีย่อมรับได ้อันดับเครดติยังมขีอ้จ ำกัดจำกธรรมชำตทิีผั่นผวนและกำรแข่งขันทีรุ่นแรงของธุรกจิรับเหมำก่อสรำ้งซึง่
ยังคงเป็นปัจจัยลบทีส่ง่ผลตอ่ระดบัรำยไดแ้ละควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษัิท 

 นอกจำกนี ้กำรประเมนิอนัดบัเครดติยังมกีำรพจิำรณำถงึสถำนะทำงกำรเงนิของบรษัิททีย่อมรับไดอ้กีดว้ย โดยในชว่งปี 
2557-2558 อัตรำสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนของบรษัิทปรับเพิม่ขึน้จำกกำรลงทุนในธุรกจิพัฒนำอสังหำรมิทรัพย ์

โดยเฉพำะอยำ่งยิง่โครงกำรคอนโดมเินียม อัตรำสว่นดังกลำ่วอยู่ที ่28% ในปี 2557 และ 37% ในปี 2558 หลังจำกทีบ่รษัิท

มผีลประกอบกำรทีด่ใีนปี 2559 แลว้ อัตรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุก็ลดลงอย่ำงรวดเร็วโดยเหลอื 9.4% ณ สิน้ปี 
2559 อย่ำงไรก็ตำม ภำระหนี้ของบรษัิทคำดว่ำจะปรับตัวสงูขึน้อกีหำกบริษัทจะลงทุนในโครงกำรอสังหำรมิทรัพย์ใหม่ ๆ 

อย่ำงไรก็ตำม ภำระหนี้ทีส่งูขึน้ก็อำจไดรั้บกำรชดเชยจำกภำวะสภำพคล่องทีเ่พียงพอและนโยบำยกำรเงนิทีร่ะมัดระวังของ
บรษัิท 

 ทรสิเรทติง้คำดวำ่รำยไดร้วมของบรษัิทจะอยู่ทีป่ระมำณ 4,500-5,000 ลำ้นบำทต่อปีในระหว่ำงปี 2560-2562 อัตรำ

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำนของบรษัิทคำดวำ่จะอยู่ในระดับ 6%-8% เงนิทนุจำกกำรด ำเนนิงำนคำดว่ำจะอยู่ในชว่ง 300-400 
ลำ้นบำทตอ่ปีในชว่งปี 2560-2562 ในขณะทีอ่ัตรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุคำดวำ่จะเพิม่ขึน้เล็กนอ้ยจำกกำรขยำย

กำรลงทนุในกจิกำรร่วมคำ้ ภำระหนี้ดังกลำ่วน่ำจะอยู่ในระดับทีส่ำมำรถบรหิำรจัดกำรได  ้โดยคำดวำ่บรษัิทจะรักษำอัตรำสว่น
เงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุ (รวมภำระหนี้ตำมสดัสว่นจำกกจิกำรร่วมคำ้) ใหต้ ำ่กวำ่ 30% ในระยะ 3 ปีขำ้งหนำ้ กระแสเงนิ

สดตอ่ภำระหนี้จะปรับตัวเพิม่ขึน้หลังจำกกำรช ำระคนืหนี้และก ำไรทีเ่พิม่สงูขึน้ บรษัิทมเีงนิสดจ ำนวน 707 ลำ้นบำทและเงนิ
ลงทนุชั่วครำวอกี 948 ลำ้นบำทในขณะทีภ่ำระหนี้ทัง้หมดมเีพียง 211 ลำ้นบำท ณ สิน้ปี 2559 ในระหว่ำงปี 2560-2562 

อัตรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกูร้วมและอัตรำส่วนก ำไร (ก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตัด

จ ำหน่ำย) ตอ่ดอกเบีย้จำ่ยคำดวำ่จะทรงตวัอยูใ่นระดบัสงู 
 

บรษิทั พรบีลิท ์จ ากดั (มหาชน) (PREB) 
อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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