
                                  
                                                                                                                                                

 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั แอล.พ.ีเอ็น. 
ดเีวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั  “A-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัปรบัแนวโน้มอนัดบั
เครดติของบรษิทัเป็น “Negative” หรอื “ลบ” จาก “Stable” หรอื “คงที”่ ดว้ย โดยแนวโน้มอนัดบั
เครดติ “Negative” สะทอ้นถงึผลการด าเนินงานของบรษิทัทีต่ ่ากว่าทีค่าดการณ์ไวซ้ึ่งเป็นผลมา
จากความต้องการทีอ่ยู่อาศยัทีช่ะลอตวั ทัง้นี้ การที่รายไดแ้ละความสามารถในการท าก าไรของ
บรษิทัลดต ่าลงกว่าทีค่าดการณ์ในขณะทีภ่าระหนี้เพิม่ขึน้นัน้อาจส่งผลท าใหอ้ตัราส่วนเงนิทุนจาก
การด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิของบรษิทัลดต ่าลงกว่าระดบั 10% ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า ซึ่ง
ต ่ากว่าทีท่รสิเรทติ้งเคยคาดการณ์ไวท้ีร่ะดบั 12%-15%    

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงแบรนด์สินค้าของบริษัทที่เป็นที่ยอมรับเป็นอย่างดีในตลาด
คอนโดมเินียมระดบัราคาปานกลางถงึต ่าและการมบีรกิารหลงัการขายทีด่ ีแมว้่าอตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะเพิม่ขึน้แต่กย็งัคงต ่ากว่าผูป้ระกอบการรายอื่น ๆ ทีไ่ดร้บัการ
จดัอันดับเครดิต นอกจากนี้  การพิจารณาอันดับเครดิตยงัค านึงถึงการที่บริษัทมสีินค้าที่ไม่
หลากหลายทัง้ในแง่ของประเภทและระดบัราคา รวมถึงความกงัวลเกี่ยวกบัความต้องการที่อยู่
อาศยัทีเ่ตบิโตชา้ลงจากผูซ้ื้อบา้นชาวไทยและชาวต่างชาต ิ 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ผลการด าเนินงานท่ีต า่กว่าคาดการณ์ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจะลดต ่าลงกว่าทีเ่คยคาดการณ์ไว้ ทัง้นี้ รายไดจ้าก
การด าเนินงานรวมของบรษิทัลดลง 16% จากช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ล้วเป็น 5.9 พนัลา้นบาท
ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 ทรสิเรทติ้งปรบัการคาดการณ์รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของ
บรษิทัลงเหลอื 9 พนัลา้นบาทถงึ 1 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2565 ซึ่งต ่ากว่าทีเ่คย
คาดการณ์ไว้ที่ระดบั 1.2-1.5 หมื่นล้านบาทต่อปี ในการนี้  ทริสเรทติ้งยงัมองว่ารายได้จาก
คอนโดมเินียมจะยงัคงชะลอตวัต่อไปอกีในช่วง 2 ปีขา้งหน้า ในขณะทีส่ดัส่วนรายไดจ้ากการขาย
บา้นจดัสรรจะสามารถชดเชยรายไดจ้ากคอนโดมเินียมไดบ้างส่วนเท่านัน้ 

ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 ยอดขายสุทธขิองบรษิทัลดเหลอืเพยีง 2.3 พนัลา้นบาทเนื่องจาก
บรษิทัเปิดโครงการใหม่น้อยกว่าที่คาดการณ์ไวซ้ึ่งเป็นผลมาจากความกงัวลในภาวะตลาดที่อยู่
อาศยัทีช่ะลอตวั ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่ายอดขายสุทธขิองบรษิทัในปี 2562 จะเหลอืเพยีง 3-4 
พนัลา้นบาท ซึ่งลดลงอย่างมากจาก 1.39 หมืน่ลา้นบาทในปี 2560 และ 1.13 หมืน่ลา้นบาทในปี 
2561 ยอดขายรอการรบัรู้รายได้ (Backlog) ก็ลดลงอย่างมากเช่นกนั โดย ณ เดอืนกนัยายน 
2562 บรษิทัมยีอดขายรอการรบัรูร้ายไดม้ลูค่า 7.1 พนัลา้นบาทซึ่งบรษิทัคาดว่าจะส่งมอบสนิคา้
ส าหรบัยอดขายดงักล่าวทีม่ลูค่า 4.7 พนัลา้นบาทใหแ้ก่ลูกคา้ไดใ้นไตรมาสที ่4 ของปี 2562 และ
อกี 2.4 พนัลา้นบาทในปี 2563 ดงันัน้ รายไดข้องบรษิทัในปี 2563-2564 จงึต้องพึง่พาการขายส
ต๊อกคอนโดมเินียมทีส่รา้งเสรจ็แลว้ซึ่งมมีลูค่าประมาณ 1 หมืน่ลา้นบาท ณ เดอืนธนัวาคม 2562 
และพึง่พาการขายโครงการบา้นจดัสรรเปิดใหม่เป็นอย่างมาก  

อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 
20%-21% ในช่วงปี 2558-2559 แต่ลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 16%-18% ในช่วงปี 2560 จนถงึ 9 เดอืน
แรกของปี 2562 อตัราก าไรสุทธิอยู่ที่ระดบั 14%-15% ในช่วงปี 2558-2559 แต่ลดลงมาอยู่ที่
ระดบั 11%-12% ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา ผลการด าเนินงานทีล่ดลงประกอบกบัภาระหนี้ทีเ่พิม่ขึน้
ส่งผลท าให้อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิของบรษิัทลดลงมาอยู่ที่
ระดบั 14% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 จาก 27% ในปี 2561 และ 18% ในปี 2560 ทัง้นี้ การ

  

บริษทั แอล.พี.เอน็. ดีเวลลอปเมนท ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 204/2562 
 19 ธนัวาคม 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั   A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 01/10/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

16/01/62 A- Stable 
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

จฑุามาส บุณยวานิชกลุ 

jutamas@trisrating.com 
 

อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 

     

หทัยานี พทิกัษ์ปฐพ ี
hattayanee@trisrating.com 

     

ตุลยวตั ฉตัรค า 
tulyawat@trisrating.com 

ติดต่อ 

     

สุชาดา พนัธ,ุ Ph. D. 
suchada@trisrating.com 
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แขง่ขนัทีท่วคีวามรุนแรงยิง่ขึน้และความตอ้งการในตลาดคอนโดมเินียมทีช่ะลอตวัลงอาจท าใหอ้ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ
ของบรษิทัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 10% ในช่วงปี 2562-2565 จากทีท่รสิเรทติ้งเคยคาดการณ์ไวท้ีร่ะดบั 12%-15%  

การมีสินค้าท่ีไม่หลากหลาย 

สนิคา้ของบรษิทัมลีกัษณะทีก่ระจุกตวัอยู่ในคอนโดมเินียมระดบัราคาปานกลางถงึต ่า โดยคอนโดมเินียมมสีดัส่วนคดิเป็น 80%-90% ของรายไดจ้ากการ
ด าเนินงานรวมของบรษิทัในช่วงปี 2557-2561 และ 50% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 ณ เดอืนกนัยายน 2562 บรษิทัมโีครงการระหว่างการพฒันา
จ านวน 40 โครงการซึ่งมมีลูค่าเหลอืขายทัง้สิ้น 1.9 หมืน่ลา้นบาท (รวมทัง้ทีก่่อสรา้งแลว้และยงัไม่ไดก้่อสรา้ง) โครงการคอนโดมเินียมมสีดัส่วนคดิเป็น 
85% ของมลูค่าเหลอืขายทัง้หมด ส่วนทีเ่หลอืเป็นโครงการบา้นจดัสรร โดยบรษิทัมแีบรนดห์ลกัของโครงการคอนโดมเินียม ไดแ้ก่ “ลุมพนิี พาร์ค” “ลุมพนิี 
เพลส” และ “ลุมพนิี วลิล”์ ซึง่มรีาคาขายต่อยนูิตต ่ากว่า 4 ลา้นบาท ในส่วนของทาวน์เฮา้ส์นัน้บรษิทัพฒันาโครงการส่วนใหญ่ภายใต้แบรนด์ “บา้นลุมพนิี 
ทาวน์วลิล”์ ซึง่มรีาคาขายที ่2-3 ลา้นบาทต่อยนูิต ปัจจุบนับรษิทัมโีครงการบา้นเดีย่วเพยีงโครงการเดยีวคอื “บา้น 365 บาย แอล.พ.ีเอ็น.” ซึ่งมรีาคาขาย
ต่อยนูิตตัง้แต่ 35 ลา้นบาทไปจนถงึ 60 ลา้นบาท ทัง้นี้ บรษิทัมสีดัส่วนสนิคา้ทีร่าคาต ่ากว่า 4 ลา้นบาทต่อยนูิตประมาณ 80% ของมลูค่าเหลอืขายทัง้หมด  

ภาวะเศรษฐกจิภายในประเทศทีช่ะลอตวัและนโยบายในการปล่อยสนิเชือ่ของธนาคารทีเ่ขม้งวดส่งผลกระทบต่อความต้องการซื้อทีอ่ยู่อาศยัในตลาดระดบั
ราคาต ่าซึง่เป็นสนิคา้หลกัของบรษิทั แมว้่าบรษิทัจะขยายสนิคา้ไปยงัโครงการบา้นจดัสรรและสนิคา้ทีม่รีาคาแพงมากขึน้กต็าม แต่โครงการคอนโดมเินียม
ในระดบัราคาทีจ่่ายไดก้จ็ะยงัคงเป็นแหล่งรายไดห้ลกัของบรษิทัต่อไปอกีในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า นอกจากนี้ บรษิทัยงัขยายการลงทุนไปยงัสนิทรพัย์ทีส่รา้ง
รายได้ประจ าอีกด้วย ซึ่งคาดว่าจะช่วยเพิม่รายได้และสร้างรายได้ประจ าในระยะยาวได้ อย่างไรก็ตาม บรษิัทอาจต้องใช้เวลาในการสร้างรายได้จาก
สนิทรพัยเ์หล่านี้ใหม้นียัส าคญั  

แบรนดสิ์นค้าท่ีเป็นท่ียอมรบัเป็นอย่างดีในตลาดคอนโดมิเนียมระดบัราคาปานกลางถึงต า่ 

ทริสเรทติ้งมองว่าแบรนด์สินค้าของบริษัทเป็นที่ยอมรบัเป็นอย่างดีในตลาดคอนโดมเินียมระดับราคาปานกลางถึงต ่า ทัง้นี้  ความสามารถในการ 
ส่งมอบโครงการไดต้ามเวลาและการมบีรกิารหลงัการขายทีด่เีป็นจุดขายของบรษิทั บรษิทัมปีระสบการณ์ยาวนานในการบรหิารงานก่อสรา้งโครงการทีอ่ยู่
อาศยัโดยเฉพาะอย่างยิง่ในโครงการคอนโดมเินียม บรษิัทมคีวามสมัพนัธ์ที่ยาวนานและท างานร่วมกบัผู้รบัเหมาหลกัเสมอืนเป็นทมีเดยีวกนัมาอย่าง
ยาวนานซึง่ท าใหบ้รษิทัสามารถควบคุมตน้ทุนและบรหิารระยะเวลาในการก่อสร้างโครงการคอนโดมเินียมไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ ทัง้นี้ ระยะเวลาในการ
ก่อสรา้งโครงการคอนโดมเินียมของบรษิทันัน้ค่อนขา้งสัน้โดยอยู่ที ่12-18 เดอืนเท่านัน้ บรษิทัจงึเป็นหนึ่งในผูน้ าดา้นการบรหิารต้นทุนทีต่ ่าในธุรกจิพฒันา
ทีอ่ยู่อาศยั  

บรษิทัมชีื่อเสยีงในด้านการมบีรกิารหลงัการขายทีด่ี โดยบรษิทัมกีารจดัตัง้บรษิทัย่อย 2 แห่งคอื บรษิทั ลุมพนิี พรอพเพอร์ตี้ มาแนจเมนท์ จ ากดั และ 
บรษิทั แอล พ ีซ ีวสิาหกจิเพื่อสงัคม จ ากดั เพื่อดูแลงานบรกิารหลงัการขาย โดยบรษิทัลุมพนิี พรอพเพอร์ตี้ มาแนจเมนท์ รบัผดิชอบงานบรหิารชุมชน
ส าหรบัโครงการทีอ่ยู่อาศยัทัง้โครงการของบรษิทัเองและของผูป้ระกอบการรายอื่น ๆ ส่วนบรษิทั แอล พ ีซ ีวสิาหกจิเพือ่สงัคม รบัผดิชอบงานบรกิารดา้น
การดูแลรกัษาความสะอาดและรกัษาความปลอดภยั รายไดจ้ากบรษิทัย่อยทัง้ 2 แห่งเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องเป็น 0.91 พนัลา้นบาทในปี 2561 และ 0.78 
พนัลา้นบาทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 แมว้่าสดัส่วนรายไดจ้ากบรษิทัย่อยทัง้ 2 แห่งนี้จะยงัน้อยอยู่ แต่ทรสิเรทติ้งก็เชื่อว่าธุรกจิทัง้ 2 ดา้นนี้จะช่วย
สรา้งแบรนดข์องบรษิทัไดเ้ป็นอย่างด ี 

ความกงัวลเก่ียวกบัความต้องการท่ีอยู่อาศยัท่ีชะลอตวัจากผูซ้ื้อบา้นชาวไทยและชาวต่างชาติ  

แมว้่าธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยัจะขึ้นอยู่กบัภาวะเศรษฐกจิภายในประเทศแต่ก็มคีวามผนัผวนมากกว่าภาวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไป การชะลอตวัของภาวะ
เศรษฐกจิภายในประเทศประกอบกบัภาระหนี้ครวัเรอืนในระดบัสงูทัว่ประเทศส่งผลต่อก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคในตลาดสนิคา้ราคาปานกลางถงึต ่า นอกจากนี้ 
การน าเกณฑ์การก ากบัดูแลสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อาศยัซึ่งเป็นมาตรการใหม่ของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) มาบงัคบัใช้นัน้กค็าดว่าจะส่งผลกระทบต่อ
ยอดขายทีอ่ยู่อาศยัในระยะสัน้ถงึปานกลาง ภายใต้เกณฑ์ใหม่นี้ ผูซ้ื้อบา้นสามารถกูเ้งนิไดไ้ม่เกนิ 70%-80% ของมลูค่าหลกัประกนัส าหรบัสญัญากูท้ีอ่ยู่
อาศยัหลงัที ่2 และหลงัถดั ๆ ไป ซึ่งลดลงจากเดมิที่สามารถกู้ได้ถงึ 90%-100% ของมูลค่าหลกัประกนั ทรสิเรทติ้งคาดว่าการน าเกณฑ์การก ากบัดูแล
สนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อาศยัซึ่งเป็นมาตรการใหม่มาบงัคบัใช้นัน้จะมผีลกระทบต่อตลาดคอนโดมเินียมมากกว่าตลาดบา้นจดัสรร เพื่อใหส้อดคล้ องกบัความ
ตอ้งการของตลาดทีช่ะลอตวั บรษิทัอาจจะตอ้งยดืการผ่อนเงนิดาวน์ใหแ้ก่ผูซ้ื้อบา้นบางรายออกไป ทัง้นี้ ความล่าชา้ในการส่งมอบทีอ่ยู่อาศยักจ็ะกระทบ
ต่อการรบัรูร้ายไดข้องบรษิทัไดอ้กีดว้ย 

อตัราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนเร่ิมเพ่ิมขึน้ แต่ยงัคงต า่กว่าผูป้ระกอบการท่ีได้รบัการจดัอนัดบัเครดิตรายอ่ืนๆ  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษานโยบายทางการเงนิทีร่ะมดัระวงัโดยด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยต่อทุน ใหต้ ่ากว่า 1 เท่าต่อไป ภายใต้
สมมตฐิานพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะอยู่ระหว่าง 40%-45% ในช่วงปี 2562-2565 ทรสิเรทติ้งยงัคาด
ว่าบรษิทัจะเปิดโครงการทีอ่ยู่อาศยัใหมม่ลูค่า 1-1.5 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 และคาดว่าบรษิทัจะใชง้บประมาณในการซื้อทีด่นิจ านวน 2-3 
พนัล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2565 นอกจากนี้  บรษิัทยงัมแีผนจะเปิดโครงการบ้านจดัสรรให้มากขึ้นกว่าในอดตีเพื่อชดเชยกบัความต้องการซื้อ
คอนโดมเินียมทีช่ะลอตวัลง อกีทัง้มแีผนจะใชเ้งนิลงทุนประมาณ 0.4 พนัลา้นบาทในการพฒันาอาคารส านักงาน 3 แห่ง (รวมโครงการของบรษิทัเองและ
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โครงการร่วมทุน) ในช่วงปี 2563-2564 อกีดว้ย  

แมว้่าบรษิทัจะมกีารลงทุนในสนิทรพัยท์ีส่รา้งรายไดป้ระจ ามากขึน้ แต่บรษิทักค็าดไวว้่าจะรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนใหต้ ่ากว่า 50% หรอื
อตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนใหต้ ่ากว่า 1 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืนกนัยายน 2562 บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนอยู่ที ่0.68 เท่าและ
มอีตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อทุนอยู่ที ่0.91 เท่า ตามเงือ่นไขทางการเงนิทีส่ าคญัของเงนิกู้ทีม่กีบัสถาบนัการเงนิ บรษิทัจะต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระ
ดอกเบีย้ต่อทุนใหต้ ่ากว่า 1.25 เท่าและอตัราส่วนหนี้สนิรวมต่อทุนใหต้ ่ากว่า 2 เท่า นอกจากนี้ เงือ่นไขทางการเงนิของหุน้กูย้งัก าหนดใหบ้รษิทัต้องด ารง
อตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนใหต้ ่ากว่า 2 เท่าอกีดว้ย จะเหน็ไดว้่าบรษิทัยงัสามารถก่อหนี้ไดอ้กีตามเงือ่นไขทางการเงนิ ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่า
บรษิทัน่าจะสามารถบรหิารโครงสรา้งทางการเงนิใหส้อดคลอ้งกบัเงือ่นไขดงักล่าวในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้าต่อไปไดโ้ดยไมม่ปัีญหา 

สภาพคล่องท่ีเพียงพอ   

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัจะยงัคงมเีพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า บรษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืน
ขา้งหน้าจ านวน 5.4 พนัลา้นบาทซึ่งประกอบไปด้วยตัว๋แลกเงนิระยะสัน้ ตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้ และโอเวอร์ดร๊าฟรวมกนัจ านวน 5.3 พนัล้านบาท 
รวมถงึหุน้กูอ้กีจ านวน 0.1 พนัลา้นบาท โดยปกตบิรษิทัจะใชต้ัว๋แลกเงนิระยะสัน้และตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้ส าหรบัซื้อทีด่นิเพือ่ลดต้นทุนทางการเงนิและ
ใชหุ้น้กูส้ าหรบัเป็นแหล่งเงนิทุนในการก่อสรา้งเพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัระยะเวลาการพฒันาโครงการ ในการนี้ บรษิทัจะใชว้ธิต่ีออายุเงนิกูร้ะยะสัน้ออกไปหรอื
จ่ายช าระคนืภายใน 12 เดอืนขา้งหน้า 

ณ เดอืนกนัยายน 2562 แหล่งเงนิทุนของบรษิทัประกอบไปดว้ยเงนิสดจ านวน 0.4 พนัลา้นบาท วงเงนิสนิเชือ่ระยะสัน้ทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชจ้ านวน 1.3 พนัลา้น
บาท วงเงนิสนิเชื่อโครงการทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชแ้ละไม่ตดิเงือ่นไขในการเบกิจ านวน 1.2 พนัล้านบาท และวงเงนิสนิเชื่อโครงการทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชแ้ละติด
เงือ่นไขในการเบกิอกีจ านวน 2.1 พนัลา้นบาท ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ทีป่ระมาณ 
0.8 พนัล้านบาท นอกจากนี้ บรษิทัยงัมสีนิทรพัย์ทีไ่ม่ติดภาระค ้าประกนัซึ่งสามารถขายหรอืน าไปเป็นหลกัประกนัส าหรบัเงนิกูธ้นาคาร (หากมคีวาม
จ าเป็น) มลูค่าประมาณ 1.3 หมืน่ลา้นบาทอกีดว้ย  

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 บรษิทัจะเปิดโครงการทีอ่ยู่อาศยัใหมม่ลูค่า 1-1.5 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 
 งบประมาณส าหรบัซื้อทีด่นิคาดว่าจะอยู่ที ่2-3 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2565  
 รายได้จากการด าเนินงานรวมจะอยู่ที่ 9 พนัลา้นบาทถึง 1 หมื่นล้านบาทต่อปี และอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดั

จ าหน่ายต่อรายไดน่้าจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 15% ในช่วงปี 2562-2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึผลการด าเนินงานของบรษิทัทีต่ ่ากว่าคาดการณ์ ภายใต้สมมตฐิานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่า
บรษิทัจะสามารถด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนใหอ้ยู่ระหว่าง 40%-45% เอาไวไ้ด ้ในขณะทีอ่ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิ
ทางการเงนิคาดว่าจะลดลงมาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 10% จาก 12%-15%  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและ/หรอืสถานะทางการเงนิของบรษิทัยงัคงอ่อนแอลงจนท าให้
อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิลดลงต ่ากว่า 10% ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจ
ปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัมรีายไดแ้ละความสามารถในการท าก าไรทีด่ขี ึน้ในขณะทีย่งัคงรกัษาอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิใหอ้ยู่
ทีร่ะดบั 12%-15% เอาไวไ้ด ้ 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  5,941 11,294 9,648 14,629 16,662 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  898 1,932 1,485 2,938 3,382 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  961 2,003 1,550 2,989 3,427 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  627 1,401 1,045 2,279 2,433 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  168 233 205 149 287 
เงนิลงทุนในการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์  20,371 17,871 17,897 15,654 16,856 
สนิทรพัยร์วม  24,064 21,250 21,007 18,558 19,625 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  8,720 5,112 5,937 3,926 4,563 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  12,582 12,935 12,414 12,411 11,581 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 16.18 17.74 16.07 20.43 20.57 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  8.03        **       10.37 8.31 17.36 19.88 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 5.73 8.61 7.57 20.01 11.93 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 5.02         **        2.55 3.83 1.31 1.33 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  13.94         **       27.41 17.61 58.04 53.31 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   40.94 28.32 32.35 24.03 28.26 

*  งบการเงนิรวม 
**   ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562  
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั แอล.พี.เอน็. ดีเวลลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) (LPN) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
LPN224A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,168 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
LPN22OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้ รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


