
 
 

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ บริษัท เอพ ี 
(ไทยแลนด์) จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั “A-” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถำนะทำงกำรตลำดของ
บรษิทัทีแ่ขง็แกร่ง ซึง่เป็นผลมำจำกกำรเตบิโตของรำยไดแ้ละอตัรำก ำไรทีส่ม ่ำเสมอ และยอดขำยที่
อยู่อำศยัทีร่อรบัรูร้ำยได ้(Backlog) จ ำนวนมำกซึง่ช่วยรองรบัรำยไดใ้นอนำคต ตลอดจนกำรมสีนิคำ้
ในสดัส่วนทีส่มดุล  

อย่ำงไรกต็ำม จุดแขง็ดงักล่ำวถูกลดทอนบำงส่วนจำกภำระหนี้ของบรษิัทที่อยู่ในระดบัปำนกลำง 
และควำมผนัผวนและกำรแข่งขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิพฒันำทีอ่ยู่อำศยั ตลอดจนผลกระทบจำกเกณฑ์
กำรก ำกบัดูแลสนิเชื่อเพื่อที่อยู่อำศยัเกณฑ์ใหม่ของธนำคำรแห่งประเทศไทย (ธปท.) และหนี้ภำค
ครวัเรอืนในระดบัสงูทีส่่งผลกระทบต่อควำมสำมำรถในกำรซื้อทีอ่ยู่อำศยัในระยะ 2-3 ปีขำ้งหน้ำดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สถำนะทำงกำรตลำดท่ีแขง็แกร่ง  

ทริสเรทติ้งคำดว่ำบริษัทจะสำมำรถรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดที่แข็งแกร่งเอำไว้ได้ในช่วง 5 ปี
ขำ้งหน้ำ บรษิทัมรีำยไดส้งูสุดอยู่ใน 4 อนัดบัแรกของกลุ่มบรษิทัพฒันำอสงัหำรมิทรพัยท์ีจ่ดทะเบยีน
ในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในช่วง 5 ปีทีผ่่ำนมำ รำยไดข้องบรษิทัเตบิโตจำก 20,300 ลำ้น
บำทในปี 2559 เพิม่เป็น 27,700 ลำ้นบำทในปี 2561 อตัรำส่วนก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนมคีวำม
สม ่ำเสมออยู่ทีป่ระมำณ 14%-16% ขณะทีอ่ตัรำส่วนผลตอบแทนต่อเงนิทุนถำวรของบรษิทัทรงตวั
อยู่ทีร่ะดบั 10%-12% 

กำรเตบิโตของรำยไดห้ลกัมำจำกกำรเพิม่ขึน้ของรำยไดจ้ำกโครงกำรบำ้นจดัสรรถงึ 35% อตัรำส่วน
ก ำไร (อตัรำส่วนก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได)้ ของบรษิทั
เท่ำกบั 13.8% ในปี 2561 ลดลงจำกระดบั 15.5%-17.0% ในช่วงปี 2558-2560 อตัรำส่วนนี้ลดลง
เนื่องจำกบรษิทัเร่งขำยคอนโดมเินียมเพือ่ระบำยสนิคำ้คงคำ้งซึง่มอีตัรำก ำไรขัน้ต้นต ่ำกว่ำปกต ิโดย
อตัรำก ำไรขัน้ต้นของคอนโดมเินียมในปี 2561 อยู่ที ่29% ลดลงจำกระดบั 35%-37% ในช่วง 3 ปี
ก่อนหน้ำ อย่ำงไรกต็ำม ส่วนแบ่งก ำไรจำกกจิกำรร่วมคำ้ทีเ่พิม่สงูขึน้กช็่วยให้อตัรำส่วนผลตอบแทน
ต่อเงนิทุนถำวรของบรษิทัปรบัเพิม่ขึน้เป็น 11.2% ในปี 2561 จำก 10.5% ในปี 2560  

ทรสิเรทติ้งเหน็ว่ำบรษิทัไดร้บัประโยชน์จำกกำรประหยดัจำกขนำด (Economy of Scale) จำกกำรมี
ธุรกจิขนำดใหญ่ ตลอดจนกำรมอี ำนำจต่อรองกบัผูร้บัเหมำก่อสรำ้งและผู้คำ้วสัดุก่อสร้ำง กำรมแีบ
รนดส์นิคำ้ทีเ่ป็นทีรู่จ้กัมำกขึน้ รวมไปถงึควำมสำมำรถในกำรระดมเงนิจำกตลำดทุน  

สดัส่วนสินค้ำของบริษทัมีควำมสมดลุ  

บรษิทัมสีดัส่วนสนิคำ้ทีม่คีวำมสมดุลอย่ำงดรีะหว่ำงโครงกำรคอนโดมเินียมและโครงกำรบำ้นจดัสรร 
สนิค้ำของบรษิทัมคีวำมหลำกหลำยและตอบสนองผู้บรโิภคได้เกอืบทุกระดบัรำคำ อย่ำงไรก็ตำม 
กำรกระจำยตวัของโครงกำรในแง่ท ำเลทีต่ ัง้ยงัค่อนขำ้งจ ำกดั ซึ่งโครงกำรของบรษิทัมที ำเลทีต่ ัง้อยู่
ในพืน้ทีก่รุงเทพฯ และปรมิณฑลเป็นหลกั แบรนดส์นิคำ้ของบรษิทัเป็นทีย่อมรบัของลูกคำ้เป็นอย่ำง
ดี โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งกลุ่มลูกค้ำในสินค้ำทำวน์เฮ้ำส์ระดับรำคำปำนกลำงถึงสูงและสินค้ำ
คอนโดมเินียม อย่ำงไรก็ตำม บรษิทัก็สำมำรถสร้ำงแบรนด์สนิค้ำได้ในตลำดสนิค้ำบ้ำนเดี่ยวด้วย
เช่นกนั ทัง้นี้ รำยได้จำกโครงกำรบ้ำนจดัสรรเติบโตเป็น 17,838 ล้ำนบำทในปี 2561 เพิม่จำก 
12,941 ลำ้นบำทในปี 2559 ซึง่รำยไดจ้ำกโครงกำรบำ้นจดัสรรในปี 2561 มำจำกสนิคำ้บำ้นเดีย่วถงึ 
52% และเพิม่ขึน้ 35% จำกปี 2559 

บรษิทัมโีครงกำรทีอ่ยู่ระหว่ำงกำรพฒันำ ณ เดอืนมนีำคม 2562 ประกอบดว้ยโครงกำรบำ้นเดีย่ว 36 

  

บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน)  
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 12/12/61 
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บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน) 

โครงกำร ทำวน์เฮำ้ส ์46 โครงกำร และคอนโดมเินียม 22 โครงกำร (รวม 10 โครงกำรภำยใตก้จิกำรร่วมคำ้) ซึง่สนิคำ้เหลอืขำยทัง้หมดรวมมลูค่ำโครงกำร
ภำยใตก้จิกำรร่วมคำ้คดิเป็นมลูค่ำรวมประมำณ 54,000 ลำ้นบำท  

มลูค่ำยอดขำยท่ีรอรบัรู้รำยได้จ ำนวนมำก 

ทรสิเรทติ้งมองว่ำรำยไดแ้ละก ำไรของบรษิทัจะเตบิโตต่อเนื่องในอกี 2-3 ปีขำ้งหน้ำ ซึง่เป็นผลมำจำกยอดขำยทีแ่ขง็แกร่งและมลูค่ำยอดขำยรอรบัรูร้ำยได้
จ ำนวนมำกของบริษัทในช่วง 2 ปีที่ผ่ำนมำ ยอดขำยของบริษัทเติบโตทัง้โครงกำรบ้ำนจดัสรรและโครงกำรคอนโดมเินียม ซึ่งยอดขำยโครงกำร
คอนโดมเินียม (รวมยอดขำยจำกโครงกำรภำยใต้กจิกำรร่วมคำ้) อยู่ที ่28,156 ลำ้นบำทในปี 2560 และ 21,646 ลำ้นบำทในปี 2561 เพิม่ขึน้จำกระดบั 
10,000-15,000 ล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2557-2559 ขณะทีย่อดขำยในโครงกำรบำ้นจดัสรรกเ็พิม่ขึน้จำกระดบั 12,000-13,000 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 
2557-2559 เป็น 14,822 ลำ้นบำทในปี 2560 และ 19,652 ลำ้นบำทในปี 2561 อกีทัง้ยอดขำยในไตรมำสแรกของปี 2562 เท่ำกบั 12,585 ลำ้นบำท 
เพิม่ขึน้ถงึ 26% จำกช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 

จำกยอดขำยจ ำนวนมำกในช่วง 2 ปีทีผ่่ำนมำ มลูค่ำยอดขำยทีร่อรบัรูเ้ป็นรำยไดข้องบรษิทัอยู่ที ่17,700 ลำ้นบำท ณ เดอืนมนีำคม 2562 ซึ่งจะทยอยรบัรู้
เป็นรำยได้ประมำณ 14,000 ล้ำนบำทในปี 2562 ประมำณ 2,500 ล้ำนบำทในปี 2563 และส่วนที่เหลอืในปี 2564 นอกจำกนี้ กจิกำรร่วมค้ำยงัมมีูลค่ำ
ยอดขำยอกีจ ำนวน 41,300 ลำ้นบำทซึ่งจะทยอยส่งมอบใหลู้กคำ้ในปี 2562 เป็นต้นไป ดงันัน้ บรษิทัจะมสี่วนแบ่งก ำไรจำกกจิกำรร่วมคำ้ประมำณ 700-
1,000 ลำ้นบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ ภำยใต้สมมตฐิำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยไดข้องบรษิัทจะอยู่ในช่วง 26,000-28,000 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 
2562-2564 อตัรำส่วนก ำไรของบรษิทัคำดว่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 12%-15% ในขณะเดยีวกนักค็ำดว่ำอตัรำส่วนก ำไรสุทธจิะสงูขึน้ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำจำกกำร
ทีบ่รษิทัจะรบัรูส้่วนแบ่งก ำไรอย่ำงมนียัส ำคญัจำกเงนิลงทุนในกจิกำรร่วมคำ้  

ภำระหน้ีอยู่ในระดบัปำนกลำง  

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำภำระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัปำนกลำงเช่นนี้ต่อไปในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ โดย ณ สิ้นเดอืนธนัวำคม 2561 อตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ ี
ภำระดอกเบี้ยสุทธต่ิอส่วนของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัเท่ำกบั 0.83 เท่ำ โดยเงือ่นไขทำงกำรเงนิของบรษิทัก ำหนดให้บรษิทัจะต้องรกัษำอตัรำส่วนหนี้สนิที่มี
ภำระดอกเบีย้สุทธต่ิอส่วนของผูถ้อืหุน้ใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ำกว่ำ 2 เท่ำ ซึง่บรษิทัยงัคงรกัษำอตัรำส่วนดงักล่ำวใหส้อดคลอ้งกบัเงือ่นไขทำงกำรเงนิดงักล่ำวอยู่ 
นอกจำกนี้ บรษิทัยงัสำมำรถรกัษำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุน (รวมเงนิกูจ้ำกกจิกำรร่วมคำ้ตำมสดัส่วน 51%) ใหอ้ยู่ทีร่ะดบั 50% ในช่วง 5 ปีที่
ผ่ำนมำได ้โดยยอดเงนิกูร้วมของบรษิทั (รวมเงนิกูจ้ำกกจิกำรร่วมคำ้ตำมสดัส่วน 51%) ในช่วง 2 ปีล่ำสุดอยู่ที ่23,000-24,000 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้จำกระดบั 
16,000-17,000 ลำ้นบำทในช่วงปี 2556-2559 เนื่องจำกบรษิทัมกีำรเปิดโครงกำรคอนโดมเินียมมลูค่ำสูงหลำยโครงกำรและซื้อทีด่นิเพื่อเปิดโครงกำรใหม ่
ๆ เพิม่มำกขึน้ ภำยใตส้มมตฐิำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุน ของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมำณ 50%-55% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ 
หรอือตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้สุทธต่ิอส่วนของผูถ้อืหุน้จะอยู่ทีป่ระมำณ 1.0-1.2 เท่ำ 

เกณฑก์ำรก ำกบัดแูลสินเช่ือเพ่ือท่ีอยู่อำศยัซ่ึงเป็นมำตรกำรใหม่อำจท ำให้ยอดขำยชะลอตวั 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำกำรน ำเกณฑก์ำรก ำกบัดแูลสนิเชือ่เพือ่ทีอ่ยู่อำศยัซึง่เป็นมำตรกำรใหม่ของ ธปท. นัน้จะส่งผลกระทบต่อยอดขำยคอนโดมเินียมในระยะ
สัน้ โดยเกณฑด์งักล่ำวเริม่บงัคบัใชใ้นเดอืนเมษำยน 2562 ภำยใตเ้กณฑใ์หมน่ี้ ผูซ้ื้อบำ้นสำมำรถกูเ้งนิไดไ้ม่เกนิ 70%-80% ของมลูค่ำหลกัประกนัส ำหรบั
สญัญำกูท้ีอ่ยู่อำศยัหลงัที ่2 และหลงัถดั ๆ ไป ซึ่งลดลงจำกเดมิทีส่ำมำรถกูไ้ดถ้งึ 90%-100% ดงันัน้ บรษิทัอำจจะต้องยดืกำรผ่อนดำวน์ใหแ้ก่ผูซ้ื้อบำ้น
บำงรำย ทัง้นี้ ควำมล่ำชำ้ในกำรส่งมอบจะกระทบต่อกำรรบัรูร้ำยไดข้องบรษิทัในช่วงครึง่หลงัของปี 2562 ดว้ย 

อย่ำงไรกต็ำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนเงนิกูต่้อมลูค่ำหลกัประกนัทีล่ดลงส ำหรบัสญัญำกูท้ีอ่ยู่อำศยัหลงัที ่2 และหลงัถดั ๆ ไปนัน้จะเป็นประโยชน์กบั
ผูป้ระกอบกำรในระยะยำว โดยเกณฑ์ใหม่ทีน่ ำมำใชน้ี้จะช่วยลดกำรเกง็ก ำไรและเพิม่ควำมแขง็แกร่งใหก้บัตลำดอสงัหำรมิทรพัย์  อย่ำงไรกต็ำม บรษิัท
ยงัคงรอดผูลกระทบจำกมำตรกำรดงักล่ำว โดยบรษิทัอำจเลือ่นกำรเปิดโครงกำรใหมอ่อกไปหำกเกณฑใ์หมด่งักล่ำวส่งผลใหค้วำมตอ้งกำรทีอ่ยู่อำศัยชะลอ
ตวัอย่ำงมนียัส ำคญัและท ำใหม้สีนิคำ้คงเหลอืสะสมเพิม่สงูขึน้ 

สภำพคล่องท่ีเพียงพอ  

บรษิทัมสีภำพคล่องอยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอ โดยแหล่งเงนิทุนของบรษิทัคอืเงนิสดจ ำนวน 951 ลำ้นบำทและมวีงเงนิกูย้มืเพื่อด ำเนินโครงกำรทีย่งัไม่ไดเ้บกิ
ใชอ้กีจ ำนวน 9,596 ลำ้นบำท ณ เดอืนธนัวำคม 2561 ทรสิเรทติ้งคำดว่ำเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 
3,500 ลำ้นบำท ในขณะทีเ่งนิทุนทีบ่รษิทัจะตอ้งใชป้ระกอบดว้ยภำระหนี้จ ำนวน 7,195 ลำ้นบำททีจ่ะครบก ำหนดช ำระในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำ (ตัว๋แลก
เงนิและตัว๋สญัญำใชเ้งนิระยะสัน้จ ำนวน 3,185 ลำ้นบำท และหุน้กูจ้ ำนวน 3,850 ลำ้นบำท) และเงนิปันผลจ่ำยอกีประมำณ 1,300 ลำ้นบำท โดยทัว่ไปแลว้
บรษิทัจะวำงแผนระยะเวลำช ำระคนืเงนิกูร้ะยะสัน้ใหส้อดคลอ้งกบักระแสเงนิสดทีค่ำดว่ำจะไดร้บัจำกกำรโอนโครงกำรคอนโดมเินียม ในขณะทีห่นี้หุน้กูท้ ีจ่ะ
ครบก ำหนดไถ่ถอนส่วนใหญ่นัน้บรษิทัจะช ำระคนืดว้ยเงนิสดจำกกำรออกหุน้กูชุ้ดใหม่ นอกจำกนี้ บรษิทัยงัมวีงเงนิที่ยงัไม่ไดเ้บกิใชจ้ำกสถำบนักำรเงนิที่
สำมำรถรองรบักำรไถ่ถอนหุน้กูไ้ดอ้กีเช่นกนั  

ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำทรสิเรทติ้งคำดว่ำเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิัทน่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 3,500-4,000 ล้ำนบำทต่อปี อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำร
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ด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิคำดว่ำจะอยู่ในระดบั 12%-15% ในขณะทีอ่ตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อ
ดอกเบีย้จ่ำยคำดว่ำจะอยู่ในระดบัไมต่ ่ำกว่ำ 6 เท่ำ  

สมมติฐำนกรณีพืน้ฐำน 

สมมตฐิำนกรณพีืน้ฐำนทีส่ ำคญั ๆ ของทรสิเรทติ้งมดีงันี้ 

 บรษิทัจะเปิดขำยโครงกำรพฒันำทีอ่ยู่อำศยัในปี 2562 รวมมลูค่ำ 56,800 ลำ้นบำท ประกอบดว้ยคอนโดมเินียมทีพ่ฒันำโดยบรษิทัเองมลูค่ำ 4,100 
ลำ้นบำทและภำยใตโ้ครงกำรร่วมทุนอกีจ ำนวน 18,300 ลำ้นบำท อกีทัง้เปิดขำยโครงกำรบำ้นจดัสรรมลูค่ำ 34,400 ลำ้นบำทอกีดว้ย และในอนำคต
บรษิทัจะเปิดขำยโครงกำรพฒันำทีอ่ยู่อำศยัใหมม่ลูค่ำประมำณ 40,000-50,000 ลำ้นบำทต่อปี 

 รำยไดข้องบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมำณ 26,000-28,000 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 ขณะทีค่ำดว่ำกจิกำรร่วมคำ้จะมรีำยได้อยู่ที่ประมำณ 6,000 
ลำ้นบำทในปี 2562 10,000 ล้ำนบำทในปี 2563 และเพิม่ขึ้นเป็น 15,000 ล้ำนบำทในปี 2564 เนื่องจำกมมีูลค่ำยอดขำยจ ำนวนมำกที่รอส่งมอบ
ใหก้บัลกูคำ้ 

 งบประมำณในกำรซื้อที่ดนิเพื่อพฒันำโครงกำรของบรษิัทเองอยู่ที่ประมำณ 10,000 ล้ำนบำทต่อปีและอกีประมำณ 3,000-4,000 ล้ำนบำทต่อปี
ส ำหรบัโครงกำรภำยใตก้จิกำรร่วมคำ้  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหวงัว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำควำมสำมำรถในกำรแขง่ขนัทีเ่ขม้แขง็ในกลุ่มสนิคำ้หลกัและจะ
สำมำรถปรบัปรุงสินค้ำให้สอดคล้องกบักำรเปลี่ยนแปลงของตลำดและควำมต้องกำรของลูกค้ำได้อย่ำงสมดุลด้วย นอกจำกนี้ แนวโน้มอนัดบัเครดิต
ดงักล่ำวยงัสะทอ้นถึงควำมคำดหวงัว่ำบรษิัทจะยงัคงด ำรงนโยบำยทำงกำรเงนิทีร่ะมดัระวงัต่อไปและจะสำมำรถรกัษำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อ
เงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัไมเ่กนิ 55% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเอำไวไ้ด ้อกีทัง้คำดว่ำอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิจะอยู่ทีร่ะดบั 12%-
15% อกีดว้ย 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจมกีำรปรบัลดลงหำกสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงมำก หรอือตัรำส่วนหนี้สนิทำง
กำรเงนิต่อเงนิทุนอยู่ในระดบัทีส่งูกว่ำ 55% เป็นเวลำนำน ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติอำจมกีำรปรบัเพิม่ขึน้หำกบรษิทัสำมำรถเพิม่อตัรำกำรท ำก ำไร
ไดโ้ดยทีอ่ตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนลดลงอยู่ทีร่ะดบั 40%-45% ในระยะเวลำหนึ่ง 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม -------------------------- 
  2561 2560 2559 2558            2557 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม  27,750 22,257 20,336 22,203 23,197 
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน  3,839 3,597 3,153 3,787 3,795 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษี  5,280 4,298 3,745 3,819 3,988 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  5,482 4,435 3,857 3,947 4,132 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  4,138 3,115 2,660 2,601 2,839 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  566 582 578 613 667 
เงนิลงทุนในกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัย ์  41,828 36,079 31,350 32,534 32,270 
สนิทรพัยร์วม  49,284 43,936 37,790 36,147 35,564 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  23,753 22,145 16,173 16,573 15,183 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  24,379 21,633 19,424 17,654 15,848 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 13.83 16.16 15.50 17.05 16.36 

อตัรำสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถำวร (%)  11.24 10.54 10.50 11.55 12.97 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
9.69 7.63 6.68 6.44 6.20 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 
4.33 4.99 4.19 4.20 3.67 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%)  17.42 14.07 16.45 15.69 18.70 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)   49.35 50.59 45.43 48.42 48.93 

*  งบการเงนิรวม 
 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน) (AP) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
AP197A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
AP197B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
AP201A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
AP207A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
AP20DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
AP217A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
AP21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
AP221A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP222A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP228A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ือ้ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสีย่งหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมต้องกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสียหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไมเ่พยีงพอ หรอืควำมไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


