
 
 

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ บริษัท เอพ ี  
(ไทยแลนด์) จ ำกัด (มหำชน) ที่ระดบั “A-” ด้วยแนวโน้มอนัดับเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” โดย
อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถำนะทำงกำรตลำดที่แขง็แกร่งของบรษิทั ตลอดจนกำรมสีนิคำ้ที่อยู่อำศยั
จ ำนวนมำกที่มคีวำมหลำกหลำยในทุกระดบัรำคำ และผลกำรด ำเนินงำนที่แขง็แกร่งจำกรำยได้ที่
เตบิโตในสนิคำ้ประเภทบำ้นจดัสรรและส่วนแบ่งก ำไรจ ำนวนมำกจำกโครงกำรร่วมทุน อย่ำงไรกต็ำม 
อนัดบัเครดิตยงัสะท้อนถงึภำระหนี้ของบรษิทัที่อยู่ในระดบัปำนกลำงและกำรแพร่ระบำดที่ยดืเยื้อ
ของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (โรคโควดิ 19) ซึง่อำจจะเพิม่ควำมกดดนัต่ออุปสงคท์ี่อยู่อำศยัให้
มำกยิง่ขึน้อกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สถำนะทำงกำรตลำดท่ีแขง็แกร่ง  

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบริษัทจะสำมำรถรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดที่แข็งแกร่งเอำไว้ได้ในช่วง 3 ปี
ขำ้งหน้ำ ทัง้นี้ บรษิัทเป็น 1 ใน 5 ของผู้ประกอบกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัย์ที่อยู่อำศยัชัน้น ำของ
ประเทศไทย โดยบรษิัทมีสินค้ำที่หลำกหลำยในตลำดที่อยู่อำศัยรำคำระดับปำนกลำงจนถึงสูง 
บรษิทัมแีบรนด์หลกั ๆ ในกลุ่มที่อยู่อำศยัประเภทบ้ำนจดัสรรซึ่งประกอบด้วย “Pleno” “บ้ำนกลำง
เมือง” “The Centro” “The City” และ “The Palazzo” ในขณะที่แบรนด์ในกลุ่มคอนโดมิเนียม
ประกอบด้วย “Aspire” “Life” “Rhythm” และ “The Address” บรษิัทมผีลงำนเป็นที่ยอมรบัในเรื่อง
ควำมสำมำรถในกำรปรบัเปลี่ยนรูปแบบสนิคำ้ที่อยู่อำศยัใหเ้ขำ้กบัพฤตกิรรมของผูบ้รโิภค อกีทัง้ยงั
สำมำรถบรหิำรกำรก่อสรำ้งและส่งมอบสนิคำ้ได้ทนัตำมก ำหนดอกีด้วย ซึ่งท ำใหแ้บรนด์สนิคำ้ของ
บรษิัทเป็นที่ยอมรบัอย่ำงสูงในหมู่ลูกค้ำในเมอืงใหญ่ ๆ นอกจำกนี้ ในปี 2563 บรษิัทยงัได้ขยำย
โครงกำรบ้ำนเดี่ยวไปในต่ำงจงัหวดัภำยใต้แบรนด์ใหม่คอื “อภทิำวน์” และไดร้บักำรตอบรบัที่ดจีำก
ลูกคำ้อกีดว้ย 

รำยไดแ้ละก ำไรของบรษิทัปรบัตวัเพิม่ขึน้อย่ำงสม ่ำเสมอในช่วง 5 ปีที่ผ่ำนมำ ท่ำมกลำงกำรระบำด
ของโรคโควดิ 19 ในปี 2563 รำยไดข้องบรษิทัสำมำรถเตบิโตสู่ระดบัสงูสุดที่ 3 หมื่นลำ้นบำทจำก 2 
หมื่นล้ำนบำทในปี 2559 อีกทัง้บรษิัทยงัได้รบัส่วนแบ่งก ำไรจ ำนวนมำกจำกโครงกำรร่วมทุนที่
ประมำณ 1-1.2 พนัล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2561-2562 และเพิม่ขึน้เป็น 1.9 พนัล้ำนบำทในปี 2563 
อกีดว้ย บรษิทัมกี ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ทีป่ระมำณ 4.5-5.5 
พนัล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2560-2562 และเพิม่ขึน้เป็น 6 พนัล้ำนบำทในปี 2563 ทัง้นี้ อตัรำก ำไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้ของบรษิทัมคีวำมสม ่ำเสมออยู่ที่
ระดบัประมำณ 20% ตลอดช่วง 3 ปีทีผ่่ำนมำ 

สดัส่วนสินค้ำของบริษทัมีควำมสมดลุโดยมีสินค้ำท่ีหลำกหลำยครอบคลุมทุกระดบัรำคำ 

สดัส่วนสนิคำ้ของบรษิทัมคีวำมสมดุลเป็นอย่ำงดรีะหว่ำงโครงกำรคอนโดมเินียมและโครงกำรบ้ำน
จดัสรร รวมทัง้ยงัมคีวำมหลำกหลำยและครอบคลุมเกือบทุกประเภทของที่อยู่อำศยัในตลำดโดยมี
ท ำเลทีต่ ัง้อยู่ในเขตกรุงเทพฯ และปรมิณฑลเป็นส่วนใหญ่ บรษิทัสำมำรถสรำ้งแบรนดบ์้ำนเดีย่วของ
ตนเองและมสี่วนแบ่งทำงกำรตลำดที่เพิ่มขึ้นอย่ำงมำกในช่วง 3 ปีที่ผ่ำนมำ ส่งผลให้ยอดขำยใน
โครงกำรบ้ำนจดัสรรของบรษิัทเพิ่มขึ้นมำอยู่ที่ 2.78 หมื่นล้ำนบำทในปี 2563 จำก 1.8-1.9 หมื่น
ล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2561-2562 โดยมูลค่ำยอดขำยของบรษิัท (รวมยอดขำยจำกโครงกำรร่วม
ทุน) ในปี 2563 อยู่ที่ 3.17 หมื่นล้ำนบำท ซึ่งประมำณ 47% เป็นยอดขำยจำกโครงกำรบ้ำนเดียว 
อกี 41% มำจำกโครงกำรทำวน์เฮำ้ส ์และ 12% มำจำกโครงกำรคอนโดมเินียม 

 

  

บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 77/2564 
 14 พฤษภำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 14/01/64 
อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

21/06/54 A- Stable 
12/07/53 BBB+ Positive 
28/06/50 BBB+ Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

อวยพร วชริกำญจนำภรณ์ 

auyporn@trisrating.com 
 

จุฑำมำส บุณยวำนิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

หทัยำนี พทิกัษ์ปฐพ ี

hattayanee@trisrating.com 
 

สุชำดำ พนัธุ, Ph.D. 
suchada@trisrating.com 

ติดต่อ: 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน) 

ทรสิเรทติ้งมองว่ำกำรทีส่นิคำ้ของบรษิทัมคีวำมหลำกหลำยนัน้ช่วยท ำใหบ้รษิทัมคีวำมยดืหยุ่นในกำรปรบัสนิคำ้ใหต้อบสนองต่อควำมตอ้งกำรของผูบ้รโิภค
ได้เป็นอย่ำงด ียิง่ไปกว่ำนัน้ รำยได้และก ำไรของบรษิทัยงัมคีวำมผนัผวนน้อยกว่ำบรษิทัพฒันำอสงัหำรมิทรพัย์รำยอื่น  ๆ อกีด้วย บรษิทัมโีครงกำรที่อยู่
อำศยัระหว่ำงกำรพฒันำ ณ สิน้ปี 2563 ประกอบไปดว้ยโครงกำรบำ้นเดีย่ว 43 โครงกำร โครงกำรทำวน์เฮำ้ส ์59 โครงกำร และโครงกำรคอนโดมเินียม 16 
โครงกำร (รวมโครงกำรร่วมทุน 11 โครงกำร) โดยสนิคำ้เหลอืขำยทัง้หมดซึง่รวมทัง้ทีส่รำ้งแลว้เสรจ็และอยู่ระหว่ำงกำรก่อสรำ้งคดิเป็นมลูค่ำรวมประมำณ 
8.4 หมื่นลำ้นบำทซึง่ประกอบไปดว้ยบำ้นเดีย่วในสดัส่วน 32% ทำวน์เฮำ้ส ์40% และคอนโดมเินียม 28%  

คำดว่ำบริษทัจะรกัษำผลกำรด ำเนินงำนท่ีแขง็แกร่งได้อย่ำงต่อเน่ือง 

ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิัทในปี 2563 ดีกว่ำประมำณกำรของทรสิเรทติ้ง ถึงแม้จะมกีำรระบำดของโรคโควดิ 19 มำตัง้แต่ช่วงต้นปี 2563 บรษิัทก็ยงั
สำมำรถสรำ้งรำยได้สูงสุดที่ระดบั 3 หมื่นล้ำนบำท โดยเพิม่ขึน้ 25% จำกปี 2562 กำรมสีนิคำ้จ ำนวนมำกและหลำกหลำยท ำให้โครงกำรบ้ำนจดัสรรของ
บรษิทัสรำ้งรำยได้ทีแ่ขง็แกร่งถงึ 2.44 หมื่นล้ำนบำทในปี 2563 โดยเพิม่ขึน้อย่ำงมำกจำกระดบั 1.7-1.8 หมื่นลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2561-2562 ซึง่รำยได้
จำกโครงกำรบ้ำนจดัสรรที่เพิม่ขึ้นนัน้ช่วยชดเชยรำยได้ที่ลดลงจำกโครงกำรคอนโดมเินียมในช่วงปี 2562-2563 บรษิัทสำมำรถรกัษำอตัรำก ำไรขัน้ต้น
โดยรวมเอำไวไ้ด้ที่ระดบั 32%-34% ในช่วง 3 ปีที่ผ่ำนมำ ในอนำคตทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยได้ของบรษิทัจะอยู่ในช่วง 2.7-2.9 หมื่นล้ำนบำทต่อปีและจะมี
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ทีร่ะดบั 4.5-4.8 พนัลำ้นบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ ในขณะทีเ่งนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน
คำดว่ำจะอยู่ทีร่ะดบั 3.2-3.5 พนัลำ้นบำทต่อปีซึง่อยู่บนพื้นฐำนประมำณกำรรำยไดแ้ละก ำไรทีจ่ะมำจำกยอดขำยที่แขง็แกร่งและมูลค่ำยอดขำยรอกำรรบัรู้
รำยไดจ้ำกโครงกำรคอนโดมเินียมร่วมทุนจ ำนวนมำก  

ณ สิ้นปี 2563 มูลค่ำยอดขำยโครงกำรของบรษิัทที่รอรบัรูเ้ป็นรำยได้อยู่ที่ระดบั 1.02 หมื่นล้ำนบำทซึ่งคำดว่ำจะทยอยรบัรู้เป็นรำยได้ที่ประมำณ 9.8 
พนัล้ำนบำทในปี 2564 และส่วนที่เหลือในปี 2565 ส่วนโครงกำรคอนโดมเินียมภำยใต้โครงกำรร่วมทุนที่มยีอดขำยมูลค่ำรำว ๆ 2.33 หมื่นล้ำนบำทนัน้
คำดว่ำจะทยอยส่งมอบให้แก่ลูกคำ้เกอืบทัง้หมดได้ในช่วงปี 2564-2566 โดยโครงกำรร่วมทุนมูลค่ำประมำณ 1.1 หมื่นล้ำนบำทคำดว่ำจะส่งมอบได้ในปี 
2564 และประมำณ 1 หมื่นลำ้นบำทในปี 2565 ในขณะส่วนที่เหลอืจะโอนไดต้ัง้แต่ปี 2566 เป็นต้นไป ในกำรนี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะมสี่วนแบ่งก ำไร
จำกเงนิลงทุนในโครงกำรร่วมทุนประมำณ 1-1.2 พนัลำ้นบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ  

ควำมกงัวลเก่ียวกบัผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำดท่ียืดเย้ือของโรคโควิด 19 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอุปสงค์ของอสงัหำรมิทรพัย์ที่อยู่อำศยัในปี 2564 จะเติบโตเพยีงเล็กน้อยจำกปี 2563 โดยมปัีจจยัสนับสนุนคอือตัรำดอกเบี้ยที่อยู่ใน
ระดบัต ่ำและแนวโน้มกำรฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิหลงัจำกกำรฉีดวคัซนีใหแ้ก่ประชำชนทัว่ไป นอกจำกนี้ กำรขยำยมำตรกำรกระตุน้เศรษฐกจิรวมทัง้กำรลดค่ำ
โอนและจดจ ำนองส ำหรบับ้ำนรำคำต ่ำกว่ำ 3 ล้ำนบำทก็น่ำจะช่วยกระตุ้นอุปสงค์ที่อยู่อำศัยระดบัล่ำงได้มำกขึ้น อย่ำงไรก็ตำม ยงัคงมคีวำมเสี่ยงที่มี
นัยส ำคญัต่อกำรฟ้ืนตวัและผลก ำไรในอนำคตของผูป้ระกอบกำรอสงัหำรมิทรพัย์หำกกำรกระจำยวคัซนีมคีวำมล่ำชำ้ อกีทัง้หนี้เสยีในกลุ่มผูกู้เ้พื่อซื้อที่อยู่
อำศยัทีพุ่่งสูงขึน้ก็ส่งผลใหน้โยบำยกำรปล่อยสนิเชื่อของธนำคำรมคีวำมเขม้งวดยิง่ขึน้  ดงันัน้ ก ำลงัซื้อของผูซ้ื้อบ้ำนที่ลดลงเมื่อบวกกบักำรปล่อยสนิเชื่อ
ของธนำคำรที่เขม้งวดยิง่ขึน้จงึจะยงัคงส่งผลกดดนัต่ออุปสงค์ที่อยู่อำศยัต่อไป โดยเฉพำะอย่ำงยิง่ในกลุ่มผูซ้ื้อบ้ำนระดบัรำคำปำนกลำงซึ่งเป็นกลุ่มผูซ้ื้อ
เป้ำหมำยของบรษิทั 

เนื่องจำกอุปสงค์ในตลำดคอนโดมเินียมจำกทัง้ผูซ้ื้อภำยในประเทศและต่ำงประเทศที่ชะลอตวัลง บรษิทัพฒันำอสงัหำรมิทรพัย์ส่วนใหญ่จงึได้เปลี่ยนมำ
มุ่งเน้นโครงกำรที่อยู่อำศยัแนวรำบมำกยิง่ขึน้ ดงันัน้ กำรแข่งขนัในตลำดกลุ่มนี้จงึเริม่ทวคีวำมรุนแรงยิง่ขึน้และอำจส่งผลกดดนัอตัรำก ำไรของบรษิทัใน
ระยะสัน้ถงึปำนกลำงได ้อย่ำงไรกต็ำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำอตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยใหอ้ยู่
ทีร่ะดบัเกนิกว่ำ 16% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเอำไวไ้ด ้

ภำระหน้ีอยู่ในระดบัปำนกลำง  

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำภำระหนี้ทำงกำรเงนิของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัปำนกลำงเช่นนี้ต่อไปในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ โดย ณ สิ้นปี 2563 อตัรำส่วนหนี้สนิทำง
กำรเงนิต่อเงนิทุน (รวมเงนิกู้จำกกจิกำรร่วมคำ้ในสดัส่วน 51%) ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 46.6% ลดลงจำก 56.5% ในปี 2562 ซึ่งอตัรำส่วนนี้ลดลงเนื่องจำก
บรษิทัมผีลกำรด ำเนินงำนทีด่ใีนกลุ่มโครงกำรบำ้นจดัสรรและยงัมกีำรส่งมอบคอนโดมเินียมในโครงกำรร่วมทุนขนำดใหญ่อกีหลำยโครงกำรอกีดว้ย  

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทจะอยู่ที่ระดบัประมำณ 45%-50% ในช่วง 3 ปีข้ำงหน้ำ หรอืเมื่อหกัด้วยเงนิสดแล้ว
อตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบรษิัทจะอยู่ที่ประมำณ 0.8-1 เท่ำ ทัง้นี้ ภำยใต้สมมติฐำนของทรสิเรทติ้งประมำณกำรว่ำบรษิัทจะพฒันำ
โครงกำรที่อยู่อำศยัใหม่ของบรษิทัเองคดิเป็นมูลค่ำ 3-3.5 หมื่นล้ำนบำทต่อปีและโครงกำรร่วมทุนมูลค่ำ 1 หมื่นล้ำนบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ บรษิทั
ไดต้ัง้งบประมำณซื้อทีด่นิใหม่ (ทัง้ส ำหรบัโครงกำรของบรษิทัเองและของโครงกำรร่วมทุน) ไวท้ี ่1-1.4 หมื่นล้ำนบำทต่อปี ดงันัน้ อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำร
ด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงินของบรษิัทจงึคำดว่ำจะอยู่ที่ระดบัประมำณ 10%-15% ในขณะที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย 
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยคำดว่ำจะอยู่ทีร่ะดบัไม่เกนิ 6 เท่ำ  
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บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน) 

มีสภำพคล่องท่ีเพียงพอ  

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่ำบรษิัทจะมสีภำพคล่องที่เพียงพอในช่วง 12 เดือนข้ำงหน้ำ โดยแหล่งเงนิทุนของบรษิัทประกอบไปด้วยเงนิสดในมอืจ ำนวน 3.9 
พนัล้ำนบำทและวงเงนิสนิเชื่อที่ยงัไม่ได้เบกิใช้และไม่ตดิเงื่อนไขในกำรเบกิอกีจ ำนวน 1.1 หมื่นล้ำนบำท ณ เดอืนมนีำคม 2564 ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำ
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำจะมมีำกกว่ำ 3.2 พนัลำ้นบำท ในขณะทีเ่งนิทุนทีบ่รษิทัจะตอ้งใช้ในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำจะ
อยู่ทีร่ะดบั 7.8 พนัลำ้นบำทซึ่งประกอบดว้ยภำระในกำรจ่ำยช ำระหนี้เงนิกูร้ะยะสัน้จ ำนวน 3.1 พนัลำ้นบำท หนี้สนิตำมสญัญำเช่ำกำรเงนิจ ำนวน 100 ลำ้น
บำท และหุน้กู้จ ำนวน 4.6 พนัล้ำนบำท โดยทัว่ไปแล้วบรษิทัมกัวำงแผนระยะเวลำช ำระคนืเงนิกู้ระยะสัน้ใหส้อดคล้องกบักระแสเงนิสดที่คำดว่ำจะได้รบั
จำกกำรโอนโครงกำรคอนโดมเินียม ในขณะทีห่นี้หุน้กูท้ี่จะครบก ำหนดไถ่ถอนส่วนใหญ่นัน้บรษิทัมกัช ำระคนืดว้ยเงนิสดจำกกำรออกหุน้กูชุ้ดใหม่  

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำบรษิทัน่ำจะสำมำรถบรหิำรโครงสรำ้งทำงกำรเงนิใหส้อดคล้องกบัเงื่อนไขทำงกำรเงนิของเงนิกู้ยมืได้ในช่วง 12-18 เดอืนขำ้งหน้ำ ทัง้นี้ 
ภำยใตเ้งื่อนไขทำงกำรเงนิของเงนิกูย้มืทีม่กีบัธนำคำรและหุน้กู้ บรษิทัจะตอ้งด ำรงอตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้สุทธติ่อส่วนของผูถ้อืหุน้ไม่ใหเ้กนิกว่ำ 
2 เท่ำ โดยบรษิทัมอีตัรำส่วนดงักล่ำว ณ เดอืนธนัวำคม 2563 อยู่ทีร่ะดบั 0.71 เท่ำ 

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

ทรสิเรทติ้งตัง้สมมตฐิำนกรณีพืน้ฐำนส ำหรบักำรด ำเนินงำนของบรษิทัในระหว่ำงปี 2564-2566 ดงันี้ 

• บรษิทัจะเปิดขำยโครงกำรที่อยู่อำศยัในปี 2564 รวมมูลค่ำ 4.3 หมื่นล้ำนบำทซึ่งประกอบด้วยคอนโดมเินียมที่บรษิทัพฒันำเองมูลค่ำ 4.2 พนัล้ำน
บำทและที่พฒันำภำยใต้โครงกำรร่วมทุนอีกจ ำนวน 1 หมื่นล้ำนบำท อีกทัง้จะเปิดขำยโครงกำรบ้ำนจดัสรรมูลค่ำ 2.88 หมื่นล้ำนบำทด้วย โดยใน
อนำคตหลงัปี 2564 เป็นตน้ไปบรษิทัจะเปิดขำยโครงกำรทีอ่ยู่อำศยัใหม่มลูค่ำประมำณ 4-5 หมื่นลำ้นบำทต่อปี 

• รำยได้ของบรษิัทจะอยู่ที่ 2.7-2.9 หมื่นล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2564-2566 ในขณะที่ส่วนแบ่งก ำไรจำกกจิกำรร่วมค้ำคำดว่ำจะอยู่ที่ประมำณ 1-1.2 
พนัล้ำนบำทต่อปีเนื่องจำกโครงกำรร่วมทุนคำดว่ำจะส่งมอบคอนโดมิเนียมให้แก่ลูกค้ำมูลค่ำประมำณ 1.1-1.2 หมื่นล้ำนบำทต่อปีในช่วง 3 ปี
ขำ้งหน้ำ 

• งบประมำณในกำรซื้อที่ดนิเพื่อพฒันำโครงกำรของบรษิทัเองจะอยู่ที่ประมำณ 1 หมื่นล้ำนบำทต่อปีและอกีประมำณ 3-4 พนัล้ำนบำทต่อปีส ำหรบั
โครงกำรภำยใตก้จิกำรร่วมคำ้  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะท้อนถงึควำมคำดหมำยของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำควำมสำมำรถในกำรแขง่ขนัทีเ่ขม้แขง็ในกลุ่ม
สนิคำ้หลกัและจะสำมำรถปรบัปรุงสนิคำ้ใหส้อดคลอ้งกบักำรเปลีย่นแปลงของตลำดและควำมตอ้งกำรของลูกคำ้ไดอ้ย่ำงสมดุลอกีดว้ย นอกจำกนี้ แนวโน้ม
อนัดบัเครดติดงักล่ำวยงัสะท้อนถงึควำมคำดหมำยของทรสิเรทติ้งด้วยว่ำบรษิทัจะยงัคงด ำรงนโยบำยทำงกำรเงนิที่ระมดัระวงัต่อไปและจะสำมำรถรกัษำ
อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัไม่เกิน 55% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเอำไวไ้ด้ อกีทัง้ยงัคำดว่ำอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อ
หนี้สนิทำงกำรเงนิของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 10%-15% 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจมกีำรปรบัลดลงหำกสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงมำกจำกระดบัในปัจจุบนั หรอื
อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนอยู่ในระดบัทีสู่งเกนิกว่ำ 55% และอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิต ่ำกว่ำ 10% เป็นเวลำ
ต่อเนื่อง ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติอำจมกีำรปรบัเพิม่ขึน้หำกควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้โดยที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิ
ต่อเงนิทุนลดลงมำอยู่ทีร่ะดบั 40%-45% และอตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 20% เป็นเวลำต่อเนื่อง 
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บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน) 

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

 
2563 2562 2561 2560 2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

29,952 23,881 27,320 22,257 20,336 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  5,710 4,318 5,349 4,298 3,745 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  5,979 4,584 5,550 4,435 3,857 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  4,563 3,261 4,205 3,115 2,660 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  726 743 566 582 578 
เงนิลงทุนในกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัย์  46,737 50,394 41,828 36,079 31,350 
สนิทรพัยร์วม 

 
58,724 58,794 49,395 43,936 37,790 

หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

25,540 34,123 23,753 22,145 16,173 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
29,263 26,296 24,491 21,633 19,424 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว 
 

          
อตัรำก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 19.96 19.20 20.32 19.93 18.97 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

9.64 7.84 11.38 10.54 10.50 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
8.23 6.17 9.81 7.63 6.68 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 
4.27 7.44 4.28 4.99 4.19 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%)  17.87 9.56 17.70 14.07 16.45 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
46.60 56.48 49.24 50.59 45.43 

*  งบการเงนิรวม 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

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

บริษทั เอพี (ไทยแลนด)์ จ ำกดั (มหำชน) (AP) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
AP217A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
AP21DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
AP221A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP222A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP228A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
AP238A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,230 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
AP238B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 400 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
AP241A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
AP247A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
AP248A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 770 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
AP258A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 850 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
AP261A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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