
                                                                                      

 
เครดิตวาระ  (CreditUpdate) เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอด

อายุของสญัญาหรอืตราสาร และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม ่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมี
ขอ้มลูผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แกส่าธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" 
(Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 
 

เหตผุล 

ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกู้ไม่มปีระกนัชุดปจัจุบนัของ บรษิทั พฤกษา 
เรยีลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติง้ยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้
ไมม่ปีระกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 4,000 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A” ดว้ยเช่นกนั โดย
บรษิทัจะน าเงนิจากการออกหุน้กูด้งักลา่วไปจา่ยคนืเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะความเป็นผูน้ าของบรษิทัในตลาดทาวน์เฮา้สร์ะดบัราคา
ปานกลางถึงต ่ า ตลอดจนผลงานที่เป็นที่ยอมรับในตลาดที่อยู่อาศัยระดับกลางถึงล่าง 
ความสามารถในการแข่งขนัด้านต้นทุน และยอดขายรอการส่งมอบจ านวนมากที่ช่วยประกนั
รายไดข้องบรษิทัในอนาคตไดส้ว่นหน่ึง อยา่งไรกต็าม จุดแขง็ดงักล่าวลดทอนลงบางสว่นจาก
อัตราส่วนเงินกู้รวมต่อโครงสร้างเงินทุนที่คาดว่าจะสูงขึ้น  รวมถึงลักษณะของธุรกิจ
อสงัหาริมทรพัย์ที่เป็นวงจรขึ้นลงและมีการแข่งขนัสูง รวมถึงความกังวลในด้านต้นทุนการ
พฒันาโครงการทีป่รบัตวัสงูขึน้และภาวะขาดแคลนแรงงานในกลุ่มผูร้บัเหมาด้วย นอกจากน้ี 
การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึความต้องการที่อยู่อาศยัที่คาดว่าจะชะลอลงเน่ืองจาก
ปญัหาความไมส่งบทางการเมอืง 

บรษิทัเป็นหน่ึงในผูป้ระกอบการพฒันาทีอ่ยูอ่าศยัชัน้น าของประเทศซึง่ก่อตัง้ในปี 2536 
โดยนายทองมา วจิติรพงศ์พนัธุ ์และจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในเดอืน
ธนัวาคม 2548 ณ เดอืนธนัวาคม 2556 กลุ่มตระกูลวจิติรพงศพ์นัธุย์งัคงเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ
บรษิทัในสดัสว่น 74% ของหุน้ทัง้หมด ณ เดอืนกุมภาพนัธ์ 2557 บรษิทัมโีครงการทีอ่ยูอ่าศยั
ระหว่างการพฒันาอยู่เป็นจ านวนมากถงึ 237 โครงการ โครงการของบรษิทัมมีูลค่าเหลอืขาย 
(รวมทัง้ยนิูตทีก่่อสรา้งแลว้และยงัไม่ไดก้่อสรา้ง) รวมทัง้สิน้ประมาณ 61,000 ลา้นบาท และมี
ยอดขายทีร่อรบัรูร้ายไดป้ระมาณ 37,000 ลา้นบาท   

ความไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัของบรษิทัมาจากการใช้เทคโนโลยชีิน้ส่วนคอนกรตีเสรมิ
เหลก็ส าเรจ็รูปและการบรหิารจดัการงานก่อสรา้งโครงการทาวน์เฮา้สแ์ละบา้นเดีย่วโดยบรษิทั
เอง ทัง้น้ี ชิ้นส่วนคอนกรตีเสรมิเหลก็ส าเรจ็รูปทีผ่ลติไดเ้ป็นจ านวนมากช่วยใหบ้รษิทัสามารถ
ควบคุมต้นทุนและลดระยะเวลาการก่อสร้างลงได ้ซึ่งส่งผลท าให้บรษิทัสามารถก าหนดราคา
ขายทีไ่ดเ้ปรยีบคูแ่ขง่ 

ยอดขายของบรษิทัในปี 2556 ถงึจุดสงูสดุที ่41,282 ลา้นบาท เตบิโต 41% จากปี 2555 
ยอดขายในชว่ง 3 ไตรมาสแรกของปี 2556 อยูท่ีป่ระมาณ 10,000-12,000 ลา้นบาทต่อไตรมาส 
เน่ืองจากความไม่สงบทางการเมอืงซึง่เริม่ตัง้แต่ปลายเดอืนตุลาคม 2556 ท าใหย้อดขายใน 
ไตรมาสสุดทา้ยของปี 2556 ลดลงเหลอื 7,515 ลา้นบาท ยอดขายในช่วง 2 เดอืนแรกของปี 
2557 เท่ากบั 3,554 ล้านบาท ลดลง 23% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ทรสิเรทติ้งคาดว่า
ยอดขายของบรษิทัจะกลบัมาอยูท่ีร่ะดบั 10,000 ลา้นบาทต่อไตรมาสไดใ้นช่วงครึง่หลงัของปี 
2557  

รายได้ของปี 2556 เท่ากบั 38,848 ล้านบาท เพิม่ขึน้อย่างมากจากรายได้เฉลี่ยที ่
25,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2553-2555 โดยรายไดข้องบรษิทัในปี 2556 มากเป็นอนัดบั 1 
ในกลุม่ผูป้ระกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์และท าสถติริายไดส้งูทีสุ่ดในอุตสาหกรรม รายได้
ของบรษิทัในช่วงปี 2557-2559 นัน้มยีอดขายรอการส่งมอบซึง่ประกนัการรบัรูร้ายไดจ้ านวน 

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่:    A 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
   (มีประกนั/ 
   ไม่มีประกนั) 
14/08/55 A/Sta -/A 
24/11/54 A/Neg  -/A 
07/05/53 A/Sta -/A 
30/06/52 A-/Pos -/A- 
25/06/51 A-/Sta -/A- 
18/04/49 BBB+/Pos -/BBB+ 
12/07/47 BBB/Sta -/BBB 
31/07/46 BBB -/BBB 
19/06/46 BBB - 
05/02/45 BB+ - 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ติดต่อ: 

จุฑามาส บุณยวานิชกุล 
jutamas@trisrating.com 
 
อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 
ธนาวฒัน์ โพธิท์อง 
thanawat@trisrating.com 
 
สุชาดา พนัธ,ุ Ph. D. 
suchada@trisrating.com 
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หน้า  2 

 

  บริษทั พฤกษา เรียลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) 

 

27 มีนาคม 2557 

 

20,000 ลา้นบาทในปี 2557 13,000 ลา้นบาทในปี 2558 และ 4,000 ลา้นบาทในปี 2559  
อตัราก าไรจากการด าเนินงานซึง่วดัจากอตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดจ้ากการขายอยู่ที ่

18%-21% ในชว่งปี 2553-2556 ทรสิเรทติง้คาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราก าไรจากการด าเนินงานเอาไวไ้ม่ต ่ากว่า 18% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 
อตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัในชว่ง 4 ปีทีผ่า่นมาอยูท่ี ่47% ถงึ 55% แมบ้รษิทัจะมกีารขยายธุรกจิอยา่งต่อเน่ือง แต่อตัราสว่น
ดงักลา่วไมค่วรสงูเกนิกวา่ 55% สภาพคลอ่งของบรษิทัยงัอยูใ่นระดบัทีย่อมรบัไดโ้ดยอตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมอยูท่ี ่23% ใน
ปี 2556 นอกจากน้ี ณ เดอืนธนัวาคม 2556 บรษิทัมวีงเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชจ้ านวนมากถงึ 30,000 ลา้นบาท ซึง่ท าใหบ้รษิทั
ยงัคงมสีภาพคลอ่งทีเ่พยีงพอ  

  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานเอาไวไ้ดใ้นระยะปานกลาง 
นอกจากน้ี ทรสิเรทติง้ยงัคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถสง่มอบยอดขายทีร่อรบัรูร้ายไดจ้ านวนมากไดต้ามแผน และจะรกัษาอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนใหต้ ่ากวา่ 55%  
 

 
บริษทั พฤกษา เรียลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) (PS) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
PS156A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 1,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2558 A 
PS15NA: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2558 A 
PS163A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 600 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2559 A 
PS163B: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 2,400 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2559 A 
PS166A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 3,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2559 A 
PS171A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560  A 
PS179A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 600 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A 
PS179B: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 1,400 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2560 A 
PS185A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 3,000 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 A 
หุน้กูไ้มม่ปีระกนัในวงเงนิไม่เกนิ 4,000 ลา้นบาท ไถถ่อนภายในปี 2564  A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
  



                                                                                                      

  
หน้า  3 

 

  บริษทั พฤกษา เรียลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) 

 

27 มีนาคม 2557 

 

 
ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

      --------------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------------------- 
 2556            2555           2554            2553 2552 2551 

รายได ้ 38,848 27,023 23,263 23,307 18,966 12,969 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 1,090 942 865 269 187 133 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 5,802 3,898 2,835 3,488 3,622 2,551 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 5,658 3,449 2,806 3,249 4,095 2,848 
เงนิลงทุนในสนิคา้คงคลงั (10,649) (679) (7,678) (14,638) (439) (4,133) 
สนิทรพัยร์วม 56,194 43,821 41,982 34,091 18,871 16,292 
เงนิกูร้วม 24,160 17,995 20,703 14,683 2,450 3,900 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 24,933 20,081 16,997 15,263 13,023 10,110 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

20.07 20.64 18.16 20.38 26.33 25.24 
 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 18.24              14.22              12.31              21.17 33.32 27.85 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

7.33 6.04 5.07 18.06 27.08 25.94 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 23.42              19.17            13.55            22.13 167.11 73.02 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 49.21 47.26 54.92 49.03 15.84 27.84 
* งบการเงนิรวม 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 
© บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2557  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืแต่เพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยมไิดร้บัอนุญาต การจดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะให้
ซือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้
เป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิด้
ค านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้ ับขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั 
ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บริษทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ 
หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ 
และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่
บน Website: http://www.trisrating.com/th/ratinginformation/rating_criteria.html 
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