
 
 

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั พฤกษา โฮลดิ้ง จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” พรอ้ม
ทัง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กูม้กีารค ้าประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 5,500 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A” ดว้ย
เช่นกนั โดยบริษัทจะน าเงนิที่ได้จากการออกหุ้นกู้ไปช าระคืนเงนิกู้จากธนาคารและใช้ในการ
ด าเนินงาน หุน้กูด้งักล่าวได้รบัการค ้าประกนัอย่างไม่มเีงื่อนไขและไม่อาจเพิกถอนไดโ้ดย บรษิัท 
พฤกษา เรยีลเอสเตท จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิัทลูกของบรษิัทที่ได้รบัการจดัอนัดบัเครดิต
โดยทรสิเรทติ้งทีร่ะดบั “A” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่   

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึความน่าเชือ่ถอืของบรษิทัในฐานะบรษิทัโฮลดิ้งของกลุ่ม โดยมบีรษิทัย่อยที่
ส าคญัของกลุ่มคอืบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ซึ่งบรษิทัเป็นผูถ้อืหุน้ในสดัส่วน 98.23% นอกจากนี้ 
อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถึงรายไดจ้ากเงนิปนัผลที่บรษิทัไดร้บัจากบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตทดว้ย 
ทัง้นี้ หลงัจากการปรบัโครงสร้างกจิการในปี 2559 ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ยงัคงเป็นแหล่ง
รายได้หลกัของบรษิัท ดงันัน้ บรษิัทพฤกษา เรยีลเอสเตท จงึถือเป็นบรษิทัย่อยที่ส าคญัของกลุ่ม
ด้วยเหตุนี้  อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทจึงเท่ากับอันดับเครดิตองค์กรของบริษัทพฤกษา  
เรยีลเอสเตท  

อนัดบัเครดติของบรษิัทสะทอ้นถงึความแขง็แกร่งของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ในธุรกจิพฒันา
อสงัหารมิทรพัย ์โดยทีค่วามไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท เป็นผลมาจาก
ความหลากหลายของสนิคา้ ตลอดจนความสามารถในการแขง่ขนัดา้นตน้ทุน และยอดขายรอการส่ง
มอบจ านวนมากทีช่่วยสนบัสนุนรายไดข้องบรษิทัในอนาคตไดส้่วนหนึ่ง นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงั
สะท้อนถึงอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้างเงนิทุนของกลุ่มบรษิทัที่อยู่ในระดบัปานกลาง รวมถึง
ความผนัผวนและการแข่งขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยั ตลอดจนความกงัวลเกี่ยวกบัหนี้
ครวัเรอืนทีอ่ยู่ในระดบัสงูทัว่ประเทศซึ่งส่งผลกระทบต่อความสามารถในการซื้อทีอ่ยู่อาศยัโดยเฉพาะ
ในตลาดสนิคา้ราคาปานกลางถงึต ่าอกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

รายได้จากเงินปันผลท่ีคาดว่าจะได้รบัอย่างสม า่เสมอจากบริษทัพฤกษา เรียลเอสเตท 

บรษิทัเป็นผูถ้อืหุน้หลกัของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ในสดัส่วน 98.23% ทัง้นี้ ตามนโยบายการ
จ่ายเงนิปนัผลของกลุ่ม บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท จะต้องจ่ายเงนิปนัผลใหแ้ก่บรษิทัในสดัส่วนไม่
น้อยกว่า 50% ของก าไรสุทธ ิโดยในปี 2560 บรษิทัไดร้บัเงนิปนัผลจากบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท 
ทัง้สิน้จ านวน 5,508 ลา้นบาท  

ณ สิน้ปี 2560 บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท เป็นบรษิทัย่อยทีส่ าคญัเพยีงแห่งเดยีวของบรษิทัซึ่งคดิ
เป็นสดัส่วนเกอืบ 99% ของสนิทรพัย์รวมของกลุ่มบรษิัท ปจัจุบนับรษิัทอยู่ในช่วงเริม่ต้นของการ
ลงทุนในธุรกจิสถานพยาบาล โรงพยาบาลเอกชนแห่งแรกของบรษิทัอยู่ระหว่างการก่อสรา้งและจะ
เริม่ด าเนินการไดใ้นช่วงกลางปี 2563 ดงันัน้ จงึคาดว่าบรษิัทพฤกษา เรยีลเอสเตท จะยงัคงเป็น
บรษิทัย่อยทีส่ าคญัเพยีงบรษิทัเดยีวของบรษิทัต่อไปอกีในระยะสัน้ถงึปานกลาง  

ความเป็นบริษัทพฒันาท่ีอยู่อาศยัชัน้น าของบริษัทพฤกษา เรียลเอสเตท ทัง้ในด้านของ
รายได้และความสามารถในการท าก าไร 

ผลงานที่เป็นที่ยอมรบัของบริษัทพฤกษา เรียลเอสเตท ได้รบัแรงหนุนจากผลการด าเนินงานที่
แขง็แกร่ง โดยยอดขายของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 47,536 ลา้นบาทในปี 2560 จาก 44,414 ลา้นบาทใน
ปี 2559 ซึง่เป็นผลมาจากโครงการคอนโดมเินียมทีเ่ตบิโต ทัง้นี้ ยอดขายคอนโดมเินียมเพิม่ขึน้จาก 
11,497 ล้านบาทในปี 2559 เป็น 18,093 ล้านบาทในปี 2560 ในขณะทีย่อดขายจากโครงการ 

  

บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน)  
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนั  A 
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บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

ทาวน์เฮา้สแ์ละบา้นเดีย่วในปี 2560 ลดลง 6% และ 20% จากปีก่อนตามล าดบั ยอดขายในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2561 เท่ากบั 12,696 ลา้นบาท ลดลง 
5% จากช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ลว้  

รายได้ของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ในช่วง 2 ปีทีผ่่านมาสูงทีสุ่ดในกลุ่มผู้ประกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ชัน้น าในประเทศไทยโดยอยู่ในระดบั 
46,926 ลา้นบาทในปี 2559 และลดลงอยู่ที ่43,935 ลา้นบาทในปี 2560 รายไดท้ีล่ดลงเป็นผลมาจากการรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการคอนโดมเินียมทีน้่อยลง 
ในขณะทีร่ายไดจ้ากโครงการอสงัหารมิทรพัยแ์นวราบในช่วง 2 ปีทีผ่่านมาค่อนขา้งคงทีท่ีป่ระมาณ 23,000 ลา้นบาทต่อปีส าหรบัโครงการทาวน์เฮา้ส์ และ
ประมาณ 9,000-10,000 ลา้นบาทส าหรบัโครงการบา้นเดีย่ว ทัง้นี้ คาดว่ารายไดข้องบรษิทัในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจะอยู่ทีร่ะดบัสูงกว่า 45,000 ลา้นบาทต่อปี 
โดยทาวน์เฮา้สจ์ะยงัคงเป็นแหล่งรายไดห้ลกัของบรษิทัต่อไป  

อตัราก าไรจากการด าเนินงานซึง่วดัจากอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดจ้ากการขายของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 
17% ในช่วงปี 2559-2560 อัตราส่วนดงักล่าวยงัคงสูงกว่าค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรมที่ประมาณ 15% ทัง้นี้  บนสมมติฐานของทริสเรทติ้งคาดว่า 
ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทอาจลดทอนลงจากการแข่งขนัที่รุนแรงในกลุ่มผู้ประกอบการรายใหญ่และต้นทุนค่าที่ดินที่เพิ่มสูงขึ้ น แต่ 
ทรสิเรทติ้งกย็งัคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราก าไรจากการด าเนินงานเอาไวไ้ดใ้นระดบัทีไ่มต่ ่ากว่า 15% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า   

สินค้าท่ีมีความหลากหลายภายใต้แบรนดท่ี์มีช่ือเสียงในตลาดทาวน์เฮ้าสร์ะดบัราคาปานกลางถึงต า่  

สนิคา้ทีอ่ยู่อาศยัของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท มกีารกระจายตวัทีด่ซีึง่ครอบคลุมทัง้ประเภทสนิคา้และระดบัราคาทีแ่ตกต่างกนั โครงการทาวน์เฮา้ส์ของ
บรษิทัครอบคลุมระดบัราคาต ่าถงึปานกลางซึง่มรีาคาขายอยู่ในช่วง 1-5 ลา้นบาทต่อยนูิต โดยเน้นทีต่ลาดระดบัราคา 2-3 ลา้นบาทต่อยูนิตภายใต้แบรนด์
บา้นพฤกษาและพฤกษาวลิล ์ส่วนโครงการบา้นเดีย่วครอบคลุมตัง้แต่ระดบัราคา 3-25 ลา้นบาทต่อหลงั ซึ่งส่วนใหญ่พฒันาภายใต้แบรนด์พฤกษาวลิเลจ 
ภสัสร และเดอะแพลนท์ในระดบัราคา 3-5 ล้านบาทต่อหลงั ในขณะทีโ่ครงการคอนโดมเินียมครอบคลุมตัง้แต่ระดบัราคาต ่าถงึสูงซึ่งมรีาคาขายตัง้แต่ 
30,000 บาทถงึ 250,000 บาทต่อตารางเมตร (ตร.ม.) โดยโครงการคอนโดมเินียมทีร่ะดบัราคา 1-3 ลา้นบาทต่อยูนิตจะพฒันาภายใต้แบรนด์พลมัคอนโด
และเดอะไพรเวซี ่ส่วนระดบัราคา 3-5 ลา้นบาทต่อยนูิตจะพฒันาภายใตแ้บรนดเ์ดอะทรแีละไอวี ่ทัง้นี้ บรษิทัจะขยายไปยงัตลาดคอนโดมเินียมระดบัราคา
สงูมากขึน้เพือ่ใหม้คีวามหลากหลายของสนิคา้และตอบสนองความตอ้งการของตลาด 

ณ เดอืนมนีาคม 2561 บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท มโีครงการทีอ่ยู่อาศยัระหว่างการพฒันาเป็นจ านวนมากถงึประมาณ 200 โครงการ โดยโครงการ
อสงัหารมิทรพัย์แนวราบ (รวมโครงการทาวน์เฮ้าส์และบ้านเดี่ยว ) คดิเป็นประมาณ 70% ของมูลค่าโครงการทัง้หมด และที่เหลอืเป็นโครงการ
คอนโดมเินียม จ านวนทีอ่ยู่อาศยัเหลอืขายทัง้หมด (รวมทัง้ทีก่่อสรา้งแลว้และยงัไม่ไดก้่อสรา้ง) มมีลูค่าประมาณ 97,000 ลา้นบาท และมยีอดขายรอการ
รบัรูร้ายไดม้ลูค่าประมาณ 31,000 ลา้นบาทซึง่จะช่วยประกนัรายไดข้องบรษิทัส่วนหนึ่งไดใ้นอนาคตในช่วงทีเ่หลอืของปี 2561 จนถงึปี 2563 

ความสามารถในการแข่งขนัด้านต้นทุนท่ีเกิดจากการผลิตแผน่ส าเรจ็รปูจ านวนมากและการบริหารงานก่อสร้างด้วยตนเอง 

บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ใชเ้ทคโนโลยแีผ่นส าเรจ็รปูในการก่อสรา้งเพื่อควบคุมต้นทุนและลดระยะเวลาในการก่อสรา้ง ดว้ยเทคโนโลยนีี้กอปรกบัการ
ผลติจ านวนมากท าใหบ้รษิทัเป็นผูพ้ฒันาที่อยู่อาศยัทีม่คีวามไดเ้ปรยีบด้านต้นทุน โดยบรษิทัสามารถน าเสนอสนิคา้ในราคาทีส่ามารถแข่งขนั ไดแ้ละยงั
สามารถเพิม่รอบการผลติใหเ้รว็ยิง่ขึน้ดว้ย บรษิทัใชแ้ผ่นส าเรจ็รปูทัง้ในโครงการทาวน์เฮา้ส ์บา้นเดีย่ว และคอนโดมเินียม ทัง้นี้ บรษิทับรหิารงานก่อสรา้ง
ในโครงการทาวน์เฮา้สเ์องทัง้หมดโดยใชท้มีก่อสรา้งของบรษิทัเอง นอกจากนี้ ยงัใชท้มีก่อสรา้งของบรษิทัในโครงการบา้นเดีย่วทีร่ะดบัราคา 3-5 ลา้นบาท
ดว้ยเนื่องจากเป็นตลาดทีร่าคาสนิคา้มผีลต่อการตดัสนิใจของผูซ้ื้อมาก บรษิทัจะจา้งผูร้บัเหมาจากภายนอกเพื่อก่อสรา้งโครงการบา้นเดี่ ยวทีร่ะดบัราคา  
5-10 ลา้นบาทเพือ่ตอ้งการลดตน้ทุนในการด าเนินงานและค่าใชจ้่ายของทมีก่อสรา้งของบรษิทั ส่วนโครงการคอนโดมเินียมนัน้บรษิทัใชท้ัง้ทมีก่อสรา้งของ
บรษิทัเองและว่าจา้งผูร้บัเหมาจากภายนอกในการพฒันาโครงการ  

อตัราส่วนเงินกู้รวมต่อโครงสร้างเงินทุนอยู่ในระดบัปานกลางแม้จะมีการลงทุนทัง้ในธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรพัยแ์ละธรุกิจสถานพยาบาล 

ส าหรบัธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์นัน้ บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ใชเ้งนิลงทุนจ านวน 14,000 ล้านบาทไปในการซื้อทีด่นิและเปิดโครงการใหม่ 56 
โครงการ มลูค่ารวม 59,000 ลา้นบาทในปี 2560 ทัง้นี้ ในปี 2561 บรษิทัตัง้งบประมาณซื้อทีด่นิไวจ้ านวน 16,000 ลา้นบาทและมแีผนเปิดโครงการใหม่อกี 
77 โครงการ มลูค่ารวม 67,800 ลา้นบาทซึ่งนับว่าเป็นมลูค่าทีสู่งทีสุ่ดของบรษิทั ประมาณ 60% ของโครงการใหม่เป็นโครงการทาวน์เฮา้ส์ โดยบรษิทัมี
แผนจะพฒันาทาวน์เฮา้สแ์บบพรอ้มอยู่มากขึน้เพือ่ลดยอดขายทีร่อการส่งมอบและลดอตัราการปฎเิสธสนิเชื่อจากธนาคารพาณิชย์ นอกจากนี้ บรษิัทยงัมี
แผนขยายสนิคา้ทาวน์เฮา้ส์ไปยงัตลาดระดบัราคาสูงกว่า 5 ลา้นบาทภายใต้แบรนด์เดอะคอนเนคและพาทโิอในปีนี้ดว้ย บรษิทัยงัคาดว่าจะมรีายไดจ้าก
โครงการบา้นเดีย่วมากขึน้เนื่องจากบรษิทัมแีผนจะเปิดตวัโครงการบา้นเดีย่วมากถงึ 21 โครงการในปีนี้ ซึ่งเพิม่ขึน้ 2 เท่าจากปีทีแ่ลว้ และยงัมแีผนจะ
พฒันาบ้านเดีย่วระดบัราคา 3-5 ลา้นบาทซึ่งเป็นแบบบา้นพรอ้มอยู่มากขึน้ดว้ยเพื่อลดระยะเวลาการส่งมอบและลดอตัราการยกเลกิจากผู้ซื้อบ้าน ใน
ขณะเดยีวกนั บรษิทัยงัมแีผนจะขยายสนิคา้บา้นเดีย่วไปยงัตลาดระดบัราคา 5-10 ลา้นบาทมากขึน้เพื่อตอบสนองความต้องการในตลาดนี้ ทัง้นี้  บรษิทัมี
แผนจะเปิดตวัโครงการคอนโดมเินียมอย่างสม ่าเสมอในช่วง 3 ปีขา้งหน้าเพือ่ใหก้ารรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการคอนโดมเินียมมคีวามต่อเนื่อง  

ส าหรบัธุรกจิสถานพยาบาลนัน้ บรษิทัพฤกษา โฮลดิ้งไดก้่อตัง้บรษิทัย่อยเพื่อด าเนินธุรกจิโรงพยาบาลเอกชนภายใต้แบรนด์ “โรงพยาบาลวมิุตอนิเตอร์
แนชัน่แนล” เงนิลงทุนส าหรบัโรงพยาบาลแห่งแรกอยู่ทีป่ระมาณ 4,900 ลา้นบาทในช่วงครึง่หลงัของปี 2560 ถงึปี 2563 โรงพยาบาลเน้นการรกัษาใน
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บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

ระดบัตตยิภมูแิละเน้นกลุ่มลกูคา้ระดบัรายไดป้านกลาง ปจัจุบนัโรงพยาบาลอยู่ระหว่างการก่อสรา้งและคาดว่าจะเริม่ด าเนินการและสรา้งรายไดต้ัง้แต่กลาง
ปี 2563 เป็นตน้ไป อย่างไรกต็าม หากการลงทุนในธุรกจิใหมป่ระสบผลส าเรจ็กจ็ะส่งผลดต่ีอกลุ่มบรษิทั 

แมบ้รษิทัจะขยายธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยแ์ละลงทุนในธุรกจิสถานพยาบาล แต่กค็าดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุน
ใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ากว่า 50% เอาไวไ้ด ้ทัง้นี้ ณ เดอืนธนัวาคม 2560 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 40%  

ธรุกิจพฒันาท่ีอยู่อาศยัมีความผนัผวนและมีการแข่งขนัท่ีรนุแรง 

แมว้่าธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยัจะเป็นไปตามภาวะเศรษฐกจิโดยรวมกต็าม แต่กม็คีวามผนัผวนมากกว่าภาวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไป การชะลอตวัของภาวะ
เศรษฐกจิภายในประเทศประกอบกบัภาระหนี้ครวัเรอืนทีเ่พิม่สงูขึน้ทัว่ประเทศส่งผลต่อก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคโดยเฉพาะในตลาดสนิคา้ราคาปานกลางถงึต ่า 
ดงันัน้ ผู้ประกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์หลายรายจงึหนัมาเน้นพฒันาสนิคา้ในระดบัราคาทีสู่งขึน้ ซึ่งคาดว่าจะท าให้การแข่งขนัในตลาดดงักล่าวมี
ความรุนแรงมากยิง่ขึน้ บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตทกม็แีผนพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย์แนวราบและโครงการคอนโดมเินียมในระดบัราคาสูงขึน้เพื่อ
เพิม่ส่วนแบ่งการตลาดในตลาดดงักล่าว 

สภาพคล่องท่ีเพียงพอ 

ตามงบการเงนิรวมของบรษิทัพฤกษา โฮลดิ้ง สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิัทยงัคงมเีพยีงพอ โดย ณ เดอืนธนัวาคม 2560 บรษิทัมเีงนิสดจ านวน 
1,348 ลา้นบาทและมวีงเงนิกูจ้ากธนาคารทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชอ้กีประมาณ 10,000 ลา้นบาท นอกจากนี้ ยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทั
ในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ทีร่ะดบัไมต่ ่ากว่า 5,000 ลา้นบาทดว้ย บรษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 10,498 ลา้น
บาทซึง่ประกอบดว้ยหุน้กูจ้ านวน 6,000 ลา้นบาทและเงนิกูร้ะยะสัน้จากธนาคารจ านวน 4,498 ลา้นบาท  

บนสมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัย่อยจะสามารถสรา้งกระแสเงนิสดทีเ่พยีงพอต่อการจ่ายช าระหนี้ บรษิทัโฮลดิ้งจะออกหุน้
กูชุ้ดใหมเ่พือ่ทดแทนหุน้กูข้องบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ทีจ่ะครบก าหนดช าระและจะใหเ้งนิกูย้มืระหว่างบรษิทัแก่บรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท ในขณะที่
เงนิกูร้ะยะสัน้จะใชว้ธิต่ีออายุออกไปหรอืจ่ายช าระคนื โดยปกตแิลว้บรษิทัมกัใชเ้งนิกูร้ะยะสัน้เพื่อลดต้นทุนทางการเงนิ อย่างไรกต็าม บรษิทัจะมวีงเงนิ
ส ารองและกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานใหเ้พยีงพอต่อการจ่ายช าระคนืหนี้ระยะสัน้ทัง้หมด  

ตามงบการเงนิเฉพาะกจิการของบรษิทัพฤกษา โฮลดิ้ง ณ เดอืนธนัวาคม 2560 บรษิทัมภีาระหนี้ระยะสัน้เพยีง 1 ลา้นบาทและมเีงนิสดและรายการ
เทยีบเท่าเงนิสดจ านวน 29 ล้านบาท ทัง้นี้ คาดว่าบรษิทัจะมเีงนิปนัผลรบัจากบรษิัทพฤกษา เรยีลเอสเตท ไม่น้อยกว่า 3,000 ลา้นบาทต่อปี ดงันัน้  
ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าบรษิทัพฤกษา โฮลดิ้ง จะสามารถจ่ายช าระคนืหนี้หุน้กู้ไดด้ว้ยการออกหุน้กูใ้หม่หรอืเงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิ นอกจากนี้ ความ
เสีย่งในการจ่ายช าระคนืกจ็ะถูกลดทอนลงดว้ยกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานทีส่ม ่าเสมอของบรษิทัพฤกษา เรยีลเอสเตท  

บรษิทัจ าเป็นตอ้งรกัษาอตัราส่วนทางการเงนิให้เป็นไปตามเงือ่นไขทางการเงนิของหุน้กูชุ้ดใหมโ่ดยบรษิทัจะตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อ
ทุนตามงบการเงนิรวมใหต้ ่ากว่า 2 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืนธนัวาคม 2560 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ 0.8 เท่า ดงันัน้ บรษิทัยงัคงรกัษาอตัราส่วนดงักล่าวให้
สอดคลอ้งกบัเงือ่นไขทางการเงนิอยู่ ทรสิเรทติ้งหวงัว่าบรษิทัจะสามารถบรหิารโครงสรา้งทางการเงนิใหส้อดคลอ้งกบัเงือ่นไขดงักล่าวต่อไปไดใ้นช่วง 12-
18 เดอืนขา้งหน้า  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานทีด่เีอาไวไ้ดใ้นช่วง 3 ปีขา้งหน้าอกีทัง้
บรษิทัลกูจะสามารถส่งมอบยอดขายทีอ่ยู่อาศยัทีร่อรบัรูร้ายไดจ้ านวนมากไดต้ามแผน แมก้ารแขง่ขนัในตลาดพฒันาทีอ่ยู่อาศยัจะทวคีวามรุนแรงแต่กค็าด
ว่าบรษิทัจะรกัษาอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานใหอ้ยู่ในระดบัไม่ต ่ากว่า 15% รวมทัง้รกัษาอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนทัง้ของบรษิทัและ
ของบรษิทัลกูใหอ้ยู่ทีร่ะดบัต ่ากว่า 50% 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัจะขึน้อยู่กบัผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของกลุ่มบรษิทั หากการลงทุนในธุรกจิใหม่ประสบผลส าเรจ็กจ็ะส่งผลดต่ีอ
กลุ่มบรษิทั ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัผลกระทบในทางลบหากการลงทุนในธุรกจิใหม่ของบรษิทัโฮลดิ้งส่งผลใหส้ถานะทางการ
เงนิของกลุ่มบรษิทัอ่อนแอลง 
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บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม  
     2560 2559 

รายได ้     43,935 46,926 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ     742 803 
ก าไรสุทธจิากการด าเนินงาน     5,456 5,940 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน     6,015 6,410 
เงนิลงทุนในสนิคา้คงเหลอื      (3,785) (1,770) 
สนิทรพัยร์วม     72,244 66,344 
เงนิกูร้วม     25,998 23,548 
ส่วนของผูถ้อืหุน้     38,660 36,164 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 
   17.40 17.14 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)     12.52 14.00 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
   11.13 10.91 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)     23.14 27.22 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)     40.21 39.44 

*  งบการเงนิรวม 
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บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั พฤกษา โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (PSH) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูม้กีารค ้าประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 5,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  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 แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


