
   
 

 

                      

เครดิตวาระ  (CreditUpdate) เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอดอายุของ
สญัญาหรอืตราสาร และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม ่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มลูผลกระทบ
เพยีงพอทีจ่ะปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แกส่าธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" 
(Affirmed) หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 
 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั โนเบลิ ดเีวลลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) ที่
ระดบั “BBB” และคงอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปจัจุบนัของบรษิทัทีร่ะดบั 
“BBB-” ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 
1,500 ลำ้นบำทของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB-” โดยบรษิทัจะน ำเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรออกหุน้กู้ชุดใหม่ไปใชใ้น
กำรด ำเนินงำน 

อนัดบัเครดิตสะท้อนถึงแบรนด์สนิค้ำของบริษัทซึ่งเป็นที่ยอมรบัในตลำดคอนโดมิเนียม
ระดบักลำงถงึบน ตลอดจนยอดขำยทีร่อกำรรบัรูร้ำยได ้(Backlog) จ ำนวนมำกซึง่ช่วยประกนัรำยได้
ในอนำคตของบรษิทัได้ส่วนหน่ึง รวมถงึอตัรำส่วนเงินกู้รวมต่อโครงสร้ำงเงนิทุนที่อยู่ในระดบัสูง 
ทัง้น้ี กำรพจิำรณำอนัดบัเครดิตยงัค ำนึงถงึระดบัหน้ีครวัเรือนที่สูงของประเทศและกำรแข่งขนัที่
รุนแรงขึน้ในตลำดคอนโดมเินียมระดบับนซึ่งมีผลกระทบต่อควำมต้องกำรที่อยู่อำศยัระดบัรำคำ 
ปำนกลำงถงึสงูในระยะสัน้ถงึปำนกลำงดว้ย  
 บรษิทัโนเบลิ ดเีวลลอปเมนท์เป็นผูป้ระกอบกำรพฒันำอสงัหำรมิทรพัยข์นำดกลำงซึง่ก่อตัง้
ในปี 2534 และจดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในปี 2539 บรษิทัเน้นกำรพฒันำ
โครงกำรคอนโดมเินียมซึ่งมรีำคำขำยตัง้แต่ 120,000 บำทจนถงึ 270,000 บำทต่อตำรำงเมตร  
(ตร.ม.) เป็นหลกั นอกจำกน้ี สนิคำ้ทีอ่ยูอ่ำศยัของบรษิทัยงัรวมถงึบำ้นเดีย่ว ทำวน์เฮำ้ส ์และทีด่นิ
จดัสรรด้วย บริษัทมีกำรออกแบบที่อยู่อำศยัทุกประเภทอย่ำงมีเอกลักษณ์เฉพำะตัว ณ เดือน
กนัยำยน 2560 บรษิทัมโีครงกำรทีอ่ยูอ่ำศยัเหลอืขำย 16 โครงกำร โดย 90% ของมูลค่ำโครงกำร
ทัง้หมดเป็นโครงกำรคอนโดมเินียม ที่เหลอืเป็นโครงกำรบ้ำนจดัสรร บรษิทัมมีูลค่ำเหลอืขำยของ
โครงกำรทีอ่ยูอ่ำศยั (รวมทัง้ทีก่่อสรำ้งแลว้และทีย่งัไม่ไดก้่อสรำ้ง) เท่ำกบั 19,000 ล้ำนบำทและมี
ยอดขำยทีร่อกำรรบัรูร้ำยไดจ้ ำนวน 13,000 ลำ้นบำท  
 ยอดขำยของบรษิทัในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2560 เท่ำกบั 2,533 ลำ้นบำท โดยสว่นใหญ่มำ
จำกยอดขำยของโครงกำร Noble Around Sukhumvit 33 รำยได้ของบรษิทัปรบัดขีึน้อย่ำงมี
นยัส ำคญัเป็น 4,503 ลำ้นบำทในปี 2559 และ 7,828 ลำ้นบำทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 จำก 
373 ลำ้นบำทในปี 2558 ซึง่เป็นผลมำจำกกำรสง่มอบยอดขำยทีร่อกำรรบัรูร้ำยไดใ้นโครงกำร Noble 
Ploenchit ตัง้แต่ปลำยปี 2559 ทัง้น้ี ยอดขำยทีร่อกำรสง่มอบในปจัจุบนัช่วยประกนัรำยไดบ้ำงสว่น
จ ำนวน 2,700-3,700 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2561-2563 รำยไดข้องบรษิทัในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำคำด
ว่ำจะอยูท่ีป่ระมำณ 5,000-9,000 ลำ้นบำทต่อปีโดยไดร้บัแรงหนุนบำงส่วนจำกยนิูตที่เหลอืขำยใน
โครงกำร Noble Ploenchit มลูคำ่ประมำณ 9,000 ลำ้นบำท  
 อตัรำก ำไรขัน้ต้นของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 42%-43% ของรำยไดร้วมในช่วงปี 2559 จนถงึ 9 
เดอืนแรกของปี 2560 จำก 38%-40% ในช่วง 5 ปีทีผ่ำ่นมำ อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนซึง่วดัจาก
อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้จากการขาย
เพิม่ขึน้เป็น 26% ในปี 2559 และ 32% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 จาก -113% ในปี 2558 
และ 14% ในปี 2557 ทัง้น้ี คาดวา่อตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัในชว่ง 3 ปีขา้งหน้าจะอยู่
ในระดบัไมต่ ่ากวา่ 20% ของรายไดร้วม   
 อตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้เป็น 76% ณ เดอืนธนัวาคม 

บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั  BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
 วนัท่ี อนัดบัเครดิต     แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
   เครดิตพินิจ 
28/12/60               BBB                  Stable 
06/11/58               BBB                Negative 
04/01/56 BBB Stable  
08/09/49 BBB+ Stable   
12/07/47 BBB Stable  
14/10/46 BBB -  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ติดต่อ: 

จุฑามาส บุณยวานิชกุล 
jutamas@trisrating.com 
 
อวยพร วชริกำญจนำภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 
รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com 
 
สุชาดา พนัธ,ุ Ph. D.         
suchada@trisrating.com 
 
WWW.TRISRATING.COM 
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2559 และ 66% ณ เดอืนกนัยายน 2560 จาก 79% ณ เดอืนธนัวาคม 2558 อตัราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้สุทธติ่อทุนลดลงเป็น 1.77 เท่า ณ เดอืน
กนัยายน 2560 ซึง่สอดคลอ้งกบัขอ้ก าหนดทางการเงนิทีอ่ตัราสว่นดงักลา่วตอ้งไมเ่กนิ 2.5 เทา่ ทัง้น้ี บรษิทัมแีผนเปิดโครงการใหม่จ านวนมากซึง่มมีูลค่า
รวมประมาณ 13,000 ลา้นบาทในปี 2561 และ 23,000 ลา้นบาทในปี 2562 แมบ้รษิทัจะมกีารขยายธุรกจิเชงิรุก แต่ทรสิเรทติง้กค็าดว่าบรษิทัจะสามารถ
รกัษาอตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทุนทีป่ระมาณ 65% หรอือตัราสว่นหน้ีสนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนทีป่ระมาณ 2 เท่าเอาไวไ้ดเ้พื่อทีจ่ะคงสถานะ
อนัดบัเครดติทีร่ะดบัปจัจุบนัไว ้   
 เน่ืองจากความสามารถในการท าก าไรทีป่รบัดขีึน้และอตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนทีต่ ่าลงจงึท าใหอ้ตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน
ต่อเงนิกู้รวมของบรษิทัเพิม่ขึน้ โดยอตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมอยูท่ี ่7% ในปี 2559 และ 28% (ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปี
ดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 จาก -4% ในปี 2558 และ 2% ในปี 2557 สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัยงัคง
เพยีงพอ โดย ณ เดอืนกนัยายน 2560 สภาพคลอ่งทางการเงนิประกอบดว้ยเงนิสดในมอืจ านวน 995 ลา้นบาทและวงเงนิกู้ยมืจากธนาคารทีย่งัไม่ไดเ้บกิ
ใชแ้ละไม่ตดิเงื่อนไขในการเบกิอกี 2,770 ลา้นบาท นอกจากน้ี บรษิทัยงัมเีงนิจากการผอ่นดาวน์ของลูกคา้อกี 20%-30% ของราคาขายทีอ่ยูอ่าศยัดว้ย 
ทัง้น้ี บรษิทัมภีาระหน้ีทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 3,520 ลา้นบาทซึง่ประกอบดว้ยตัว๋สญัญาใชเ้งนิจ านวน 685 ลา้นบาท หุน้กู้
จ านวน 1,848 ลา้นบาท และเงนิกู้โครงการระยะยาวจ านวน 987 ลา้นบาท ในการน้ี บรษิทัจะออกหุน้กู้ชุดใหม่เพื่อทดแทนหุน้กู้ชุดเดมิทีจ่ะครบก าหนด
ช าระและจะช าระหน้ีเงนิกูโ้ครงการดว้ยเงนิสดทีไ่ดร้บัจากการโอนโครงการคอนโดมเินียมตา่ง ๆ ของบรษิทั   
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหวงัว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำผลกำรด ำเนินงำนและสถำนะทำงกำรเงนิเอำไวไ้ด้
ตำมเป้ำหมำย ทัง้น้ี ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำคำดว่ำรำยได้ของบรษิทัจะอยู่ที ่5,000-9,000 ล้ำนบำทต่อปี และคำดว่ำบรษิทัจะรกัษำอตัรำก ำไรจำกกำร
ด ำเนินงำนใหไ้ดอ้ยำ่งน้อย 20% ในขณะทีอ่ตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนควรอยูท่ีป่ระมำณ 65% หรอือตัรำสว่นหน้ีสนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อทุนที่
ประมำณ 2 เทำ่  

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนและ/หรอืสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัออ่นแอลงอยำ่งมนีัยส ำคญั
จำกระดบัทีค่ำดกำรณ์ไว ้ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ำกขนำดธุรกจิของบรษิทัขยำยใหญ่ขึน้และ
โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทัปรบัดขีึน้อยำ่งมนียัส ำคญัจำกระดบัปจัจุบนั 
 

 
บริษทั โนเบิล ดีเวลลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) (NOBLE) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร:                                                                                                                                                                                          BBB 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
NOBLE187A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2561 BBB- 
NOBLE196A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2562  BBB- 
NOBLE205A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2563   BBB- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนภำยใน 3 ปี   BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                       
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

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

2560 
    2559              2558 2557            2556              2555 

รายได ้ 7,828 4,503 373 2,276 3,085 2,560 

ดอกเบีย้จ่ายรวม 482 818 710 563 481 366 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 1,826 682 (468) 163 323 325 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน 2,042 990 (504) 191 389 421 

เงนิลงทุนในสนิคา้คงเหลอื (-เพิม่ขึน้/+ลดลง) 2,592 86 (3,575) (3,030) (1,605) 183 

สนิทรพัยร์วม 21,531 23,269 22,942 19,796 17,244 14,679 

เงนิกูร้วม 12,046 14,301 14,209 11,417 9,796 7,806 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 6,259 4,433 3,758 4,272 4,246 4,059 

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่าย/รายไดจ้ากการขาย (%) 

32.21 26.14 (113.03) 14.37 18.07 20.50 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 20.62 **          6.13              (2.55) 2.26               4.19            4.64 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

6.44 1.88 (0.48) 0.83 1.51 1.79 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 28.13 **          6.92              (3.55) 1.67          3.97            5.40 

อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 65.81 76.34 79.08        72.77 69.77 65.79 

*  งบการเงนิรวม 

**       ปรับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2561 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเพพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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