
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ (CreditUpdate) เป็นข้ันตอนหนึ่งของการทบทวนอันดับเครดิตของทริสเรทต้ิง โดยการประกาศเครดิตวาระจะเกิดในกรณีท่ี (1) มีเหตุการณ์ซึ่งอาจมีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อธุรกิจหรือสถานะการเงิน 
หรือต่อปัจจัยในการพิจารณาอันดับเครดิตอื่น ๆ ของหน่วยงานนั้น ๆ และข้อมูลนั้นมีเพียงพอท่ีจะใช้ประเมินผลกระทบท่ีมีต่ออันดับเครดิตในปัจจุบันได้ (2) มีการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ใหม่ท่ีออกโดยหน่วยงานนั้น ๆ 
หรือ (3) มีการยกเลิกอันดับเครดิต  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 2.5 
พันล้านบาทและไถ่ถอนภายใน 4 ปีของ บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) ท่ี
ระดับ “BBB+” โดยบริษัทจะนำเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระหนี้เงินกู้ที่มีอยู่
บางส่วนและ/หรือใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการดำเนินกิจการ  ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งก็
คงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัทที่ระดับ 
“BBB+” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” ด้วยเช่นกัน  

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดที ่แข็งแกร่งของบริษัทในตลาดที ่อยู ่อาศัย
ระดับกลางถึงระดับบนและผลการดำเนินงานท่ียืดหยุ่นของบริษัท อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิต
ก็มีข้อจำกัดจากภาระหน้ีท่ีอยู่ในระดับสูงจากผลของการเปิดตัวโครงการท่ีอยู่อาศัยใหม่จำนวน
มากและการขยายการลงทุนไปในอสังหาริมทรัพย์ให้เช่าซึ่งสร้างรายได้ประจำ นอกจากนี้ การ
พิจารณาอันดับเครดิตยังคำนึงถึงความท้าทายท่ียังคงมีอยู่จากระดับหน้ีครัวเรือนท่ีสูงและอัตรา
การปฏิเสธสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยที่สูงขึ้น ซึ่งทั้งสองปัจจัยดังกล่าวยังคงส่งผลกดดันความ
ต้องการที่อยู่อาศัยต่อไป อย่างไรก็ตาม แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยที่ลดลง รวมถึงการผ่อนคลาย
อัตราส่วนเงินให้สินเชื ่อต่อมูลค่าหลักประกัน (Loan-to-Value -- LTV) ล่าสุด และการลด
ค่าธรรมเนียมการโอนอสังหาริมทรัพย์ก็คาดว่าจะช่วยสนับสนุนความต้องการในกลุ่มท่ีอยู่อาศัย
ในช่วง 12 เดือนข้างหน้าได ้

ผลการดำเนินงานของบริษัทในช่วงไตรมาสแรกของปี 2568 ต่ำกว่าประมาณการของ 
ทริสเรทติ้งเนื่องจากความต้องการที่อยู่อาศัยที่ลดลงและสภาวะตลาดที่อ่อนตัวลง โดยในช่วง
ไตรมาสแรกน้ี รายได้ของบริษัทลดลงถึง 33% จากช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยมาอยู่ท่ีจำนวน 
2.7 พันล้านบาท ในขณะที่ EBITDA ลดลง 30% มาอยู่ท่ีจำนวน 360 ล้านบาท ซึ่งคิดเป็น
สัดส่วนเพียง 10%-12% ของประมาณการทั้งปีของทริสเรทติ้ง อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้ง 
คาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะฟื้นตัวได้ในช่วงที่เหลือของปีน้ี โดยได้รับแรงหนุนจาก
มูลค่ายอดขายรอโอนตามกำหนด รวมทั้งยอดขายจากโครงการที่มีอยู่และโครงการท่ีเปิดตัว
ใหม่  

ภายใต้ประมาณการกรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการดำเนินงานของบริษัทจะ
เพิ่มขึ้นเป็น 2.2-2.5 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2568-2569 จาก 2.1 หมื่นล้านบาทในปี 
2567 ทริสเรทติ้งประมาณการว่า EBITDA ของบริษัทจะอยู่ในช่วง 4.0-4.5 พันล้านบาทต่อปี
ในช่วงปี 2568-2569 ซ่ึงคิดเป็น EBITDA Margin ท่ีระดับ 17%-18% ซ่ึงรายได้และผลกำไรใน
อนาคตของบริษัทบางส่วนจะมีปัจจัยสนับสนุนจากมูลค่ายอดขายรอโอนที่มีอยู่ โดย ณ เดือน
มีนาคม 2568 มูลค่ายอดขายโครงการของบริษัทท่ีรอรับรู้เป็นรายได้อยู่ท่ีระดับ 1.48 หมื่นล้าน
บาท ซ่ึงจำนวน 7.3 พันล้านบาทมีกำหนดโอนให้แก่ลูกค้าในปี 2568 จำนวน 6.1 พันล้านบาท
โอนในปี 2569 และจำนวน 1.4 พันล้านบาทโอนในปี 2570 ส่วนโครงการคอนโดมิเนียมภายใต้
กิจการร่วมทุนซ่ึงมียอดขายรอรับรู้เป็นรายได้มูลค่า 4.1 พันล้านบาทน้ันคาดว่าจะทยอยส่งมอบ
ให้แก่ลูกค้าท่ีมูลค่าประมาณ 0.7 พันล้านบาทภายในปน้ีี และส่วนท่ีเหลือส่วนใหญ่จะส่งมอบใน
ระหว่างปี 2570-2571  

  

บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 61/2568 
 16 มิถุนายน 2568 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  BBB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 16/12/67 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ 
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

04/08/54 BBB+ Stable 

   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 

 
 
ติดต่อ: 
อวยพร วชิรกาญจนาภรณ ์
auyporn@trisrating.com 
 

บัณฑิต ป้อมมาตา 
bundit@trisrating.com 
 

จุฑามาส  บุณยวานชิกุล 
jutamas_b@trisrating.com 

สุชาดา พันธ,ุ Ph.D. 
suchada@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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จากผลการดำเนินงานท่ีคาดว่าจะดีขึ้นของบริษัทรวมถึงกลยุทธ์การพัฒนาคอนโดมิเนียมและโครงการอสังหาริมทรัพย์ให้เช่าใหม่ ๆ ผ่านกิจการร่วมค้า
ทำให้ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทจะยังคงอยู่ในช่วงเป้าหมายของ ทริสเรทติ้งท่ีระดับ 55%-60% นอกจากน้ี 
อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินของบริษัทก็คาดว่าจะฟื้นตัวขึ้นมาอยู่ที่ระดับสูงกว่า 5% ในช่วงปี 2568-2569 จากระดับ
ประมาณ 3% ในช่วงปี 2567 จนถึงไตรมาสแรกของปี 2568 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องอยู่ในระดับท่ีสามารถบริหารจัดการได้ในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ท้ังนี้ ณ เดือนมีนาคม 2568 บริษัทมีแหล่ง
สภาพคล่องซึ่งประกอบไปด้วยเงินสดในมือจำนวน 1.6 พันล้านบาทและวงเงินสินเชื่อที่ยังไม่ได้เบิกใช้และไม่ติดเงื่อนไขในการเบิกอีกจำนวน 8.7 
พันล้านบาท ทริสเรทติ้งคาดว่าเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจะอยู่ท่ี จำนวนประมาณ 2.1 พันล้านบาท นอกจากน้ี 
บริษัทยังมีท่ีดินและอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนที่ปลอดภาระหนี้มูลค่าประมาณ 2.3 พันล้านบาท ตลอดจนสินค้าที่อยู่อาศัยสร้างเสร็จเหลือขายใน
โครงการท่ีปลอดภาระหน้ีซ่ึงมีมูลค่าขายอีกจำนวนท้ังสิ้น 2.4 หมื่นล้านบาทซ่ึงสามารถนำไปใช้ค้ำประกันเงินกู้ธนาคารได้ในกรณีท่ีจำเป็นอีกด้วย  

บริษัทมีภาระหน้ีท่ีจะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 1.59 หมื่นล้านบาท ซ่ึงประกอบด้วยเงินกู้ยืมระยะสั้นจำนวน 5.3 พันล้านบาท 
เงินกู้โครงการจำนวน 4.9 พันล้านบาท และหุ้นกู้อีกจำนวน 5.7 พันล้านบาท ในการน้ี เงินกู้ยืมระยะสั้นซ่ึงส่วนใหญ่บริษัทใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนและ
เป็นเงินกู้ชั่วคราวเพื่อใช้ในการซื้อที่ดินนั้นคาดว่าจะทยอยเปลี่ยนมาเป็นเงินกู้โครงการต่อไป ในขณะที่บริษัทมีแผนจะชำระคืนหน้ีเงินกู้โครงการด้วย
กระแสเงินสดท่ีจะได้รับจากการโอนโครงการท่ีอยู่อาศัยท่ีแล้วเสร็จให้แก่ลูกค้า ส่วนหุ้นกู้ที่จะครบกำหนดชำระส่วนใหญ่น้ันบริษัทจะใช้วิธีออกหุ้นกู้ชุด
ใหม่มาทดแทน 

ทั้งนี้ เงื่อนไขทางการเงินที่สำคัญของเงินกู้ธนาคารและหุ้นกู้กำหนดให้บริษัทจะต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยต่อทุนไม่ให้เกินกว่า 2 เท่า 
โดย ณ เดือนมีนาคม 2568 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ีระดับ 1.5 เท่า บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวม ณ สิ้น
เดือนมีนาคม 2568 อยู่ท่ีระดับ 30%  

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงรักษาความสามารถในการแข่งขันและสถานะ
ทางการเงินเอาไว้ได้ในระยะปานกลาง แม้ว่าบริษัทจะมีแผนการขยายธุรกิจในเชิงรุก แต่ทริสเรทติ้งก็คาดว่าบริษัทจะค่อย ๆ ปรับปรุงอัตราส่วนเงินทุน
จากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินให้อยู่ท่ีระดับเกินกว่า 5% และรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนให้อยู่ท่ีระดับ 55%-60% ในช่วง 3 
ปีข้างหน้าเอาไว้ได ้ 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการดำเนินงานหรือสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลง
อย่างมีนัยสำคัญจากระดับในปัจจุบันจนส่งผลทำให้อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทอยู่ในระดับที่สูงเกินกว่า 60% และอัตราส่วน
เงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินของบริษัทลดลงต่ำกว่า 5% เป็นเวลาที่ต่อเนื่อง ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับ
การปรับเพ่ิมขึ้นหากฐานรายได้ของบริษัทเติบโตตามเป้าหมายในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินปรับตัวเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ี
ระดับประมาณ 10%-15% และอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ท่ีระดับประมาณ 50%-55% อย่างต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 26 ธันวาคม 2567 
- การจัดอันดับเครดิตบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อขาย, 12 มกราคม 2566 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
 
 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (SC) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
SC257A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
SC257B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
SC261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 920 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC261B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,250 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC267B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,100 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC26OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
SC271A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,280 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
SC271B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,250 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
SC277A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
SC277B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
SC281A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 BBB+ 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 4 ปี BBB+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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