
                                   
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 3.5 
พันล้านบาทและไถ่ถอนภายใน 4 ปีของ บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A” 
โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระหน้ีและ/หรือเพื่อใช้ขยายธุรกิจ ใน
ขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งก็คงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุด
ปัจจุบันของบริษัทท่ีระดับ “A” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที”่ ด้วยเช่นกัน  

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางการตลาดที่แข็งแกร่งของบริษัททั้งในกลุ่มที ่อยู ่อาศัย
แนวราบและคอนโดมิเนียม ซ่ึงได้รับการสนับสนุนจากแบรนด์ท่ีเป็นท่ีรู้จักอย่างดีและมีสินค้าท่ี
อยู่อาศัยที่หลากหลาย นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่ง 
อัตรากำไรที่อยู่ในระดับดี ภาระหนี้ท่ีอยู่ในระดับปานกลาง และสภาพคล่องที่เพียงพอ ใน
ขณะเดียวกัน อันดับเครดิตยังพิจารณาถึงความท้าทายที่ยังคงมีอยู่จากระดับหนี้ครัวเรือนที่สูง 
และอัตราการปฏิเสธสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัยที่สูงขึ้น ซึ่งยังคงกดดันความต้องการที่อยู่อาศัย 
อย่างไรก็ตาม แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยที่ลดลง การผ่อนคลายอัตราส่วนเงินให้สินเชื่อต่อมูลค่า 
หลักประกัน (Loan-to-Value -- LTV) ล่าสุด และการลดค่าธรรมเนียมการโอน คาดว่าจะช่วย
สนับสนุนความต้องการในกลุ่มท่ีอยู่อาศัยระดับล่างถึงระดับกลางในช่วง 12 เดือนข้างหน้า 

ภายใต้ประมาณการพื้นฐานของทริสเรทติ้ง รายได้จากการดำเนินงานของบริษัทคาดว่าจะอยู่ท่ี
ประมาณ 3.6-3.7 หมื่นล้านบาทในปี 2568 ซึ่งใกล้เคียงกับปีก่อน และมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นเป็น
ประมาณ 4.0 หมื่นล้านบาทในช่วงปี 2569-2570 โดยประมาณการดังกล่าวอยู่บนพื้นฐานการ
คาดการณ์ว่าบริษัทจะเปิดตัวโครงการที่อยู่อาศัยใหม่ (รวมโครงการร่วมทุน) มูลค่า 6.0 หมื่น
ล้านบาทในปี 2568 และอีกประมาณ 5 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2569-2570 ทริสเรทติ้ง
ประมาณการว่า EBITDA ต่อปีของบริษัทจะอยู่ในช่วง 7.0-7.8 พันล้านบาท ซ่ึงคิดเป็น EBITDA 
Margin ท่ีประมาณ 19%-20% ในช่วงปี 2568-2570 

รายได้จากการดำเนินงานของบริษัทในช่วงไตรมาสแรกของปี 2568 อยู่ท่ี 7.8 พันล้านบาทซ่ึง
คิดเป็น 21% ของประมาณการรายได้เต็มปีของทริสเรทติ้ง ในขณะท่ี EBITDA อยู่ที่ระดับ 
20% ของประมาณการเต็มปีของทริสเรทติ้ง และ EBITDA Margin ของบริษัทยังคงสอดคล้อง
กับการคาดการณ์ของทริสเรทติ้ง ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานเต็มปีในปี 2568 ของ
บริษัทจะสอดคล้องกับประมาณการของเรา โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากมูลค่ายอดขายท่ีรอรับรู้
รายไดท่ี้จำนวน 3.7 หมื่นล้านบาท (รวมยอดขายจากโครงการภายใต้กิจการร่วมทุน) ณ เดือน
มีนาคม 2568 ซึ่งคาดการณ์ว่าบริษัทจะส่งมอบที่อยู่อาศัยจากยอดขายที่รอการรับรู้รายได้ท่ี
ประมาณ 40%-50% ให้แก่ลูกค้าในช่วงเวลาท่ีเหลือของปี 2568  

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทปรับตัวลดลงเหลือ 43% ณ เดือนมีนาคม 
2568 จาก 47% ณ สิ ้นปี 2566 อันเนื ่องมาจากการบริหารจัดการสินค้าคงเหลือที ่มี
ประสิทธิภาพ แม้ว่าจะมีพัฒนาการที่ดีขึ้น แต่ต้นทุนดอกเบี้ยที่อยู่ในระดับสูงยังคงกดดันให้
อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินของบริษัทลดลงต่ำกว่าเกณฑ์ของ  
ทริสเรทติ ้งที ่ระดับ 20% อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ ้งคาดว่าการปรับตัวดีขึ ้นของผลการ

  

บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 74/2568 
 8 กรกฎาคม 2568 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 22/05/68 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 
วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/  

เครดิตพินิจ 
22/05/66 A Stable 
13/05/65 A- Positive 
21/06/54 A- Stable 
12/07/53 BBB+ Positive 
28/06/50 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
 
 

 
ติดต่อ: 
อวยพร วชิรกาญจนาภรณ ์
auyporn@trisrating.com 
 

ปรียาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

จุฑามาส  บุณยวานชิกุล 
jutamas_b@trisrating.com 

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

 

 

 

 
 

 
 
 
 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ดำเนินงานของบริษัทจะช่วยสนับสนุนให้อัตราส่วนดังกล่าวฟ้ืนกลับมาอยู่ในระดับเป้าหมายของเราได้อีกครั้ง  

เงื่อนไขทางการเงินของเงินกู้ยืมและหุ้นกู้กำหนดให้บริษัทจะต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ไม่ให้เกินกว่า 2 เท่า 
โดยบริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าว ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2568 อยู่ท่ีระดับ 0.7 เท่า ดังน้ัน ทริสเรทติ้งจึงเชื่อว่าบริษัทจะสามารถบริหารโครงสร้างทางการเงิน
ให้สอดคล้องกับเงื่อนไขทางการเงินดังกล่าวได้ในช่วง 12-18 เดือนข้างหน้าโดยไม่มีปัญหาใด ๆ ในขณะท่ีอัตราส่วนหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืน
ก่อนต่อหน้ีสินรวมของบริษัท ณ เดือนมีนาคม 2568 น้ันอยู่ท่ีระดับ 24% 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องที่เพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ทั้งนี้ ณ เดือนมีนาคม 2568 แหล่งเงินทุนของบริษัทประกอบไปดว้ย
เงินสดในมือจำนวน 2.3 พันล้านบาท และวงเงินสินเชื่อท่ียังไม่ได้เบิกใช้จากธนาคารอีกจำนวน 1.47 หมื่นล้านบาท ท้ังนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าเงินทุนจาก
การดำเนินงานของบริษัทในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจะอยู่ท่ีประมาณ 5.0-5.5 พันล้านบาท นอกจากนี้ บริษัทยังมีท่ีดินเปล่าท่ีปลอดภาระค้ำประกันซ่ึงมี
มูลค่าตามบัญชีประมาณ 1 พันล้านบาท และท่ีอยู่อาศัยท่ีสร้างเสร็จแล้วในโครงการท่ีปลอดภาระหน้ีซ่ึงมีมูลค่าขายอีกประมาณ 1.3 หมื่นล้านบาท ซ่ึง
บริษัทสามารถนำไปใช้เป็นหลักประกันในการกู้ยืมเพ่ิมเติมได้หากจำเป็น 

ในขณะที่บริษัทมีภาระหนี้ที่จะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 1.13 หมื่นล้านบาท ประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 5.9 พันล้านบาท  
เงินกู้ยืมระยะสั้นจำนวน 3.8 พันล้านบาท และส่วนที่เหลือเป็นเงินกู้โครงการและหนี้สินตามสัญญาเช่า โดยทั่วไป หุ้นกู้ที่ครบกำหนดจะได้รับการ 
รีไฟแนนซ์ผ่านการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ ในขณะที่เงินกู้ยืมระยะสั้นส่วนใหญ่เป็นเงินทุนหมุนเวียนและเป็นเงินกู้ชั่วคราวเพื่อใช้ในการซื้อที่ดินซึ่งคาดว่าจะ
เปลี่ยนเป็นเงินกู้โครงการต่อไป  

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่า บริษัทจะยังคงรักษาสถานะทางการตลาดท่ีแข็งแกร่งทั้งใน
ตลาดอสังหาริมทรัพย์แนวราบและคอนโดมิเนียมได้อย่างต่อเน่ือง ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะสามารถรักษาผลการดำเนินงานและสถานะทางการเงินให้
อยู่ในระดับที่สอดคล้องกับประมาณการของทริสเรทติ้ง โดยมีอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ในช่วง 40%-45% ในช่วงปี 2568-2570 และ
สามารถปรับอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินให้ดีขึ้นมาอยู่ท่ีระดับประมาณ 20% ไดต้ั้งแต่ปี 2569 เป็นต้นไป 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับเพ่ิมอันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจเกิดขึ้นได้ หากผลการดำเนินงานและสถานะทางการเงินของบริษัทปรับตัวดีขึ้น
อย่างมีนัยสำคัญจนทำให้บริษัทมี EBITDA เกินกว่า 1 หมื่นล้านบาท และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินอยู่ท่ีระดับเกินกว่า 
40% อย่างต่อเนื่อง ในทางกลับกัน อันดับเครดิตอาจถูกปรับลดลง หากสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลงจากระดับปัจจุบันจนเป็นผลทำให้
อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนของบริษัทเพิ่มขึ้นจนอยู่ในระดับท่ีเกินกว่า 45% และอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงิน
ลดลงต่ำกว่า 20% เป็นเวลาท่ีต่อเนื่อง 

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 เอพี (ไทยแลนด์) จำกัด (มหาชน) (AP) 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
AP257A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
AP258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 850 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
AP261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
AP262A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
AP267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
AP267B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
AP26DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
AP271A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
AP277A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
AP277B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
AP281A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
AP282A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
AP287A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 4 ปี A 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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