
 
 

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปจัจุบนัของ บริษัท  
แสนสิริ จ ากัด (มหาชน) ที่ระดับ “BBB+” พร้อมทัง้จัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 2,000 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ยเช่นกนั โดย
บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหมไ่ปใชช้ าระคนืหนี้หุน้กูท้ ีจ่ะครบก าหนดไถ่ถอนในเดอืน
พฤษภาคม 2561 และส่วนทีเ่หลอืจะใชเ้ป็นทุนในการด าเนินธุรกจิ 

อนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูส้ะทอ้นถงึสถานะความเป็นผูน้ าของบรษิทัและผลงานทีผ่่านมาในตลาด
พฒันาทีอ่ยู่อาศยั ตลอดจนแบรนด์ที่เป็นที่ยอมรบัในตลาดคอนโดมเินียมและบา้นจดัสรร รวมถึง
ความหลากหลายของสนิคา้ นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึความสามารถในการท าก าไรใน
ระดบัปานกลาง และอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนทีค่าดว่าจะเพิม่สูงขึน้จากการทีบ่รษิทัมี
แผนการขยายธุรกจิเชงิรุกซึง่จะส่งผลใหก้ระแสเงนิสดของบรษิทัอ่อนแอลง อกีทัง้ยงัสะทอ้นถงึความ
ผนัผวนและการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยั รวมถงึความกงัวลเกีย่วกบัหนี้ครวัเรอืนที่
อยู่ในระดบัสูงทัว่ประเทศซึ่งส่งผลกระทบต่อความสามารถในการซื้อทีอ่ยู่อาศยัโดยเฉพาะในตลาด
สนิคา้ราคาปานกลางถงึต ่าอกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สินค้าท่ีมีความหลากหลายภายใต้แบรนดท่ี์มีช่ือเสียงในตลาดท่ีอยู่อาศยั  

สนิคา้ของบรษิทัมคีวามหลากหลายไม่ว่าจะเป็นโครงการคอนโดมเินียม บา้นเดีย่ว และทาวน์เฮา้ส์
ในหลายระดบัราคาทีแ่ตกต่างกนั โครงการคอนโดมเินียมของบรษิทัครอบคลุมระดบัราคาต ่าถงึสงูซึง่
มรีาคาขายอยู่ในช่วง 50,000 บาทถงึ 700,000 บาทต่อตารางเมตร (ตร.ม.) บา้นเดีย่วของบรษิทัอยู่
ภายใตแ้บรนดค์ณาสริ ิฮาบเิทยี สราญสริ ิบุราสริ ิเศรษฐสริ ิและนาราสริ ิซึง่ส่วนใหญ่มรีะดบัราคาอยู่
ที ่5-8 ลา้นบาทต่อหลงั และทาวน์เฮา้ส์ภายใต้แบรนด์ฮาบทิาวน์ ทาวน์อเวนิว สริเิพลส สริอิเวนิว 
สริสิแควร ์และการเ์ดน้ทส์แควร์ ซึง่ครอบคลุมระดบัราคาตัง้แต่ 1.4 ลา้นบาทถงึ 15 ลา้นบาทต่อยนูิต 
การมสีนิค้าที่หลากหลายท าให้บรษิัทมคีวามยดืหยุ่นในการน าเสนอสนิค้าให้สอดคล้องกบัความ
ตอ้งการของตลาด     

ณ เดือนธนัวาคม 2560 บริษัทมโีครงการที่อยู่ในระหว่างการพฒันาซึ่งประกอบด้วยโครงการ
คอนโดมเินียม 33 โครงการ (รวมโครงการคอนโดมเินียมภายใต้กจิการร่วมคา้กบับทีเีอสกรุ๊ป 11 
โครงการและกบัโตควิ คอร์ปอเรชัน่ 1 โครงการ) และโครงการบา้นจดัสรร 52 โครงการซึ่งมมีลูค่า
รวมทัง้สิน้ 170,000 ลา้นบาท โครงการคอนโดมเินียมคดิเป็น 55% ของมลูค่าโครงการทัง้หมดของ
บรษิทั ที่เหลอืเป็นโครงการบา้นเดี่ยวและทาวน์เฮ้าส์ ณ เดอืนธนัวาคม 2560 จ านวนที่อยู่อาศยั
เหลอืขายทัง้หมด (รวมทัง้ทีก่่อสรา้งแลว้และยงัไม่ไดก้่อสรา้ง) มมีลูค่าประมาณ 49,000 ลา้นบาท 
(ไม่รวมจ านวนที่อยู่อาศยัเหลอืขายภายใต้กจิการร่วมค้ากบับทีเีอสกรุ๊ปมูลค่า 16,000 ล้านบาท) 
และมยีอดขายรอการรบัรูร้ายไดม้ลูค่าประมาณ 11,000 ลา้นบาท (ไมร่วมยอดขายรอการรบัรูร้ายได้
ภายใต้กจิการร่วมคา้กบับทีเีอสกรุ๊ปมูลค่า 25,000 ลา้นบาท) ซึ่งคาดว่าจะช่วยประกนัรายได้ของ
บรษิทัส่วนหนึ่งไดใ้นอนาคตในช่วงปี 2561 ถงึปี 2564 ในขณะทีย่อดขายรอการรบัรูร้ายไดภ้ายใต้
กจิการร่วมค้าก็จะช่วยสนับสนุนการเติบโตของรายได้จากการบรหิารโครงการที่อยู่อาศยัภายใต้
กจิการร่วมคา้ในช่วง 4 ปีขา้งหน้า  

สถานะทางการตลาดท่ีแขง็แกร่ง  

สถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งเป็นผลมาจากผลการด าเนินงานทัง้ของโครงการคอนโดมเินียมของ
บรษิทัและของกจิการร่วมคา้ ทัง้นี้ ยอดขายของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 38,565 ลา้นบาทในปี 2560 จาก 
31,139 ลา้นบาทในปี 2559 และ 28,512 ลา้นบาทในปี 2558 โดยยอดขายโครงการคอนโดมเินียม 
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บริษทั แสนสิริ จ ำกดั (มหำชน) 

(รวมยอดขายจากโครงการภายใตก้จิการร่วมคา้) คดิเป็น 60%-65% ของยอดขายรวมของบรษิทัในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา ส่วนยอดขายบา้นเดีย่วอยู่ที ่9,000-
12,000 ลา้นบาทต่อปีนบัตัง้แต่ปี 2554 เป็นตน้มา ในขณะทีโ่ครงการทาวน์เฮา้สม์ยีอดขายประมาณ 5% ของยอดขายรวมในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา 

รายไดร้วมของบรษิทัอยู่ใน 3 อนัดบัแรกของกลุ่มผูป้ระกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์มาหลายปีแลว้ อย่างไรกต็าม 
รายไดข้องบรษิทัลดลงอย่างต่อเนื่องโดยอยู่ที ่33,811 ลา้นบาทในปี 2559 และ 30,916 ลา้นบาทในปี 2560 จาก 36,955 ลา้นบาทในปี 2558 ซึ่งเป็นผลมา
จากรายไดจ้ากโครงการคอนโดมเินียมของบรษิทัทีล่ดลง ทัง้นี้ รายไดจ้ากคอนโดมเินียมอยู่ที ่23,048 ลา้นบาทในปี 2558 และลดลงเป็น 19,260 ลา้นบาท
ในปี 2559 และ 12,897 ล้านบาทในปี 2560 คาดว่ารายไดข้องบรษิทัในช่วงปี 2561-2562 จะอยู่ทีป่ระมาณ 30,000 ล้านบาทต่อปีเนื่องจากบรษิทัมี
โครงการคอนโดมเินียมจ านวนไมม่ากนกัทีจ่ะส่งมอบใหแ้ก่ลกูคา้  

ความสามารถในการท าก าไรอยู่ในระดบัปานกลาง 

อตัราก าไรขัน้ต้นของบรษิทัลดลงเป็น 29%-31% ในช่วงปี 2558-2560 จาก 33%-34% ในช่วงปี 2553-2557 เนื่องจากบรษิทัมตี้นทุนเพิม่ขึน้จากการท า
กจิกรรมทางการตลาดในโครงการคอนโดมเินียมหลายโครงการเพือ่ระบายสนิคา้สรา้งเสรจ็เหลอืขาย ในช่วง 4 ปีทีผ่่านมาค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิาร
ของบรษิทัเท่ากบั 17%-20% ของรายไดร้วม ซึง่ท าใหอ้ตัราก าไรจากการด าเนินงานอยู่ทีร่ะดบั 12%-14% อตัราก าไรสุทธอิยู่ทีร่ะดบั 9%-12% ของรายได้
รวมในช่วงปี 2557-2560 ภายใต้สมมตฐิานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าในช่วง 3 ปีขา้งหน้าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราก าไรจากการด าเนินงานและ
อตัราก าไรสุทธใิห้อยู่ที่ระดบัปจัจุบนัเอาไว้ได้ อย่างไรก็ตาม ความสามารถในการท าก าไรของบรษิัทอาจไดร้บัแรงกดดนัจากการแข่งขนัที่รุนแรงของ
ผูป้ระกอบการรายใหญ่และจากอตัราก าไรทีต่ ่าจากการบรหิารธุรกจิในกจิการร่วมคา้  

แผนการขยายธรุกิจเชิงรกุอาจส่งผลให้ภาระหน้ีเพ่ิมสงูขึน้และกระแสเงินสดอ่อนแอลง  

ในปี 2560 บรษิทัใชเ้งนิลงทุนจ านวน 12,000 ลา้นบาทไปในการซื้อทีด่นิและเปิดโครงการใหม่ 14 โครงการ (รวมโครงการคอนโดมเินียมภายใต้กจิการ
ร่วมคา้กบับทีเีอสกรุ๊ป 3 โครงการและกบัโตควิ คอร์ปอเรชัน่ 1 โครงการ) มลูค่ารวม 36,000 ลา้นบาท ทัง้นี้ ในปี 2561 บรษิทัตัง้งบประมาณซื้อทีด่นิ
ประมาณ 8,000 ล้านบาทและมแีผนเปิดโครงการใหม่อีก 31 โครงการซึ่งมมีลูค่ารวม 63,000 ลา้นบาท เป็นมลูค่าทีม่ากขึน้เกอืบ 2 เท่าจากปีทีแ่ล้ว 
โดยประมาณ 50% ของมลูค่าโครงการใหมเ่ป็นโครงการคอนโดมเินียมของบรษิทัและของกจิการร่วมคา้ บรษิทัเน้นการพฒันาโครงการคอนโดมเินียมของ
บรษิทัเองมากขึน้เพือ่จะรกัษารายไดเ้อาไวท้ีป่ระมาณ 30,000 ลา้นบาทต่อปี นอกจากนี้ บรษิทัยงัคาดว่าจะมรีายไดม้ากยิง่ขึน้จากโครงการทาวน์เฮา้ส์ของ
ตนเองอกีดว้ยเนื่องจากบรษิทัจะเปิดตวัโครงการทาวน์เฮา้สใ์หมอ่กีถงึ 10 โครงการดว้ยมลูค่ารวม 7,500 ในปี 2561 ในการนี้บรษิทัจะเน้นพฒันาโครงการ
ทาวน์เฮา้สท์ีร่ะดบัราคา 1-3 ลา้นบาท  

แมว้่าการร่วมทุนกบัพนัธมติรจะช่วยบรรเทาความตอ้งการเงนิทุนลงไปไดบ้างส่วน แต่บรษิทักย็งัคงตอ้งการแหล่งเงนิทุนจ านวนมากเพือ่การขยายธุรกจิให้
เตบิโตตามแผน ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจะสูงมากขึน้จากระดบัปจัจุบนั อย่างไรกต็าม อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ควรจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 66% หรอือตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยต่อทุนทีป่รบัปรุงแลว้ควรอยู่ ในระดบัต ่ากว่า 2 เท่า 
ทัง้นี้ บรษิทัควรรกัษาอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมที่ปรบัปรุงแลว้ใหอ้ยู่ทีร่ะดบั 5%-10% เนื่องจากภาระหนี้ของบรษิทัคาดว่าจะเพิม่ขึน้
เรว็กว่าก าไร  

ส่วนแบง่ก าไรและรายได้จากโครงการร่วมทุนคาดว่าจะเพ่ิมสงูขึน้ 

ณ เดอืนธนัวาคม 2560 บรษิทัมโีครงการคอนโดมเินียมภายใต้กจิการร่วมคา้กบับทีเีอสกรุ๊ปซึ่งอยู่ระหว่างการพฒันาจ านวน 11 โครงการซึ่งมมีลูค่ารวม
ประมาณ 45,000 ลา้นบาท โครงการดงักล่าวมยีอดขาย 64% และมยีอดโอน 9% ทัง้นี้ ยอดขายรอการรบัรูร้ายไดจ้ากกจิการร่วมคา้กบับทีเีอสกรุ๊ปมมีลูค่า
ประมาณ 25,000 ลา้นบาท หรอืคดิเป็น 70% ของยอดขายรอการรบัรูร้ายไดท้ัง้หมดของบรษิทั บรษิทัเริม่รบัรูส้่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในกจิการร่วมคา้
ในปี 2560 และจะส่งมอบยอดขายรอการรบัรูร้ายไดด้งักล่าวในช่วงปี 2561 ถงึปี 2564 ซึ่งจะท าใหบ้รษิทัรบัรูส้่วนแบ่งก าไรจากกจิการร่วมคา้ในสดัส่วนที่
มากขึน้ในช่วง 4 ปีขา้งหน้า บรษิทัมแีผนจะเปิดโครงการคอนโดมเินียมภายใต้กจิการร่วมคา้อกีหลายโครงการอย่างต่อเนื่องดว้ย ดงันัน้ จงึคาดว่ารายได้
จากค่าบรหิารโครงการกจิการร่วมคา้จะมสีดัส่วนเพิม่มากขึน้ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า   

ธรุกิจพฒันาท่ีอยู่อาศยัมีความผนัผวนและมีการแข่งขนัท่ีรนุแรง 

แมว้่าธุรกจิพฒันาที่อยู่อาศยัจะเป็นไปตามภาวะเศรษฐกจิโดยรวมกต็าม แต่กม็คีวามผนัผวนมากกว่าภาวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไป การชะลอตวัของภา วะ
เศรษฐกจิภายในประเทศประกอบกบัภาระหนี้ครวัเรอืนทีเ่พิม่สงูขึน้ทัว่ประเทศส่งผลต่อก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคโดยเฉพาะในตลาดสนิคา้ราคาปานกลางถงึต ่า 
ดงันัน้ ผู้ประกอบการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์หลายรายจงึหนัมาเน้นพฒันาสนิคา้ในระดบัราคาทีสู่งขึน้ ซึ่งคาดว่าจะท าให้การแข่งขนัในตลาดดงักล่าวมี
ความรุนแรงมากยิง่ขึน้ ดงันัน้ บรษิทัจงึมแีผนจะเปิดโครงการในระดบัราคาปานกลางถงึต ่าลงใหม้ากขึน้เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัความต้องการในตลาดล่างที่
กลบัฟ้ืนตวัและเพื่อใหส้นิคา้มคีวามหลากหลายมากยิง่ขึน้ อย่างไรกต็าม ความเขม้งวดในการปล่อยสนิเชื่อของธนาคารยงัคงเป็นปจัจยัทีท่า้ทายส าหรบั
ผูป้ระกอบการ   
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บริษทั แสนสิริ จ ำกดั (มหำชน) 

สภาพคล่องท่ีเพียงพอ 

สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัยงัคงมเีพยีงพอ โดย ณ เดอืนธนัวาคม 2560 บรษิทัมเีงนิสดจ านวน 2,978 ลา้นบาทและมวีงเงนิกู้โครงการจากธนาคาร
ทีย่งัไม่ไดเ้บกิใช้และไม่ตดิเงือ่นไขในการเบกิอีกประมาณ 48,000 ลา้นบาท นอกจากนี้ ยงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานที่ปรบัปรุงแลว้ของ
บรษิทัในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ทีป่ระมาณ 2,000 ลา้นบาทอกีดว้ย บรษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 21,540 
ลา้นบาทซึง่ประกอบดว้ยหุน้กูจ้ านวน 5,998 ลา้นบาท เงนิกูโ้ครงการ 3,974 ลา้นบาท ตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะยาวส าหรบัซื้อทีด่นิ 3,200 ลา้นบาท รวมถงึตัว๋
แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้อกี 8,368 ลา้นบาท   

บรษิทัมแีผนจะออกหุน้กูใ้หมเ่พือ่ทดแทนหุน้กูท้ีจ่ะครบก าหนด ส่วนเงนิกูโ้ครงการนัน้จะจ่ายช าระคนืดว้ยกระแสเงนิสดจากการโอนโครงการ ตัว๋สญัญาใช้
เงนิระยะยาวส าหรบัซื้อทีด่นิจะแปลงไปเป็นเงนิกูร้ะยะยาวของโครงการในภายหลงั ในขณะทีต่ ัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้จะต่ออายุออกไปหรอื
จ่ายช าระคนืภายใน 3-6 เดอืน โดยปกตบิรษิทัมกัใชต้ัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้เพื่อลดต้นทุนทางการเงนิ อย่างไรกต็าม คาดว่าบรษิทัจะคง
เงนิกูโ้ครงการทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชไ้วใ้นจ านวนทีเ่พยีงพอกบัยอดคงเหลอืของตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้เพือ่หลกีเลีย่งความเสีย่งจากการต่ออายุ 

บรษิทัจ าเป็นตอ้งรกัษาอตัราส่วนทางการเงนิใหเ้ป็นไปตามเงือ่นไขทางการเงนิของวงเงนิกูย้มืจากธนาคารและหุน้กูโ้ดยบรษิทัจะตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิ
ทีม่ภีาระดอกเบี้ยต่อทุน (ตามงบการเงนิรวมของบรษิทั) ไม่ใหเ้กนิกว่า 2.5 เท่า ทัง้นี้ ณ เดอืนธนัวาคม 2560 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที ่1.27 เท่า ดงันัน้ 
บรษิทัยงัคงรกัษาอตัราส่วนดงักล่าวใหส้อดคลอ้งกบัเงือ่นไขทางการเงนิอยู่ ทรสิเรทติ้งหวงัว่าบรษิทัจะสามารถบรหิารโครงสรา้งทางการเงนิใหส้อดคลอ้ง
กบัเงือ่นไขดงักล่าวต่อไปไดใ้นช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาผลการด าเนินงานเอาไวไ้ดต้ามเป้าหมาย รวมถงึคาดว่า
บรษิทัจะสามารถส่งมอบยอดขายทีร่อการรบัรูร้ายไดไ้ดต้ามแผน อกีทัง้จะรกัษาอตัราก าไรจากการด าเนินงานและอตัราก าไรสุทธเิอาไวไ้ดท้ีร่ะดบัปจัจุบนั
ในอีก 3 ปีขา้งหน้า ทัง้นี้ คาดว่าภาระหนี้ของบรษิัทจะเพิม่ขึ้นจากแผนการขยายธุรกจิเชงิรุก อย่างไรก็ตาม บรษิัทควรรกัษาอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ากว่า 66% หรอือตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนทีป่รบัปรุงแลว้ใหต้ ่ากว่า 2 เท่า ทัง้นี้ บรษิทัควร
รกัษาอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมทีป่รบัปรุงแลว้ให้อยู่ทีร่ะดบั 5%-10% ในช่วงระยะเวลาหนึ่ง  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากสถานะทางการเงนิของบรษิัทปรบัตวัดขี ึน้เท่ากบัผู้ปร ะกอบการที่
ได้รบัการจดัอนัดบัเครดติในระดบัทีสู่งกว่า โดยอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนที่ปรบัปรุงแล้วควรอยู่ที่ระดบัต ่ากว่า 55% ในระยะเวลาหนึ่ง 
นอกจากนี้ อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมทีป่รบัปรุงแล้วควรเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 15% ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอื
แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและ/หรอืสถานะทางการเงนิของบรษิทัถดถอยลงกว่าทีค่าดการณ์ไวอ้ย่างมนียัส าคญั 
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บริษทั แสนสิริ จ ำกดั (มหำชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------------ 
  2560 2559 2558 2557 2556 

รายได ้  30,916 33,811 36,955 28,093 28,597 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  1,576 1,593 1,807 1,956 1,481 
ก าไรสุทธจิากการด าเนินงาน  2,825 3,380 3,506 3,393 1,930 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  3,299 3,972 4,346 3,130 1,400 
เงนิลงทุนในสนิคา้คงเหลอื   (1,678) 19 5,742 (11,125) (11,085) 
สนิทรพัยร์วม  80,150 72,774 69,451 73,147 60,040 
เงนิกูร้วม  46,142 40,277 35,713 39,103 34,675 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  30,478 28,096 27,198 24,816 17,068 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 12.08 14.04 12.59 14.28 9.80 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  7.58 9.36 10.31     10.75           8.88 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 3.65 4.02 3.77 3.35 2.92 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  7.15 9.86 12.17           8.01 4.04 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  60.22 58.91 56.77 61.18 67.01 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่าย (เท่า)  

 10.81 7.75 6.21 7.37 10.80 

หมายเหตุ: ตวัเลขทางการเงนิทัง้หมดมกีารปรบัปรงุจากการรวมเงนิกูจ้ากกจิการรว่มคา้ตามสดัส่วนตัง้แต่ปี 2558 เป็นตน้ไป  
*  งบการเงนิรวม 
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บริษทั แสนสิริ จ ำกดั (มหำชน) 

บริษทั แสนสิริ จ ากดั (มหาชน) (SIRI) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
SIRI185A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 BBB+ 
SIRI188A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 BBB+ 
SIRI194A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
SIRI194B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
SIRI197A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
SIRI19OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
SIRI204A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
SIRI206A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB+ 
SIRI229A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB+ 
SIRI231A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB+ 

หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 3.5 ปี  BBB+ 

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 ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


