
   
 

 

 

เหตผุล 
ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ไรมอน แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั “BBB-”  

โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถงึแบรนด์ของบรษิทัซึ่งเป็นที่รู้จกัอย่ำงดใีนตลำดคอนโดมเินียมรำคำสูง 
กำรกระจุกตัวของรำยได้จำกโครงกำรเพียงไม่กี่แห่ง และกำรขยำยธุรกิจเชิงรุกทัง้โครงกำร
อสงัหำรมิทรพัยเ์พือ่อยูอ่ำศยัและเพือ่ใหเ้ชำ่ซึง่อำจท ำใหอ้ตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนของ
บรษิทัเพิม่สงูขึน้อยำ่งมนียัส ำคญัในชว่ง 3 ปีขำ้งหน้ำได ้นอกจำกน้ี กำรเพิม่ขึน้ของจ ำนวนยนิูตทีอ่ยู่
อำศยัในตลำดรำคำแพงสง่ผลใหก้ำรแขง่ขนัในตลำดน้ีทวคีวำมรุนแรงขึน้ในระยะสัน้ถงึปำนกลำงอกี
ดว้ย   
 บริษทัไรมอน แลนด์ ก่อตัง้ในปี 2530 โดยนำงจุไรรตัน์ อ.ี โบนิเธิร์น (Mrs. Jurairat  
E. Bonithern) และจดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในปี 2537 บริษทัมกีำร
เปลีย่นแปลงผูถ้อืหุน้ใหญ่หลำยครัง้ ในเดอืนกุมภำพนัธ ์2556 JS Asset Management Pte. Ltd. 
(JS) ไดเ้ขำ้มำซือ้หุน้ 24.98% ของบรษิทัและกลำยเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ โดย JS เป็นบรษิทัโฮลดิง้เพื่อ
กำรลงทุนสญัชำตสิงิคโปรซ์ึง่ม ีMr. Lee Chye Tek Lionel เป็นเจำ้ของ Mr. Lee ยงัเป็นเจำ้ของ
กจิกำรและกรรมกำรของกลุ่มธุรกจิ Jit Sun Investments (Jit Sun) ซึง่ประกอบธุรกจิทีห่ลำกหลำย
อื่น ๆ ด้วย อำทิ ให้บริกำรก๊ำซธรรมชำติและน ้ ำมนันอกชำยฝ ัง่ ก่อสร้ำงเรือและให้บริกำรงำน
วศิวกรรมส ำหรบัอุตสำหกรรมเดนิเรอืและอุตสำหกรรมนอกชำยฝ ัง่ โรงแรมบูทคี รวมไปถงึธุรกิจ
อำหำรและเครื่องดื่ม  
 บรษิทัเน้นพฒันำโครงกำรคอนโดมเินียมรำคำสงูซึง่มรีำคำขำยตัง้แต่ 100,000 บำทจนถงึ 
350,000 บำทต่อตำรำงเมตร (ตร.ม.) (ไม่รวมโครงกำร Unixx South Pattaya) ณ เดอืนกนัยำยน 
2560 บรษิทัมโีครงกำรคอนโดมเินียมทีอ่ยูร่ะหว่ำงกำรพฒันำจ ำนวน 8 โครงกำรและโครงกำรบำ้น
จดัสรรทีอ่ยูร่ะหวำ่งกำรพฒันำ 1 โครงกำร ซึง่มมีลูคำ่รวม 45,000 ลำ้นบำท โครงกำรทีอ่ยูอ่ำศยัของ
บรษิทัที่มยีอดคงค้ำงเหลือขำย (ที่ก่อสร้ำงแล้วและที่ยงัไม่ได้ก่อสร้ำง) เท่ำกบั 7,000 ล้ำนบำท 
ประมำณครึ่งหน่ึงของยูนิตคงค้ำงเป็นยูนิตที่ก่อสร้ำงแล้วเสรจ็ในโครงกำรคอนโดมเินียมและบ้ำน
จดัสรร 
 ยอดขำยของบรษิทัลดลงอยำ่งต่อเน่ืองในช่วงปี 2556-2559 เน่ืองจำกบรษิทัเน้นก่อสรำ้งให้
แล้วเสรจ็และโอนยอดขำยที่รอกำรรบัรูร้ำยได้ (Backlog) โดยบรษิทัเปิดโครงกำรคอนโดมเินียม
เพยีง 2 โครงกำรและบ้ำนจดัสรรเพยีง 1 โครงกำรในช่วงเวลำดงักล่ำว ท ำใหย้อดขำยในปี 2559 
เท่ำกบั 1,939 ลำ้นบำท ลดลง 15% จำกปีก่อน ยอดขำยในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 ดขีึน้เป็น 
2,466 ลำ้นบำทซึง่เป็นผลมำจำกยอดขำยของโครงกำร The Lofts Silom และ The Lofts Asoke ณ 
สิน้เดอืนกนัยำยน 2560 บรษิทัมยีอดขำยรอกำรรบัรูร้ำยไดเ้พยีง 3,600 ลำ้นบำท ยอดขำยรอกำร
รบัรูร้ำยไดท้ีต่ ่ำลงจำกในอดตีนัน้ท ำใหค้ำดวำ่รำยไดข้องบรษิทัส ำหรบัปี 2560 และปี 2562-2563 จะ
ลดลงเป็นประมำณ 4,000 ล้ำนบำทต่อปี จำก 5,000-6,000 ล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2555-2559 
รำยไดส้ ำหรบัปี 2561 จะคอ่นขำ้งน้อยเน่ืองจำกจ ำนวนยนิูตทีจ่ะสง่มอบใหก้บัลกูคำ้ในปีดงักล่ำวมไีม่
มำกนกั  
 รำยได้ทีค่ำดว่ำจะลดลงและอตัรำก ำไรทีต่ ่ำลงของโครงกำร The Lofts และโครงกำรบำ้น
จดัสรรท ำให้คำดว่ำอตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนของบริษัทจะลดลงเหลือประมำณ 12%-15% 
ในชว่ง 3 ปีขำ้งหน้ำจำก 23%-27% ในชว่งปี 2557-2559    

บริษทั ไรมอน แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) 
ครัง้ท่ี 178/2560                                                                                                                                                                              28 ธนัวำคม 2560 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
 วนัท่ี อนัดบัเครดิต      แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
    เครดิตพินิจ 
30/06/58              BBB-                Stable  
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รพพีล มหพนัธ ์
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  บริษทั ไรมอน แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) 28 ธนัวำคม 2560 

 

 ในระยะเวลำอนัใกล้น้ีบรษิทัมแีผนลงทุนไม่เฉพำะแค่โครงกำรอสงัหำรมิทรพัย์เพื่ออยู่อำศยัเท่ำนัน้ แต่รวมถงึโครงกำรอสงัหำรมิทรพัยท์ี่สร้ำง
รำยไดอ้ยำ่งสม ่ำเสมอดว้ย ทัง้น้ี บรษิทัจะเปิดโครงกำรทีอ่ยูอ่ำศยั 3 แห่งซึง่มมีูลค่ำรวม 10,000 ล้ำนบำทในปี 2561 และบรษิทัยงัพฒันำโครงกำร
อสงัหำรมิทรพัยร์ูปแบบผสมผสำนบนถนนเพลนิจติอกีดว้ย เงนิลงทุนส ำหรบัโครงกำรดงักล่ำวประกอบดว้ย เงนิจ่ำยล่วงหน้ำค่ำเช่ำทีด่นิจ ำนวน 1,518 
ลำ้นบำทซึ่งทยอยจ่ำยในช่วงปี 2559-2561 และค่ำพฒันำโครงกำรจ ำนวนประมำณ 5,000 ลำ้นบำทซึ่งทยอยจ่ำยในช่วงปี 2560-2564 โดยอำคำร
ส ำนกังำนและพืน้ทีค่ำ้ปลกีในโครงกำรเพลนิจติจะเริม่สรำ้งรำยไดต้ัง้แตช่ว่งกลำงปี 2564 เป็นตน้ไป นอกจำกน้ี บรษิทัมแีผนลงทุนในธุรกจิรำ้นอำหำรและ
โรงแรมในช่วง 2-3 ปีขำ้งหน้ำอกีดว้ย จำกแผนขยำยธุรกจิเชงิรุกดงักล่ำวท ำใหค้ำดว่ำอตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำจะ
เพิม่ขึน้อยำ่งมนีัยส ำคญัจำกระดบัปจัจุบนั อยำ่งไรกต็ำม บรษิทัไดเ้ตรยีมแผนส ำหรบักำรเพิม่ทุนหรอืหำพนัธมติรทำงธุรกิจในบำงโครงกำรเอำไว้เพื่อ
บรรเทำภำระหน้ีของบรษิทั ทัง้น้ี ในสมมตฐิำนพืน้ฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำอตัรำส่วนหน้ีสนิที่มภีำระดอกเบี้ยต่อทุนเอำไว้ที่
ประมำณ 1.5 เทำ่หรอือตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนเอำไวท้ีป่ระมำณ 60% เพือ่คงอนัดบัเครดติไวท้ีอ่นัดบัปจัจุบนั 
          รำยไดท้ีล่ดลงและภำระหน้ีทีเ่พิม่ขึน้ท ำใหก้ระแสเงนิสดของบรษิทัออ่นตวัลงจำกในอดตี โดยอตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนตอ่เงนิกูร้วม
ลดลงเหลอื 8% (ปรบัเป็นอตัรำสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2560 จำก 23% ในปี 2559 และ 36% ในปี 2558 
อตัรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ี คำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จำ่ยเทำ่กบั 5 เทำ่ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 ลดลงจำก 9-12 
เทำ่ในชว่งปี 2557-2559 ทัง้น้ี สภำพคลอ่งของบรษิทัยงัเพยีงพอ โดย ณ เดอืนกนัยำยน 2560 บรษิทัมเีงนิสดในมอื 1,034 ลำ้นบำท และมวีงเงนิสนิเชื่อ
โครงกำรทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชอ้กีประมำณ 2,000 ลำ้นบำท นอกจำกน้ี จำกยอดขำยทีร่อกำรสง่มอบในปจัจุบนัท ำใหค้ำดวำ่บรษิทัจะไดร้บัเงนิดำวน์และเงนิ
จำกกำรโอนประมำณ 1,000-1,300 ลำ้นบำทตอ่ปีอกีดว้ย ในขณะทีบ่รษิทัมภีำระหน้ีสนิทีจ่ะครบก ำหนดช ำระในอกี 12 เดอืนขำ้งหน้ำเทำ่กบั 1,799 ลำ้น
บำทซึง่ประกอบดว้ย เงนิกูย้มืระยะสัน้ 1,000 ลำ้นบำท หุน้กู ้499 ลำ้นบำท และเงนิกูย้มืระยะยำว 300 ลำ้นบำท      
  
 แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์ว่ำผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัจะเป็นไปตำมเป้ำหมำย ทัง้น้ี บรษิทัจะตอ้ง
ด ำรงอตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนเอำไวท้ีป่ระมำณ 60% หรอือตัรำสว่นหน้ีสนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อทุนเอำไวท้ีป่ระมำณ 1.5 เท่ำ นอกจำกน้ี 
ทรสิเรทติง้ยงัคำดวำ่บรษิทัจะสำมำรถเพิม่ทุนและ/หรอืหำพนัธมติรทำงธุรกจิเพื่อช่วยบรรเทำภำระหน้ีและด ำรงอตัรำสว่นหน้ีสนิต่อทุนไวไ้ดต้ำมแผนอกี
ดว้ย อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจถกูปรบัลดลงไดห้ำกอตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนสงูเกนิกวำ่ 65% หรอือตัรำสว่นหน้ีสนิที่
มภีำระดอกเบีย้ตอ่ทุนสงูเกนิกวำ่ 2 เทำ่ในชว่งระยะเวลำหน่ึง ทัง้น้ี ในอนำคตอนัใกลน้ี้ยงัไมม่แีนวโน้มทีจ่ะมกีำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติแต่อยำ่งใด  
 

 
บริษทั ไรมอน แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) (RML) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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  บริษทั ไรมอน แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) 

 

28 ธนัวำคม 2560 

 

 

 
ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

2560  
2559 2558             2557            2556                 2555 

รายได ้ 2,511 5,127 5,081 6,581 5,681 5,449 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 93 114 159 233 347 494 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 217 851 901 1,225 746 496 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 257 1,050 1,040 1,502 930 644 
เงนิลงทุนในสนิคา้คงเหลอื (-เพิม่ขึน้/+ลดลง)  (271) 953 782 2,027 18 1,092 
สนิทรพัยร์วม 10,284 9,700 9,947 11,191 13,584 14,997 
เงนิกูร้วม 5,589 4,500 2,884 3,538 5,448 6,221 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 5,080 5,108 4,451 3,544 2,306 1,556 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายไดจ้ากการขาย (%) 

14.29 22.52 25.60 26.82 19.59 18.10 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 6.32 **        16.64     18.03 23.89 14.97 13.57 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

5.24 12.13 10.21 9.09 4.05 2.57 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 8.49  **        23.34 36.06 42.44 17.06 10.35 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 52.39 46.84 39.32 49.96 70.26 79.99 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) *** 44.14 36.51 39.32 49.96 70.26 79.99 
 
หมายเหต:ุ  อตัราสว่นทางการเงนิทัง้หมดมกีารปรบัปรงุการเชา่ด าเนนิงานแลว้ตัง้แตเ่ดอืนธนัวาคม 2559 เป็นตน้ไป 
* งบการเงนิรวม 
**   ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

  *** ไมร่วมมลูคา่ปัจจบุนัของคา่เชา่ทีด่นิตลอดอายสุญัญาเชา่ 
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โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อำคำรสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 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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