
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งปรับแนวโน้มอันดับเครดิตของ บริษัท สิงห์ เอสเตท จำกัด (มหาชน) เป็น “Negative” 
หรือ “ลบ” จาก “Stable” หรือ “คงท่ี” ในขณะท่ียังคงอันดับเครดิตองค์กรของบริษัทท่ีระดับ 
“BBB+” และคงอันดับเครดิตของหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัทท่ีระดับ 
“BBB” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ใน
วงเงินไม่เกิน 2 พันล้านบาทและไถ่ถอนภายใน 3 ปีของบริษัทที่ระดับ “BBB” ด้วย โดยบริษัทจะ
นำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ไปใช้ชำระคืนหน้ี 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงผลการดำเนินงานในธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัยของบริษัทท่ีต่ำกว่าท่ีคาดไว้ซ่ึงอาจส่งผลให้การลดอัตราส่วนภาระหน้ีสิน
ทางการเงินของบริษัทช้ากว่าการคาดการณ์ ทั้งนี้ ผลการดำเนินงานที่ต่ำกว่าคาดนี้ส่งผลให้เกิด
ความกังวลว่าบริษัทจะสามารถลดอัตราส่วนหน้ีสินต่อ EBITDA ลงให้ต่ำกว่าระดับ 8 เท่าภายในสิ้น
ปี 2568 ได้หรือไม่ ซึ่งหากไม่มีสัญญาณที่ชัดเจนเกี่ยวกับพัฒนาการอย่างยั่งยืนของปัจจัยชี้วัด
ดังกล่าวแล้ว อันดับเครดิตของบริษัทก็อาจได้รับการปรับลดลงได้ 

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงคุณภาพที่ดีของสินทรัพย์โรงแรมของบริษัท ตลอดจนแบรนด์ที่อยู่
อาศัยที่ได้รับการยอมรับเป็นอย่างดี และรายได้ประจำจากธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อการพาณิชย์
ของบริษัท อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตก็มีข้อจำกัดจากลักษณะของธุรกิจโรงแรมที่มีความผันผวน
ตามวงจรของอุตสาหกรรมและประวัติการดำเนินงานที่จำกัดของบริษัทในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์
ประเภทท่ีอยู่อาศัย 

อันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทต่ำกว่าอันดับเครดิตองค์กรอยู่ 1 ขั้นซ่ึง
สะท้อนถึงสิทธิเรียกร้องในสินทรัพย์ของบริษัทท่ีด้อยกว่าของหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันเมื่อ
เทียบกับหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนของบริษัท โดย ณ เดือนกันยายน 2567 บริษัทมี
อัตราส่วนหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหนี้สินรวมอยู่ที่ 84% ซึ่งเกินกว่า “เกณฑ์การ
จัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี” ของทริสเรทต้ิงซ่ึงอยู่ท่ีระดับ 50% 

ผลการดำเนินงานของบริษัทในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2567 ต่ำกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้ โดย
รายได้รวมของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 1.16 หมื่นล้านบาทและ EBITDA อยู่ท่ีระดับ 2.7 พันล้านบาท ซ่ึง
คิดเป็น 67% และ 62% ของประมาณการท้ังปีของทริสเรทติ้งตามลำดับ ท้ังนี้ ผลการดำเนินงานท่ี
ต่ำกว่าคาดมีสาเหตุหลักมาจากรายได้จากธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ที่อยู่อาศัยท่ีต่ำกว่าคาดซ่ึง
อยู่ท่ีจำนวน 2.6 พันล้านบาทเมื่อเทียบกับการคาดการณ์ท้ังปีของทริสเรทติ้งท่ีจำนวน 5.3 พันล้าน
บาท ในขณะท่ีรายได้จากธุรกิจโรงแรมนั้นปรับตัวดีขึ้นโดยสอดคล้องกับประมาณการของทริสเรท
ติ้ง จึงส่งผลให้ภาระหน้ีสินทางการเงินของบริษัทยังคงอยู่ในระดับสูง โดยมีอัตราส่วนหนี้สินทาง
การเงินต่อ EBITDA อยู่ที่ 9.5 เท่าในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2567 ทั้งนี้ ในอนาคตเมื่อพิจารณา
จากผลการดำเนินงานของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัยท่ีอ่อนแอกว่าคาดแล้ว อัตราส่วนหน้ีสิน
ทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัทอาจมีแนวโน้มท่ีจะยังคงอยู่ในระดับสูงกว่า 8 เท่าต่อไปอีกนาน 
ซ่ึงตรงข้ามกับการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งท่ีมองว่าจะลดต่ำลงกว่า 8 เท่าภายในสิ้นปี 2568 

  

  

บริษัท สิงห์ เอสเตท จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 92/2567 
 21 พฤศจิกายน 2567 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 25/04/67 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 
วันท่ี อันดับ 

เครดิต                  
แนวโน้มอันดับ
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

09/05/66 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 

 
ติดต่อ: 
ตุลยวัต ฉัตรคำ 
tulyawatc@trisrating.com 
 

ปรียาภรณ์ โกษาคาร 
preeyaporn@trisrating.com 
 

วจี พิทกัษ์ไพบูลยก์ิจ 
wajee@trisrating.com 

ธิติ การุณยานนท์, Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงผลการดำเนินงานของบริษัทท่ีต่ำกว่าคาด โดยเฉพาะอย่างยิ่งในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ที่อยู่
อาศัย ซ่ึงอาจส่งผลใหร้ะดับภาระหน้ีสินของบริษัทซ่ึงวัดจากอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ยังคงอยู่กว่าสูงกว่า 8 เท่าเป็นระยะเวลานาน 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

แนวโน้มอันดับเครดิตอาจได้รับการปรับเปลี่ยนเป็น “Stable” หรือ “คงที”่ หากผลการดำเนินงานและปัจจัยชี้วัดด้านเครดิตของบริษัทปรับตัวดีขึ้นจน
ทำให้อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA ลดต่ำลงกว่า 8 เท่า และ/หรืออัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินของบริษัทเพิ่ม
สูงขึ้นเกินกว่า 5% ในขณะท่ีอันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการดำเนินงานของบริษัทอ่อนแอกว่าท่ีคาดไว้อย่างมีนัยสำคัญ หรือหากบริษัท
มีการลงทุนโดยใช้เงินกู้มากกว่าที่คาดการณ์ไว้จนทำให้อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA สูงเกินกว่า 8 เท่าและ/หรืออัตราส่วนเงินทุนจากการ
ดำเนินงานต่อหนีส้ินทางการเงินอยู่ต่ำกว่าระดับ 5% เป็นระยะเวลาท่ีต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 

บริษัท สิงห์ เอสเตท จำกัด (มหาชน) (S) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
S268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB 
S272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 3 ปี BBB 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2567  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 

ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

