
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ ้งเปลี ่ยนแนวโน้มอันดับเครดิตของ บริษัท พฤกษา โฮลดิ ้ง จำกัด (มหาชน) ) เป็น 
“Negative” หรือ “ลบ” จาก “Stable” หรือ “คงที่” ขณะเดียวกันยังคงอันดับเครดิตองค์กรและ
หุ้นกู้มีการค้ำประกันไว้ที่ “BBB+” ทั้งนี้ หุ้นกู้ดังกล่าวได้รับการค้ำประกันอย่างไม่มีเงื่อนไขและไม่
อาจเพิกถอนได้โดย บริษัท พฤกษา เรียลเอสเตท จำกัด (มหาชน) (PS) ซ่ึงเป็นบริษัทลูกของบริษัทท่ี
ได้รับการจัดอันดับเครดิตท่ีระดับ “BBB+/ Negative” หุ้นกู้มีการค้ำประกันดังกล่าวมีสิทธิเท่าเทียม
กันกับเจ้าหน้ีไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ PS 

แนวโน้มอันดับเครดิต “ลบ” สะท้อนถึงผลการดำเนินงานของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่ออยู่
อาศัยของกลุ่มท่ีต่ำกว่าท่ีคาดไว้ และสถานะทางการเงินของกลุ่มท่ีอ่อนแอลง นอกจากนี้ รายได้และ
กำไรในอนาคตของบริษัทยังคาดว่าจะเผชิญกับแรงกดดันอย่างต่อเนื่องจากสภาพเศรษฐกิจที่ไม่
เอื้ออำนวย และการแข่งขันท่ีรุนแรงในกลุ่มผู้พัฒนาอสังหาริมทรัพย์รายใหญ่ ขณะท่ีรายได้จากธุรกิจ
อื่นยังคงมีสัดส่วนไม่มากนัก 

อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงผลกระทบจากระดับหนี้ครัวเรือนที่ยังคงอยู่ในระดับสูง และอัตราการ
ปฏิเสธสินเชื่อที่อยู่อาศัยที่เพิ่มขึ้น ซึ่งยังคงเป็นปัจจัยกดดันความต้องการที่อยู่อาศัย อย่างไรก็ตาม 
แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยที่ลดลง การผ่อนคลายข้อกำหนดด้านสินเชื่อต่อมูลค่าหลักประกัน ( LTV) 
และการลดค่าธรรมเนียมการโอนและจดจำนอง คาดว่าจะช่วยพยุงความต้องการในกลุ่มที่อยู่อาศัย
ราคาปานกลางถึงต่ำในช่วง 12 เดือนข้างหน้า อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงสภาพคล่องของบริษัทท่ี
สามารถบริหารจัดการได้ 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

ผลการดำเนินงานในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อที่อยู่อาศัยอ่อนแอกว่าคาด 

รายได้จากการดำเนินงานรวมของบริษัทในปี 2567 ลดลง 19% จากปีก่อนมาอยู่ท่ี 2 หมื่นล้านบาท 
ซ่ึงต่ำกว่าประมาณการก่อนหน้าน้ีของทริสเรทติ้ง แนวโน้มขาลงยังคงดำเนินต่อเน่ืองในครึ่งแรกของ
ปี 2568 โดยรายได้ลดลง 30% จากช่วงเดียวกันของปีก่อน คิดเป็นเพียง 1 ใน 3 ของเป้าหมายท้ังปี 
ผลการดำเนินงานโดยรวมที ่อ ่อนแอลงดังกล ่าวเป ็นผลมาจากยอดขายจากธ ุรก ิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัยของบริษัทท่ีลดลงประมาณ 20% ในปี 2567 และ 40% จากช่วงเดียวกัน
ของปีก่อนในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2568 ในขณะท่ีรายได้จากธุรกิจโรงพยาบาลน้ันเป็นไปตามการ
คาดการณ์ของทริสเรทต้ิง 

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทอ่อนแอลงมากขึ้นจากความพยายามในการลดราคาเพื่อ
กระตุ้นยอดขายอสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัย รวมทั้งธุรกิจโรงพยาบาลยังคงขาดทุนต่อเนื่อง และ
ต้นทุนคงที่ที่สูงขึ้นจากธุรกิจใหม่ ๆ ของบริษัท ส่งผลให้ EBITDA ลดลง 50% มาอยู่ที่ระดับ 1.7 
พันล้านบาทในปี 2567 และแนวโน้มยังคงลดลงต่อเนื ่องในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2568 โดย 
EBITDA ลดลง 40% จากช่วงเดียวกันของปีก่อนมาอยู่ที่ระดับ 700 ล้านบาท คิดเป็นเพียง 1 ใน 4 
ของประมาณการทั้งปีของทริสเรทติ้ง ความสามารถในการทำกำไรที่ลดลงส่งผลต่อกำไรสุทธิของ
บริษัทอย่างมาก โดยลดลงมาที่ระดับประมาณ 500 ล้านบาทในปี 2567 ซึ่งนับเป็นระดับต่ำสุดใน
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อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
หุ้นกู้มีการค้ำประกัน  BBB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 04/09/67 

 

 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับ 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

04/09/67 BBB+ Stable 
04/08/66 A- Stable 
18/07/65 A Negative 
27/04/61 A Stable 
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รอบหลายปี และในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2568 กำไรสุทธลิดลง 80% เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้าเหลือเพียง 90 ล้านบาท 

ผลการดำเนินงานในอนาคตยังคงเป็นประเด็นท้าทาย  

ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะยังคงเผชิญความกดดันในปี 2568-2570 เนื่องจากธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อท่ีอยู่อาศัยยังคง
เป็นแหล่งรายได้หลักของกลุ่ม กำลังซื้อที่อ่อนแอลงของผู้ซื้อบ้าน ตลอดจนการแข่งขันที่รุนแรงจากผู้ประกอบการธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ท่ีอยู่
อาศัยรายใหญ่ จะยังคงกดดันยอดขายอสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัยของบริษัทต่อไป ในขณะท่ีธุรกิจโรงพยาบาลของบริษัทแม้จะแสดงให้เห็นถึงการ
ปรับตัวท่ีดีขึ้นอย่างต่อเน่ืองในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา แต่กำไรที่ได้เม่ือเทียบกับกำไรรวมน้ันคาดว่าจะยังคงอยู่ในระดับจำกัด โดยคาดว่าจะอยู่ท่ีเพียง 13%–
14% ตลอดช่วงระยะเวลาคาดการณ์ 

ในอนาคต ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้รวมในปี 2568 จะลดลง 20% จากช่วงเดียวกันในปกี่อน และฟื้นตัวมาอยู่ท่ีระดับ 1.7-1.8 หมื่นล้านบาทต่อปใีนช่วง
ระหว่างปี 2569-2570 หรือลดลง 20%-25% จากประมาณการในปีที่แล้วของทริสเรทติ้ง และคาดว่ารายได้ส่วนใหญ่จะยังคงมาจากธุรกิจพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัยต่อไป ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 80% ของรายได้ทั้งหมดของบริษัท ทริสเรทติ้งได้ปรับลดประมาณการ EBITDA ลงมา 
50% จากประมาณการในปีที่แล้วลงมาอยู่ที่ 1.4-1.7 พันล้านบาท โดย EBITDA ดังกล่าวจะมาจากธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัยคิดเป็น
สัดส่วนเกินกว่า 85% ของ EBITDA ทั้งหมดของกลุ่มบริษัท ทั้งนี้ EBITDA Margin ของบริษัทนั้นคาดว่าจะคงอยู่ท่ีประมาณ 9%-10% ตลอดช่วงปี
ประมาณการ 

การปรับพอร์ตโฟลิโอไปสู่อสังหาริมทรัพย์ทีอ่ยู่อาศัยราคาสูงยังคงเป็นประเด็นท้าทายอย่างมาก  

แม้ว่าบริษัทจะมีสินค้าที่อยู่อาศัยที่หลากหลายซึ่งประกอบด้วยบ้านเดี่ยว บ้านแฝด ทาวน์เฮ้าส์ และคอนโดมิเนียม  โดยครอบคลุมเกือบครบทุกระดับ
ราคาในตลาดท่ีอยู่อาศัย แต่สินค้าส่วนใหญ่ในพอร์ตโฟลิโอยังเน้นไปท่ีกลุ่มผู้ซ้ือบ้านท่ีมีระดับรายได้ปานกลางถึงต่ำ โดยมีระดับราคาต่ำกว่า 7 ล้านบาท
ต่อยูนิตเท่านั้นหรือคิดเป็นประมาณ 70% ของสินค้าอสังหาริมทรัพย์ของบริษัท ซึ่งผลกระทบจากกำลังซื้อที่อ่อนแอลงของผู้ซื้อบ้านและอัตราการ
ปฏิเสธสินเชื่อท่ีสูงขึ้นโดยเฉพาะในกลุ่มท่ีมีระดับรายได้ปานกลางถึงต่ำน้ี เป็นสาเหตุท่ีทำให้ยอดขายอสังหาริมทรัพย์ท่ีอยู่อาศัยของบริษัทลดลงอย่างมี
นัยสำคัญ ดังนั้น บริษัทจึงมุ่งที่จะเพิ่มสินค้าที่อยู่อาศัยในกลุ่มที่มีราคาในระดับปานกลางถึงสูงให้มากขึ้นตั้งแต่ปี 2567 โดยบริษัทมีแผนการจะเปิดตัว
โครงการในกลุ่มระดับราคาท่ีมากกว่า 7 ล้านบาทในสัดส่วนประมาณครึ่งหน่ึงของโครงการท่ีเปิดใหม่ท้ังหมดในแต่ละปี และมเีป้าหมายท่ีจะเพิ่มสัดส่วน
ของที่อยู่อาศัยในกลุ่มระดับราคามากกว่า 7 ล้านบาทให้ไดถ้ึง 45% ภายใน 5 ปีช้างหน้า 

อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งมองว่าการเพิ่มสัดส่วนของสินค้าท่ีอยู่อาศัยในกลุ่มราคาระดับสูงให้มากขึ้นน้ันจะเป็นประเด็นท่ีค่อนข้างท้าทายสำหรับบริษัท 
เนื่องจากการรับรู้ด้านแบรนด์สินค้าของบริษัทในกลุ่มตลาดน้ียังค่อนข้างจำกัด และยังต้องเผชิญกับการแข่งขันท่ีรุนแรงจากผู้ประกอบการรายใหญ่ท่ีมี
ความแข็งแกร่งในตลาดอยู่แล้ว ณ เดือนมิถุนายน 2568 ราคาขายเฉลี่ยต่อหน่วยในพอร์ตโฟลิโอปรับเพิ่มขึ้นเล็กน้อยเป็น 5-6 ล้านบาท เทียบกับก่อน
หน้านี้ที่ต่ำกว่า 5 ล้านบาท อย่างไรก็ตาม หากบริษัทสามารถดำเนินกลยุทธ์น้ีได้สำเร็จ การเปลี่ยนแปลงเชิงกลยุทธ์ดังกล่าวอาจช่วยเพิ่มส่วนแบ่งทาง
การตลาดและปรับปรุงผลประกอบการในระยะยาวได้ 

ธุรกิจโรงพยาบาลยังคงเติบโตแม้ว่าสัดส่วนรายได้ยังอยู่ในระดับปานกลาง 

รายได้จากธุรกิจโรงพยาบาลของบริษัทเติบโตขึ้น 20% จากปีก่อนมาอยู่ท่ี 2.2 พันล้านบาทในปี 2567 โดยได้รับแรงหนุนจากผลการดำเนินงานท่ีดีขึ้น
ของโรงพยาบาลวิมุต-พหลโยธิน และโรงพยาบาลวิมุต-เทพธารินทร์ จำนวนผู้ป่วยนอกและผู้ป่วยในท่ีเพิ่มขึ้นเป็นปัจจัยท่ีทำให้รายได้เติบโต เพื่อขยาย
ฐานลูกค้า บริษัทมีแผนจะดึงดูดผู้ป่วยรายใหม่ ท้ังภายในประเทศและต่างประเทศ ผ่านกิจกรรมทางการตลาดท้ังแบบปกติและแบบออนไลน์ 

นอกจากนี้ บริษัทยังมีแผนจะเพิ่มศูนย์การแพทย์แห่งความเป็นเลิศสำหรับการรักษาทางการแพทย์ท่ีซับซ้อนมากขึ้นอีกด้วย ดังน้ัน ทริสเรทติ้งจึงคาดว่า
รายได้จากธุรกิจโรงพยาบาลจะอยู่ท่ีระดับ 2.1-2.4 พันล้านบาทในระหว่างปี 2568-2570 แม้ว่าสถานะทางการตลาดของบริษัทในธุรกิจโรงพยาบาลจะ
ปรับตัวดีขึ้น แต่ก็ยังต้องใช้เวลาสักระยะกว่าท่ีธุรกิจน้ีจะสร้างกำไรอย่างมีนัยสำคัญให้แก่บริษัท ท้ังนี้ คาดว่า EBITDA จากธุรกิจโรงพยาบาลของบริษัท
จะเปลี่ยนเป็นบวกตั้งแต่ปี 2568 เป็นต้นไป โดยอยู่ในช่วง 200-300 ล้านบาทต่อปี 

สถานะทางการเงินอ่อนแอลง 

ผลการดำเนินงานท่ีอ่อนแอกว่าคาดของบริษัทและภาระหน้ีท่ีสูงขึ้นส่งผลให้กระแสเงินสดเพื่อการชำระหน้ีอ่อนแอลงลงอย่างมีนัยสำคัญและอัตราส่วน
หนี้สินทางการเงินสูงขึ้น โดยอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินลดลงต่ำกว่า 5% ในช่วงปี 2567 ถึงช่วง 6 เดือนแรกของปี 



บริษัท พฤกษา โฮลดิ้ง จำกัด (มหาชน) 

 

                                                                                                            
                                                                                                                                  

 
                                                                                                                                                                                                            3 

 

2568 จากเดิมท่ีเกินกว่า 10% ในปีก่อนหน้า ซึ่งต่ำกว่าเกณฑ์ขั้นต่ำที่ทริสเรทติ้งกำหนดไว้สำหรับแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” ใน
ขณะเดียวกัน อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ก็เพิ่มสูงขึ้นอย่างมากเป็น 8-12 เท่าในช่วงเดียวกัน เทียบกับ 2-5 เท่าในปีก่อน ๆ 

ในอนาคต บริษัทมีแผนจะกลับไปมุ่งเน้นธุรกิจหลัก ได้แก่ ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อที่อยู่อาศัยและธุรกิจโรงพยาบาล พร้อมทั้งลดการลงทุนใน
ธุรกิจที่ไม่ใช่ธุรกิจหลักลง อย่างไรก็ตาม คาดว่าบริษัทยังคงมีความต้องการเงินลงทุนจำนวนมากเพื่อรองรับการขยายตัวในทั้งสองธุรกิจ  รวมถึงธุรกิจ
ร่วมทุน (JV) ในช่วงปี 2568-2570 จะยังคงกดดันสถานะทางการเงินของกลุ่ม ภายใต้สมมติฐานพื้นฐาน คาดว่าบริษัทจะเปิดตัวโครงการท่ีอยู่อาศัยใหม่
ทั้งโครงการของบริษัทเองและภายใต้โครงการร่วมทุนมูลค่า 2-2.3 หมื่นล้านบาทต่อปีตลอดช่วงเวลาประมาณการ งบประมาณซื้อที่ดินสำหรับธุรกิจ
พัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพื่อท่ีอยู่อาศัยคาดว่าจะอยู่ท่ีจำนวน 3-4 พันล้านบาทต่อปี เงินลงทุนสำหรับธุรกิจโรงพยาบาลคาดว่าจะอยู่ท่ี 3.7 พันล้านบาท 
และเงินลงทุนในบริษัทร่วมทุนจะอยู่ท่ี 1.7 พันล้านบาทในช่วงสามปี นอกจากนี้ สมมติฐานยังรวมอัตราการจ่ายเงินปันผลท่ี 80% ไว้ด้วย 

จากปัจจัยดังกล่าว คาดว่าอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินของบริษัทจะยังต่ำกว่า 5% ในปี 2568 และจะเริ่มปรับตัวดีขึ้นเป็น
มากกว่า 5% ตั้งแต่ปี 2569 เป็นต้นไป ขณะท่ีอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA คาดว่าจะยังคงอยู่ในระดับสูงที่ 10-11 เท่าตลอดช่วงเวลา
คาดการณ์ 

สภาพคล่องสามารถบริหารจัดการได้  

เมื่อพิจารณาจากงบการเงินรวมของบริษัทแล้ว ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องของบริษัทจะสามารถบริหารจัดการได้ โดย ณ เดือนมิถุนายน 2568 
แหล่งสภาพคล่องของบริษัทประกอบด้วยเงินสดในมือจำนวน 1.2 พันล้านบาท ตลอดจนวงเงินกู้ที่ยังไม่ได้เบิกใช้ทั้งไม่สามารถยกเลิกได้และสามารถ
ยกเลิกได้อีกจำนวน 9.1 พันล้านบาท นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังคาดว่าเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจะอยู่ท่ีจำนวน 
800 ล้านบาท บริษัทยังมีที่ดินที่ปลอดภาระค้ำประกันและอสังหาริมทรัพย์เพื่อการลงทุนซึ่งมีมูลค่าตามบัญชีที่จำนวน 1.7 หมื่นล้านบาทและที่อยู่
อาศัยท่ีสร้างแล้วเสร็จในโครงการท่ีปลอดภาระหน้ีซ่ึงมีมูลค่าทุนอยู่ท่ี 8.5 พันล้านบาทซ่ึงสามารถนำไปใช้เป็นหลักประกันเพื่อขอวงเงินกู้ใหม่ในกรณีท่ี
จำเป็นไดอ้ีกด้วย บริษัทยังมีพอร์ตลงทุนมูลค่ายุติธรรมท่ี 6.7 พันล้านบาท ซ่ึงทริสเรทติ้งมองว่าเป็นอีกแหล่งเสริมสภาพคล่องเพิ่มเติม 

บริษัทมีภาระหน้ีท่ีจะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 1.3 หมื่นล้านบาทซ่ึงประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 3.5 พันล้านบาท เงินกู้ระยะสั้น
จากธนาคารจำนวน 7.5 พันล้านบาท เงินกู้ระยะยาวจากธนาคารจำนวน 1 พันล้านบาท และตั๋วอาวัลระยะสั้นสำหรับซ้ือท่ีดินอีกจำนวน 0.6 พันล้าน
บาท โดยปกตบิริษัทจะรีไฟแนนซ์หุ้นกู้ท่ีจะครบกำหนดไถ่ถอนด้วยการออกหุ้นกู้ชุดใหม่และ/หรือใช้เงินกู้ระยะยาวจากสถาบันการเงินต่าง ๆ เงินกู้ยืม
ระยะสั้นจะชำระคืนด้วยเงินสดภายในกิจการหรือต่ออายุ และคาดว่าตั๋วอาวัลระยะสั้นสำหรับซื้อที่ดินจะถูกแปลงไปเป็นวงเงินกู้โครงการระยะยาว 
ในช่วงเวลาเดียวกัน ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะมีความต้องการเงินลงทุนและการลงทุนในกิจการร่วมค้าอีก 2.3 พันล้านบาทและเงินปันผลจ่ายท่ี 100 
ล้านบาท 

เงื่อนไขทางการเงินของหุ้นกู้และเงินกู้จากธนาคารกำหนดให้บริษัทจะต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยต่อทุนไม่ให้เกินกว่า 2 เท่า ทั้งน้ี  
ณ เดือนมิถุนายน 2568 อัตราส่วนดังกล่าวของบริษัทอยู่ที่ 0.4 เท่า ทริสเรทติ้งเชื่อว่าบริษัทจะไม่มีปัญหาในการปฏิบัติตามข้อกำหนดทางการเงิน
ดังกล่าวในช่วง 12 เดือนข้างหน้า 

โครงสร้างหนี้ 

ณ เดือนมิถุนายน 2568 บริษัทมีหนี้สินรวมจำนวนทั้งสิ้น 1.5 หมื่นล้านบาทโดยในจำนวนดังกล่าวเป็นหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนซ่ึง
ประกอบด้วยหนี้ท่ีมีหลักประกันของบริษัทและหน้ีท้ังหมดของบริษัทย่อยรวมถึงหุ้นกู้ค้ำประกันโดย PS จำนวน 9.7 พันล้านบาท ดังน้ัน อัตราส่วนหน้ีท่ี
มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหนี้สินรวมจึงอยู่ท่ีระดับ 65% การที่ PS ค้ำประกันหุ้นกู้ของ PSH ทำให้หุ้นกู้มีการค้ำประกันดังกล่าวมีสิทธิเท่า
เทียมกันกับเจ้าหน้ีไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ PS 
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สมมติฐานกรณพีื้นฐาน 

สมมติฐานกรณีพื้นฐานท่ีสำคัญ ๆ ของทริสเรทต้ิงสำหรับการดำเนินงานของบริษัทในระหว่างปี 2568-2570 มีดังนี้ 

• บริษัทจะเปิดตัวโครงการท่ีอยู่อาศัยใหม่ท้ังโครงการของบริษัทเองและภายใต้โครงการร่วมทุนท่ีมูลค่า 2-2.3 หมื่นล้านบาทต่อปี  

• งบประมาณซ้ือท่ีดินคาดว่าจะอยู่ท่ีจำนวน 3-4 พันล้านบาทต่อปี  

• เงินลงทุนในธุรกิจโรงพยาบาลจะอยู่ท่ีประมาณ 3.7 พันล้านบาทตลอด 3 ปี 

• เงินลงทุนในบริษัทร่วมทุนจะอยู่ท่ีจำนวนประมาณ 1.7 พันล้านบาทในช่วงปี 2568-2570 

• รายได้จากการดำเนินงานรวมในปี 2568 คาดว่าจะลดลง 20% จากปีก่อน และฟื้นตัวมาอยู่ท่ีประมาณ 1.7-1.8 หมื่นล้านบาทต่อปีในปี 2569-
2570  

• EBITDA Margin อยู่ท่ีระดับ 9%-10% 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงผลการดำเนินงานและสถานะทางการเงินของบริษัทที่อ่อนแอกว่าที่คาดไว้ ท่ามกลางแรง
กดดันทางเศรษฐกิจที่ยังคงดำเนินอยู่ บริษัทต้องเผชิญกับสภาวะอุตสาหกรรมที่ท้าทายมากขึ้น ซึ่งอาจส่งผลต่อความสามารถในการสร้างรายได้ และ
กำไรให้อยู่ในระดับท่ีเหมาะสมกับอันดับเครดิตท่ีได้รับในปัจจุบัน 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตอาจถูกปรับลดลงหากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลงจากท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้จนทำให้อัตราส่วน
เงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินลดลงมาอยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 5% อย่างต่อเนื่อง ในทางกลับกัน แนวโน้มอันดับเครดิตอาจได้รับการ
ปรับเปลี่ยนเป็น “Stable” หรือ “คงที่” หากผลการดำเนินงานปรับตัวดีขึ้นและสถานะทางการเงินของบริษัทเข้มแข็งขึ้นจนส่งผลให้อัตราส่วนเงินทุน
จากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินของบริษัทจะยังคงอยู่เหนือระดับ 5% อย่างต่อเนื่อง 
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ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

หน่วย: ล้านบาท 
 

      --------------------- ณ วันที่ 31 ธันวาคม ----------------- 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2568 
2567 2566 2565 2564 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

6,784 20,214 24,949 28,629 28,430 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  521 1,249 2,873 4,242 3,827 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  738 1,726 3,305 4,725 4,289 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  408 648 2,064 3,088 2,923 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  253 805 691 718 600 
เงินลงทุนในการพัฒนาอสังหาริมทรัพย ์

 
37,792 37,715 41,573 48,722 56,757 

สินทรัพย์รวม 
 

64,250 65,887 68,548 68,656 72,052 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
14,458 13,520 12,654 10,618 16,741 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

43,263 43,466 45,835 45,577 44,072 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้       

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
10.9 8.5 13.2 16.5 15.1 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

1.3  **            2.0             4.7 6.8 5.7 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
2.9 2.1 4.8 6.6 7.2 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 11.5  **            7.8             3.8 2.2 3.9 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

3.4 **            4.8           16.3 29.1 17.5 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
25.0 23.7 21.6 18.9 27.5 

* งบการเงนิรวม 
**  ปรับเป็นอัตราส่วนเตม็ปีด้วยตัวเลข 12 เดอืนยอ้นหลัง 

 

 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 25 สิงหาคม 2568 
- 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 พฤกษา โฮลดิ้ง จำกัด (มหาชน) (PSH) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB+ 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
PSH265A: หุ้นกู้มีการค้ำประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
PSH275A: หุ้นกู้มีการค้ำประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

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