
 
 

   
 

 

  

Factsheet 
บรษิทั สเตลลา่ เอ็กซ ์จ ากดั (มหาชน) 

สถานะการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (listed) : เป็น ไมเ่ป็น 

ประกอบธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ทีอ่ยูอ่าศัย ธรุกจิการใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์เสนอขาย หุน้กูร้ะยะยาว ไมด่อ้ยสทิธ ิ 

มปีระกนัล าดับรอง มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้และผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธไิถถ่อนกอ่นวันครบก าหนดไถถ่อน 

ชือ่“หุน้กูเ้ส ีย่งสงูมปีระกนัล าดับรองของบรษัิท สเตลลา่ เอก็ซ ์จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่2/2569 ชดุที ่1 ครบก าหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 

2571 ทีใ่หส้ทิธผิูอ้อกหุน้กูใ้นการไถถ่อนไดก้อ่นครบก าหนด (“หุน้กูช้ดุที ่1”) ในวันที ่6-8 กรกฎาคม พ.ศ.2569 

แบบสรปุขอ้มลูส าคัญของตราสาร 

 

 อาย ุ1 ปี 7 เดอืน 

อตัราดอกเบีย้ คงทีร่อ้ยละ 7.3 (เจ็ดจดุสาม) ตอ่ปี  

งวดการช าระดอกเบีย้ จา่ยดอกเบีย้ทกุๆ 3 เดอืน 

การไถถ่อนกอ่นก าหนด ผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธใินการไถถ่อนกอ่นวันครบก าหนด

ไถถ่อนหุน้กูไ้ด ้ภายหลงัจากการเสนอขายครบรอบ 3 (สาม) เดอืนของอายุ

หุน้กู ้

มลูคา่การเสนอขายรวม ไมเ่กนิ 150 ลา้นบาท มลูคา่รวมของหุน้กูท้ีเ่สนอ

ขายในครัง้นีร้วม 3 ชดุ รวมไมเ่กนิ 300 ลา้นบาท 

หลกัประกนั/ผูค้ ้าประกนั 1) เงนิสด จดทะเบยีนสญัญาหลักประกนัทางธรุกจิ 

ประเภทสทิธใินเงนิฝากธนาคาร ด ารงอตัราสว่น 1:1 และ/หรอื 2)โฉนด

ทีด่นิ จ านวน 9 แปลง เนือ้ทีด่นิรวม 300-1-96.9 ไร่ มมีลูคา่รวม 1,258.38 

ลา้นบาท ตัง้อยูท่ี ่โครงการมายโอโซน อ.ปากชอ่ง จ. นครราชสมีา และ 

โครงการชวีาน ีอ.สตัหบี จ.ชลบรุ ี(จดจ านองเป็นล าดับที ่2 ตอ่จากหุน้กู ้

STELLA272A STELLA272B STELLA276A STELLA27OA STELLA272D 

STELLA27NA STELLA27NB รวมหนีเ้งนิตน้จ านวน 578.4 ลา้นบาท) 

ประเมนิโดยบจก.ท.ีเอ.มาเนจเมน้ท ์คอรโ์ปเรชัน่ (1999) เพือ่วตัถปุระสงค์

สาธารณะ โดยหลักประกนัดงักลา่วจะถกูจดจ านองเป็นล าดับที ่2 และด ารง

อตัราสว่นมลูคา่ของหลักประกันไมน่อ้ยกวา่1.50:1 เทา่ 

ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้บรษัิทหลักทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั 

วตัถปุระสงคก์ารใชเ้งนิ ช าระคนืหุน้กูจ้ากการออกตราสารหนี ้(roll-over) 

และ เพือ่ใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนระยะสัน้ของกลุม่บรษัิท  
 

 

 

 

อนัดับความน่าเชือ่ถอื  “unrated”          

 

 

วันทีอ่อกตราสาร 9 กรกฎาคม พ.ศ. 2569 

วันทีค่รบก าหนดอาย ุ 9 กมุภาพันธ ์พ.ศ. 2571 

ประเภทการเสนอขาย ผูล้งทนุสถาบนัและ/หรอืผูล้งทนุรายใหญ ่

ผูจ้ัดจ าหน่าย/ผูค้า้ บรษัิทหลักทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั   

นายทะเบยีนหุน้กู ้บรษัิทหลกัทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั   

 

 

 

  

ลกัษณะตราสาร 
 

รายละเอยีดส าคญัอืน่ 
 

อนัดบัความนา่เชือ่ถอื 
 

ขอ้ก าหนดในการด ารงอตัราสว่นทางการเงนิ 
0 
บรษัิทฯ จะด ารงไวซ้ึง่อตัราสว่นของ “หนี้สนิสทุธ”ิ ตอ่ “สว่นของผูถ้อื

หุน้” (Net Debt to Equity Ratio) ตามนยิามทีร่ะบไุวใ้นขอ้ก าหนดสทิธิ

ในอตัราสว่นไมเ่กนิ 2.5:1 เทา่ ณ วนัสิน้งวดบัญชรีายไตรมาสหรอืสิน้ปี

บญัชตีลอดอายหุุน้กู ้

ณ วนัที ่31 ม.ีค. 2569 บรษัิทฯ มอีตัราสว่นหนี้สนิสทุธติอ่สว่นของผูถ้อื

หุน้เทา่กับ 0.82 เทา่ 

หมายเหต ุ“หนีส้นิสทุธ”ิหมายถงึ จ านวนหนี้สนิเฉพาะทีม่ภีาระ

ดอกเบีย้จ่าย(ซึง่รวมหนี้สนิตามสญัญาเชา่ดว้ย) หักดว้ยเงนิสดและ

รายการเทยีบเทา่เงนิสด และเงนิลงทนุชัว่คราว 

“สว่นของผูถ้อืหุน้”หมายถงึ จ านวนรวมของสว่นของผูถ้อืหุน้ของผู ้

ออกหุน้กู ้ทัง้นี ้สตูรการค านวณโดยรายละเอยีดปรากฎตามขอ้ 7.3 ของ

ขอ้ก าหนดสทิธ ิ

 

(พจิารณาจากอายตุราสารและอนัดบัความน่าเชือ่ถอื) 

 
เป็นตราสารหนีท้ีผู่อ้อกตราสารสามารถไถถ่อนกอ่นก าหนด 

ผลตอบแทนของตราสารรุน่อ ืน่ในตลาด (YTM) 

ไมม่ขีอ้มลู 

ความเสีย่งของผูอ้อก 

1. ความเสีย่งดา้นความสามารถในการช าระหนี ้ 
กลุ่มบริษัทตอ้งพึ่งพิงการออกหุน้กูเ้ป็นหลัก หากไม่สามารถ

จัดหาสภาพคล่องหรือไม่สามารถขออนุมัตจิากผูถ้ือหุน้กูเ้พื่อ

ขยายอายุหุน้กูไ้ด ้ผูล้งทนุจะตอ้งรับความเสีย่งในการผดินัดช าระ
หนีส้งูมาก รวมถงึการเกดิเหตผุดินัดขา้มกนั (Cross Default) 

2. ความเสีย่งการด าเนนิงานอยา่งตอ่เนือ่ง  
กลุ่มบริษัทมีความไม่แน่นอนที่มีสาระส าคัญที่เกี่ยวขอ้งกับ

ความสามารถในการด าเนินการต่อเนื่อง โดยผลขาดทุนจากการ

ด าเนนิงานอยา่งตอ่เนื่องตดิตอ่กนัหลายปี และ ณ งวด 3 เดอืน ปี 
2569 กลุม่บรษัิทมหีนีส้นิหมนุเวยีนรวมสงูกวา่สนิทรัพยห์มนุเวยีน

รวมจ านวน 1,879.68 ลา้นบาทและมีขาดทุนสะสมรวมจ านวน 
(9,587.55) ลา้นบาท 

3. ความเสีย่งในการเขา้ถงึเงนิทุน และภาระผูกพนัด้าน
หนีส้นิ กลุม่บรษัิทมหีนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดภายใน 

1 ปี ณ สิน้ปี 2568 เป็นจ านวน 2,258.20 ลา้นบาท สว่นใหญ่เป็น

หนีจ้ากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบคุคลอืน่และกจิการอืน่ รวมถงึหุน้กูท้ี่
ครบก าหนดใน 1 ปี หากบรษัิทฯไม่สามารถออกหรอืเสนอขายหุน้

กูเ้พือ่ทดแทนในสว่นทีค่รบก าหนดในปี 2569 จะมคีวามเสีย่งผดิ
นัดช าระหนี้หุน้กู  ้ รวมถึงการเกิดเหตุผิดนัดขา้มกัน (Cross 

Default) ได ้

4. ความเสีย่งจากการค า้ประกนัจ านวนมาก  
บรษัิทฯไดม้กีารค ้าประกันเงนิกูย้มืแก่บรษัิทย่อยและบรษัิทย่อย

ของการร่วมคา้ จ านวน 5 รายการ จ านวนรวมไม่เกนิ 2,847 ลา้น
บาท หากเกดิเหตุการณ์ผิดนัดช าระหนี้ดังกล่าว ท าใหส้ภาพ

คล่องไม่เพียงพอทีจ่ะสามารถช าระหนี้ไดใ้นทันท ีอาจสง่ผลให ้
เกดิการเกดิเหตผุดินัดขา้มกนั (Cross Default) 

5. ความเสีย่งผูส้อบบญัชใีหค้วามเห็นอยา่งมเีง ือ่นไข  

ตามทีผู่ส้อบบัญชขีองกลุ่มบรษัิทเคยใหค้วามเห็นแบบมเีงื่อนไข
เกีย่วกบัเขา้ท าการรายการซือ้โรงแรมในตา่งประเทศ ทัง้นีบ้รษัิทฯ 

ไดบ้ันทกึรายการปรับปรุง เงนิมัดจ าค่าซือ้เงนิลงทุนในบรษัิทใน
ต่างประเทศลดลง เป็นจ านวน (728.34) ลา้นบาทจากปรับปรุง

ดังกลา่วท าให ้ผูส้อบบัญชเีปลีย่นแปลงขอ้สรุปตอ่งบการเงนิเป็น

แบบไมม่เีงือ่นไข 
6. ความเสีย่งหลกัประกนั  หลักประกันหุน้กูช้ดุนี้คอื ทีด่นิว่าง

เปล่า มคีวามเสีย่งในการบังคับจ านองขายทอดตลาด โดยราคา
ซื้อขายขึ้นกับภาวะตลาดในขณะนั้น และกระบวนการบังคับ

จ านองจะตอ้งผ่านขัน้ ตอนในชัน้ศาลซึง่อาจใชร้ะยะเวลาในการ

ด าเนนิการ ทัง้นี้ผูอ้อกหุน้กูยั้งตอ้งด ารงมูลคา่ของทรัพยส์นิทีเ่ป็น
หลักประกัน ต่อมูลค่ารวมของหุน้กูไ้ม่นอ้ยกว่า 1.50 : 1 หาก

มูลคา่หลักประกันตามประเมนิลดลงต า่กวา่ทีก่ าหนดไว ้ผูอ้อกหุน้
กูจ้ะตอ้งหาทรัพย์สนิทดแทนมาเพิ่มเตมิตามขอ้ก าหนดสทิธฯิ 

(ขอ้6.3) 
(รายละเอยีดตามแบบ Filing สว่นที ่3.2.2 ปัจจัยความเสีย่ง) 

 
 
 

 
 
 

หนงัสอืชีช้วน 

 (filing) 

SCAN HERE  

1 

ระดบัความเสีย่ง 

 



 
 

หมายเหต:ุ *อตัราสว่นทางการเงนิของบรษัิท ไดป้รับปรงุการค านวณแบบ Trailing Twelve Months โดยใชข้อ้มลูจากงบการเงนิยอ้นหลงั 12  เดอืน หรอื 4 ไตรมาสลา่สดุ 
เพือ่ใหส้ามารถน าไปเปรยีบเทยีบกบัขอ้มลูในอดตีได ้
1ยิง่สงูยิง่แสดงถงึความสามารถในการช าระคนืสงู 
2ยิง่สงูยิง่แสดงถงึหนีส้นิทีส่งู 
3อา้งองิโดยใชข้อ้มลูของกลุม่อตสุาหกรรม Property Development ในชว่งปี 2567 จากเว็บไซตข์องสมาคมตราสารหนีไ้ทย (ThaiBMA) 
4อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ค านวณจาก ก าไรกอ่นหกัดอกเบีย้ ภาษี คา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหน่าย / ดอกเบีย้จา่ย (คา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ในงบก าไรขาดทนุ
เบ็ดเสร็จ และคา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ สว่นทีบ่นัทกึเป็นตน้ทนุการพฒันาอสงัหารมิทรัพยใ์นงบแสดงฐานะการเงนิ) 
5ผูอ้อกหุน้กูต้กลงทีจ่ะจดจ านองหลกัประกนัทีเ่ป็นทีด่นิวา่งเปลา่ 1.5 เทา่ของมลูคา่รวมของหุน้กูท้ัง้หมด จากหลกัประกนัทัง้หมดทีเ่ปิดเผยในสว่นของขอ้ก าหนดสทิธหิุน้กูค้รัง้นี ้
โดยหลกัประกนัจะจดจ านองเป็นล าดบัที ่2 ค านวณโดย หกัมลูคา่ทรัพยส์นิทีจ่ดจ านองไวก้บัหนีเ้งนิตน้ของ หุน้กู ้STELLA272A STELLA272B STELLA276A STELLA27OA 
STELLA272D STELLA27NA STELLA27NB ทีเ่ป็นหลกัประกนั โดยหกัออกดว้ย 1.50 เทา่ของมลูคา่หนี ้ของทรัพยส์นิทีเ่ป็นหลกัประกนัล าดบักอ่นหนา้  

 

 

    
 

 

 

    

อตัราสว่นทางการเงนิ (เทา่) 
คา่เฉลีย่

อุตสาหกรรม

(ลา่สุด) 

งวด 3 
เดอืน ปี 

2569 

ปี 2568 ปี 2567 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current ratio) (เทา่) 1.80 0.55 0.41 0.52 
อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว (Quick Ratio) (เทา่) N/A 0.03 0.02 0.02 

วงจรเงนิสด (Cash cycle)* (วัน) 990.18 682.71 653.05 677.67 

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ (Avg. inventory period) *(วนั) 1,049.88 678.24 652.44 677.59 

ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลีย่ (Avg. collection period) *(วนั) 16.01 39.51 35.66 30.17 
ระยะเวลาช าระหนีเ้จา้หนีก้ารคา้เฉลีย่ (Avg. payment period) *(วนั) 63.19 35.03 35.05 40.09 

ความสามารถในการช าระดอกเบีย้1 (ICR)4 (เทา่) 2.65 (0.29) (7.00) (4.49) 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายภาษีเงนิได ้คา่เสือ่มราคา 
และคา่ตดัจ าหน่าย (IBD/EBITDA ratio)* (เทา่) 

10.76 (1.93) (1.69) (2.65) 

ความสามารถในการช าระภาระผกูพัน1 (DSCR)* (เทา่) 0.24 (1.10) (0.75) (0.45) 

หนีส้นิรวมตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้รวม2 (D/E ratio) (เทา่) 1.78 1.20 1.13 0.93 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้รวม3 (IBD/E ratio)*(เทา่) 1.46 0.83 0.74 0.58 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดภายใน 1 ปีตอ่หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้4 

(IBD 1Y/IBD) (รอ้ยละ) 
42.24 47.11 79.17 83.62 

เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิตอ่หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ (Loan/IBD) (รอ้ย
ละ) 

40.33 4.56 5.14 5.73 

อตัราก าไรจากการด าเนนิงาน (EBIT margin) (รอ้ยละ) 18.57 (74.25) (106.61) (53.09) 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์(ROA)* (รอ้ยละ) 3.27 (23.05) (22.61) (14.24) 

อตัราสว่นผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE)* (รอ้ยละ) 9.44 (49.93) (45.74) (25.08) 

สดัสว่นหลักประกนัตอ่หนีส้นิ5 N/A 1.5 - - 

2 

อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัของผูอ้อก 
 

ความเสีย่งของผูอ้อก (ตอ่) 

7. ความเสีย่งจากการจดจ านองหลกัประกนัเป็นล าดบัที ่2  หลักประกนัหุน้กูช้ดุนีค้อื ทีด่นิวา่งเปลา่ 9 แปลงตัง้อยู่ที ่อ.ปากชอ่ง จ. 

นครราชสมีา และ อ.สตัหบี จ.ชลบรุ ีซึง่จะจดจ านองเป็นล าดับที ่2 ท าให ้มคีวามเสีย่งจากบังคบัขายหลกัประกนั แลว้ไดรั้บเงนิลา่ชา้ 

เนือ่งจากหากเกดิการบงัคบัขายหลกัประกนัเงนิทีไ่ดจ้ะตอ้งน ามากัน้ไว ้รอจนกวา่จะช าระหนีแ้กผู่ถ้อืหุน้กูท้ีจ่ านองล าดับแรกแลว้ จงึจะ

สามารถช าระหนีหุ้น้กูท้ ีจ่ดจ านองล าดบัที ่ 2 ได ้อกีทัง้ก็มโีอกาสทีเ่งนิทีหุ่น้กูท้ ีจ่ดจ านองล าดบัที ่2 ไดรั้บมาช าระหนี้อาจไมไ่ดส้ามารถช าระ

คนืไดเ้ต็มจ านวน เนือ่งจากเงนิทีไ่ดจ้ากการบงัคับขายหลกัประกนัถกูใชช้ าระหนีข้องหุน้กูท้ีจ่ดจ านองล าดบัที ่ 1 ไปหมดแลว้ 



 
 

หมายเหต:ุ รายการอืน่ๆไดแ้ก ่หนี้สนิจากสัญญาเชา่ซือ้ เงนิกูย้มืระยะสัน้จาก

บคุคลอืน่และกจิการอืน่ เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกัน และเงนิกูย้มื

ระยะยาวจากกจิการอืน่  

 

 

 

 

  

สรปุฐานะการเงนิและผลการด าเนนิงานตามงบการเงนิรวมยอ้นหลงั 3 ปี  

สดัสว่นหนีท้ ีม่ภีาระดอกเบีย้ของผูอ้อก  

ลกัษณะพเิศษและความเสีย่งส าคญัของตราสาร 

 

ล าดบัการไดร้บัช าระหนี ้ 
 

ณ วนัที ่31 มนีาคม พ.ศ 2569 

หมายเหต:ุ 

รายไดร้วม* หมายถงึ รายไดร้วมตามงบ

การเงนิ รวมกบักบัสว่นแบง่ก าไร (ขาดทนุ) จาก

เงนิลงทนุในบรษัิทรว่มและเงนิลงทนุในการรว่ม

คา้           

คา่ใชจ้า่ยรวม** หมายถงึ คา่ใชจ้า่ยรวมตาม

งบการเงนิโดยไมนั่บรวมตน้ทนุทางการเงนิและ

ภาษีเงนิได ้

สนิคา้คงคลงั*** หมายถงึ ตน้ทนุโครงการ

พฒันาอสงัหารมิทรัพย ์

3 

1.ผูอ้อกหุน้กูส้ามารถใชส้ทิธชิ าระคนืหนีหุ้น้กูก้อ่นครบก าหนด นับตัง้แตว่ันครบก าหนดอาย ุ3 เดอืนของหุน้กู ้เป็นตน้ไป ตามรายละเอยีด

และภายใตเ้งือ่นไขก าหนดไวใ้นขอ้ก าหนดสทิธ ิผูถ้อืตราสารมคีวามเสีย่งทีจ่ะเสยีโอกาสในการไดรั้บผลตอบแทนทีส่งูจากการลงทนุใน

ตราสารที่เสนอขาย หากผูอ้อกตราสารใชส้ทิธิไถ่ถอนในช่วงที่อัตราดอกเบี้ยในตลาดลดต ่าลงกว่าอัตราดอกเบี้ยของตราสาร 

(reinvestment risk) 

2. ผูอ้อกตราสารและตราสารไมไ่ดม้กีารจัดอันดับความน่าเชือ่ถอื (unrated) อาจมผีลตอบแทนทีส่งู แตก็่มคีวามเสีย่งทีส่งูดว้ยเชน่กนั 

ดังนัน้ผูล้งทนุควรศกึษาและท าความเขา้ใจเกีย่วกบัลักษณะตราสาร รวมถงึวเิคราะหค์วามเสีย่งของผูอ้อกตราสารกอ่นตัดสนิใจลงทนุ 

3. การลงทนุในตราสารหนี้ชดุนี้ไมใ่ชเ่งนิฝาก ผูล้งทนุตอ้งพจิารณาความสามารถในการช าระคนืของผูอ้อกอยา่งรอบคอบ 

4. เนื่องจากตลาดตราสารหนีใ้นประเทศไทยมสีภาพคลอ่งต า่ สง่ผลใหก้ารขายตราสารกอ่นครบก าหนดไถถ่อนในตลาดรองนัน้อาจ

ไดรั้บมลูคา่ของตราสารลดลงหรอืเพิม่ขึน้ไดโ้ดยขึน้อยูก่บัสภาวะและตอ้งการของตลาดในขณะนัน้ 

5.ตราสารหนี้ชดุนี้เป็นตราสารหนี้ทีจ่ ากัดใหม้กีารเสนอขายและเปลีย่นมอืไดเ้ฉพาะในกลุม่ผูล้งทนุสถานบันและ/หรอืผูล้งทนุรายใหญ่

เทา่นัน้ จะไดส้ามารถขายหรอืโอนใหแ้กบ่คุคลใดๆ ทีไ่มไ่ดอ้ยูใ่นกลุม่ผูล้งทนุดังกลา่วได ้เวน้แตเ่ป็นการโอนทางมรดก 

 



 
 

 

ค าเตอืน 

- การอนุมัตจิากส านักงาน ก.ล.ต. ไมไ่ดห้มายความวา่แนะน าใหล้งทนุ ประกนัการช าระหนี ้ผลตอบแทน เงนิตน้ หรอืรับรองความถกูตอ้ง

ของขอ้มูล 

- ขอ้มลูสรุปนีเ้ป็นสว่นหนึง่ของหนังสอืชีช้วน (filing) ซึง่เป็นเพยีงขอ้มลูสรุปเกีย่วกบัการเสนอขาย ลักษณะและความเสีย่งของหลกัทรัพย์

และบรษัิท ทีอ่อกและเสนอขายหลกัทรัพย ์ ดงันัน้ ผูล้งทนุตอ้งวเิคราะหค์วามเสีย่งและศกึษาขอ้มลูจากหนังสอืชีช้วน (filing) 

ขอ้มูลการแจง้เตอืน 

- บรษัิท “ไมม่”ี ประวัตกิารผดินัดช าระหนีด้อกเบีย้หรอืเงนิตน้ของตราสารหนี ้หรอืผดินัดช าระหนีเ้งนิกูย้มืจากธนาคารพาณชิย ์บรษัิท

เงนิทนุ บรษัิทเครดติฟองซเิอร ์หรอืสถาบนัการเงนิทีม่กีฎหมายเฉพาะจัดตัง้ขึน้โดยดปูระวตัยิอ้นหลงั 3 ปีจากบรษัิทขอ้มลูเครดติ

แหง่ชาต ิและงบการเงนิ ทีต่รวจสอบโดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาต 

- ผูจ้ัดการการจัดจ าหน่ายหุน้กูไ้มม่คีวามเกีย่วขอ้งกับผูอ้อกตราสารหนีใ้นลกัษณะทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์น

กระบวนการออกและเสนอขายตราสารหนี้ 

- ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กูไ้มม่คีวามเกีย่วขอ้งกับผูอ้อกหุน้กูใ้นลกัษณะทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 

- หุน้กูท้ีเ่สนอขายในครัง้นีม้ ี3 ชดุดงันี ้(1) หุน้กูช้ดุที ่1 อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อายุ 1 ปี 7 เดอืน (2) หุน้กูช้ดุที ่2 อตัราดอกเบีย้

รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 24 วนั และ (3) หุน้กูช้ดุที ่3 อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 17 วนั ทัง้นีผู้อ้อก

หุน้กูไ้ม่ไดจั้ดอนัดับความน่าเชือ่ถอื และผูอ้อกหุน้กูไ้ดเ้สนอขายหุน้กูห้ลายชดุ ซึง่หุน้กูแ้ตล่ะชดุอาจมอีายขุองหุน้กู ้และ/หรอื ความเสีย่ง

ของหุน้กูแ้ตกตา่งกนั โดยหุน้กูท้ีม่อีายมุากกวา่จะมคีวามเสีย่งสงูกวา่ 

- บรษัิท “ไมม่”ี ประวัตกิารใชเ้งนิผดิวัตถปุระสงคจ์ากทีแ่จง้ไวต้อ่ส านักงาน ก.ล.ต. หรอืทีเ่ปิดเผยไวใ้นแบบแสดงรายการขอ้มูล 3 ปี

ยอ้นหลงั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

6.หุน้กูท้ีเ่สนอขายในครัง้นี้เป็นหุน้กูท้ีม่หีลักประกัน มูลค่าหลักประกันทีน่ ามาจดทะเบยีนหลักประกันทางธุรกจิหรือจดจ านอง  อาจมี

มลูคา่ลดลงจากวันออกหุน้กู ้ซ ึง่เป็นผลจากการลดลงของราคาตลาด ทรัพยส์นิ หรอื สาเหตอุืน่ๆ อยา่งไรก็ตาม ผูอ้อกตราสารตอ้งด ารง

มูลค่าทรัพยส์นิทีเ่ป็นประกันตามสัญญาหลักประกันต่อมลูคา่รวมของหุน้กูท้ีย่ังมไิดไ้ถ่ถอนทัง้หมดตลอดอายหุุน้กูไ้มต่ ่าวา่ 1.50 เทา่ 

ทัง้นี้ผูล้งทนุควรพจิารณาความสามารถในการช าระคนืหนี้ของผูอ้อกตราสารหนี้ และมลูคา่หลักประกันไดค้รอบคลมุมลูคา่หุน้กูท้ี่ออก

และเสนอขายไดจ้รงิ เมือ่ผูอ้อกตราสารหนี้ผดินัดช าระ 

7.การออกหุน้กูใ้นครัง้นีม้วีัตถปุระสงคเ์พือ่ไถถ่อนหุน้กูช้ดุเดมิของกลุม่บรษัิท ทัง้นีผู้แ้ทนผูถ้อืหุน้กูจ้ะใชด้ลุพนิจิเกีย่วกบัความสามารถ

ของผูอ้อกตราสารในการไถถ่อนหุน้กู ้STELLA268A STELLA268B STELLA269A STELLA269B STELLA26OA และ STELLA26OB  

ในวนัครบก าหนดไถถ่อนหุน้กูโ้ดย 1) ถา้ไถถ่อนหุน้กูด้ังกลา่วได ้ผูอ้อกหุน้กูจ้ะใชเ้งนิในการไถถ่อนหุน้กูด้ังกลา่ว 2) ถา้ไถถ่อนหุน้กู ้

ดังกลา่วไมไ่ด ้ผูอ้อกหุน้กูจ้ะใชส้ทิธไิถถ่อนหุน้กูก้อ่นวันครบก าหนดไถถ่อน (อา้งองิรา่งขอ้ก าหนดสทิธ ิขอ้ 7.2.16) โดยผูถ้อืหุน้กูย้ังคง

มสีทิธไิดรั้บเงนิตน้หุน้กูแ้ละดอกเบีย้หุน้กูค้ดิค านวณจนถงึ (แตไ่มร่วม) วันไถถ่อนหุน้กูก้อ่นวันครบก าหนดไถถ่อนหุน้กู ้และ

คา่ธรรมเนยีมการใชส้ทิธชิ าระคนืหนีหุ้น้กูก้อ่นครบก าหนดตามทีก่ าหนดในรา่งขอ้ก าหนดสทิธ ิขอ้ 10.3 ซึง่จะท าใหเ้สยีโอกาสในการ

ไดรั้บผลตอบแทนทีส่งูจากการลงทนุในหุน้กูท้ีเ่สนอขาย หากผูอ้อกหุน้กูใ้ชส้ทิธไิถถ่อนในชว่งทีอ่ตัราดอกเบีย้ในตลาดลดต า่ลงกวา่

อตัราดอกเบีย้ของตราสาร (reinvestment risk)  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ค าเตอืนและขอ้มลูแจง้เตอืนอืน่ 
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ลกัษณะพเิศษและความเสีย่งส าคญัของตราสาร (ตอ่) 

 



 
 

   
 

 

  

Factsheet 
บรษิทั สเตลลา่ เอ็กซ ์จ ากดั (มหาชน) 

สถานะการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (listed) : เป็น ไมเ่ป็น 

ประกอบธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ทีอ่ยูอ่าศัย ธรุกจิการใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์เสนอขาย หุน้กูร้ะยะยาว ไมด่อ้ยสทิธ ิ 

มปีระกนัล าดับรอง มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้และผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธไิถถ่อนกอ่นวันครบก าหนดไถถ่อน 

ชือ่“หุน้กูเ้ส ีย่งสงูมปีระกนัล าดับรองของบรษัิท สเตลลา่ เอก็ซ ์จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่2/2569 ชดุที ่2 ครบก าหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 

2571 ทีใ่หส้ทิธผิูอ้อกหุน้กูใ้นการไถถ่อนไดก้อ่นครบก าหนด (“หุน้กูช้ดุที ่2”) ใน วนัที ่13-15 กรกฎาคม พ.ศ.2569 

แบบสรปุขอ้มลูส าคัญของตราสาร 

 

 อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 24 วนั 

อตัราดอกเบีย้ คงทีร่อ้ยละ 7.3 (เจ็ดจดุสาม) ตอ่ปี  

งวดการช าระดอกเบีย้ จา่ยดอกเบีย้ทกุๆ 3 เดอืน 

การไถถ่อนกอ่นก าหนด ผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธใินการไถถ่อนกอ่นวันครบก าหนด

ไถถ่อนหุน้กูไ้ด ้ภายหลงัจากการเสนอขายครบรอบ 3 (สาม) เดอืนของอายุ

หุน้กู ้

มลูคา่การเสนอขายรวม ไมเ่กนิ 150 ลา้นบาท มลูคา่รวมของหุน้กูท้ีเ่สนอ

ขายในครัง้นีร้วม 3 ชดุ รวมไมเ่กนิ 300 ลา้นบาท 

หลกัประกนั/ผูค้ ้าประกนั 1) เงนิสด จดทะเบยีนสญัญาหลักประกนัทางธรุกจิ 

ประเภทสทิธใินเงนิฝากธนาคาร ด ารงอตัราสว่น 1:1 และ/หรอื 2)โฉนด

ทีด่นิ จ านวน 9 แปลง เนือ้ทีด่นิรวม 300-1-96.9 ไร่ มมีลูคา่รวม 1,258.38 

ลา้นบาท ตัง้อยูท่ี ่โครงการมายโอโซน อ.ปากชอ่ง จ. นครราชสมีา และ 

โครงการชวีาน ีอ.สตัหบี จ.ชลบรุ ี(จดจ านองเป็นล าดับที ่2 ตอ่จากหุน้กู ้

STELLA272A STELLA272B STELLA276A STELLA27OA STELLA272D 

STELLA27NA STELLA27NB รวมหนีเ้งนิตน้จ านวน 578.4 ลา้นบาท) 

ประเมนิโดยบจก.ท.ีเอ.มาเนจเมน้ท ์คอรโ์ปเรชัน่ (1999) เพือ่วตัถปุระสงค์

สาธารณะ โดยหลักประกนัดงักลา่วจะถกูจดจ านองเป็นล าดับที ่2 และด ารง

อตัราสว่นมลูคา่ของหลักประกันไมน่อ้ยกวา่ 1.50:1 เทา่ 

ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้บรษัิทหลักทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั 

วตัถปุระสงคก์ารใชเ้งนิ ช าระคนืหุน้กูจ้ากการออกตราสารหนี ้(roll-over) 

และ เพือ่ใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนระยะสัน้ของกลุม่บรษัิท  
 

 

 

 

อนัดับความน่าเชือ่ถอื  “unrated”          

 

 

วันทีอ่อกตราสาร 16 กรกฎาคม พ.ศ. 2569 

วันทีค่รบก าหนดอาย ุ 9 กมุภาพันธ ์พ.ศ. 2571 

ประเภทการเสนอขาย ผูล้งทนุสถาบนัและ/หรอืผูล้งทนุรายใหญ ่

ผูจ้ัดจ าหน่าย/ผูค้า้ บรษัิทหลักทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั   

นายทะเบยีนหุน้กู ้บรษัิทหลกัทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั   

 

 

 

  

ลกัษณะตราสาร 
 

รายละเอยีดส าคญัอืน่ 
 

อนัดบัความนา่เชือ่ถอื 
 

ขอ้ก าหนดในการด ารงอตัราสว่นทางการเงนิ 
0 
บรษัิทฯ จะด ารงไวซ้ึง่อตัราสว่นของ “หนี้สนิสทุธ”ิ ตอ่ “สว่นของผูถ้อื

หุน้” (Net Debt to Equity Ratio) ตามนยิามทีร่ะบไุวใ้นขอ้ก าหนดสทิธิ

ในอตัราสว่นไมเ่กนิ 2.5:1 เทา่ ณ วนัสิน้งวดบัญชรีายไตรมาสหรอืสิน้ปี

บญัชตีลอดอายหุุน้กู ้

ณ วนัที ่31 ม.ีค. 2569 บรษัิทฯ มอีตัราสว่นหนี้สนิสทุธติอ่สว่นของผูถ้อื

หุน้เทา่กับ 0.82 เทา่ 

หมายเหต ุ“หนีส้นิสทุธ”ิหมายถงึ จ านวนหนี้สนิเฉพาะทีม่ภีาระ

ดอกเบีย้จ่าย(ซึง่รวมหนี้สนิตามสญัญาเชา่ดว้ย) หักดว้ยเงนิสดและ

รายการเทยีบเทา่เงนิสด และเงนิลงทนุชัว่คราว 

“สว่นของผูถ้อืหุน้”หมายถงึ จ านวนรวมของสว่นของผูถ้อืหุน้ของผู ้

ออกหุน้กู ้ทัง้นี ้สตูรการค านวณโดยรายละเอยีดปรากฎตามขอ้ 7.3 ของ

ขอ้ก าหนดสทิธ ิ

 

(พจิารณาจากอายตุราสารและอนัดบัความน่าเชือ่ถอื) 

 
เป็นตราสารหนีท้ีผู่อ้อกตราสารสามารถไถถ่อนกอ่นก าหนด 

ผลตอบแทนของตราสารรุน่อ ืน่ในตลาด (YTM) 

ไมม่ขีอ้มลู 

ความเสีย่งของผูอ้อก 

1. ความเสีย่งดา้นความสามารถในการช าระหนี ้ 
กลุ่มบริษัทตอ้งพึ่งพิงการออกหุน้กูเ้ป็นหลัก หากไม่สามารถ

จัดหาสภาพคล่องหรือไม่สามารถขออนุมัตจิากผูถ้ือหุน้กูเ้พื่อ

ขยายอายุหุน้กูไ้ด ้ผูล้งทนุจะตอ้งรับความเสีย่งในการผดินัดช าระ
หนีส้งูมาก รวมถงึการเกดิเหตผุดินัดขา้มกนั (Cross Default) 

2. ความเสีย่งการด าเนนิงานอยา่งตอ่เนือ่ง  
กลุ่มบริษัทมีความไม่แน่นอนที่มีสาระส าคัญที่เกี่ยวขอ้งกับ

ความสามารถในการด าเนินการต่อเนื่อง โดยผลขาดทุนจากการ

ด าเนนิงานอยา่งตอ่เนื่องตดิตอ่กนัหลายปี และ ณ งวด 3 เดอืน ปี 
2569 กลุม่บรษัิทมหีนีส้นิหมนุเวยีนรวมสงูกวา่สนิทรัพยห์มนุเวยีน

รวมจ านวน 1,879.68 ลา้นบาทและมีขาดทุนสะสมรวมจ านวน 
(9,587.55) ลา้นบาท 

3. ความเสีย่งในการเขา้ถงึเงนิทุน และภาระผูกพนัด้าน
หนีส้นิ กลุม่บรษัิทมหีนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดภายใน 

1 ปี ณ สิน้ปี 2568 เป็นจ านวน 2,258.20 ลา้นบาท สว่นใหญ่เป็น

หนีจ้ากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบคุคลอืน่และกจิการอืน่ รวมถงึหุน้กูท้ี่
ครบก าหนดใน 1 ปี หากบรษัิทฯไม่สามารถออกหรอืเสนอขายหุน้

กูเ้พือ่ทดแทนในสว่นทีค่รบก าหนดในปี 2569 จะมคีวามเสีย่งผดิ
นัดช าระหนี้หุน้กู  ้ รวมถึงการเกิดเหตุผิดนัดขา้มกัน (Cross 

Default) ได ้

4. ความเสีย่งจากการค า้ประกนัจ านวนมาก  
บรษัิทฯไดม้กีารค ้าประกันเงนิกูย้มืแก่บรษัิทย่อยและบรษัิทย่อย

ของการร่วมคา้ จ านวน 5 รายการ จ านวนรวมไม่เกนิ 2,847 ลา้น
บาท หากเกดิเหตุการณ์ผิดนัดช าระหนี้ดังกล่าว ท าใหส้ภาพ

คล่องไม่เพียงพอทีจ่ะสามารถช าระหนี้ไดใ้นทันท ีอาจสง่ผลให ้
เกดิการเกดิเหตผุดินัดขา้มกนั (Cross Default) 

5. ความเสีย่งผูส้อบบญัชใีหค้วามเห็นอยา่งมเีง ือ่นไข  

ตามทีผู่ส้อบบัญชขีองกลุ่มบรษัิทเคยใหค้วามเห็นแบบมเีงื่อนไข
เกีย่วกบัเขา้ท าการรายการซือ้โรงแรมในตา่งประเทศ ทัง้นีบ้รษัิทฯ 

ไดบ้ันทกึรายการปรับปรุง เงนิมัดจ าค่าซือ้เงนิลงทุนในบรษัิทใน
ต่างประเทศลดลง เป็นจ านวน (728.34) ลา้นบาทจากปรับปรุง

ดังกลา่วท าให ้ผูส้อบบัญชเีปลีย่นแปลงขอ้สรุปตอ่งบการเงนิเป็น

แบบไมม่เีงือ่นไข 
6. ความเสีย่งหลกัประกนั  หลักประกันหุน้กูช้ดุนี้คอื ทีด่นิว่าง

เปล่า มคีวามเสีย่งในการบังคับจ านองขายทอดตลาด โดยราคา
ซื้อขายขึ้นกับภาวะตลาดในขณะนั้น และกระบวนการบังคับ

จ านองจะตอ้งผ่านขัน้ ตอนในชัน้ศาลซึง่อาจใชร้ะยะเวลาในการ

ด าเนนิการ ทัง้นี้ผูอ้อกหุน้กูยั้งตอ้งด ารงมูลคา่ของทรัพยส์นิทีเ่ป็น
หลักประกัน ต่อมูลค่ารวมของหุน้กูไ้ม่นอ้ยกว่า 1.50 : 1 หาก

มูลคา่หลักประกันตามประเมนิลดลงต า่กวา่ทีก่ าหนดไว ้ผูอ้อกหุน้
กูจ้ะตอ้งหาทรัพย์สนิทดแทนมาเพิ่มเตมิตามขอ้ก าหนดสทิธฯิ 

(ขอ้6.3) 
(รายละเอยีดตามแบบ Filing สว่นที ่3.2.2 ปัจจัยความเสีย่ง) 

 
 
 

 
 
 

หนงัสอืชีช้วน 

 (filing) 

SCAN HERE  

1 

ระดบัความเสีย่ง 

 



 
 

หมายเหต:ุ *อตัราสว่นทางการเงนิของบรษัิท ไดป้รับปรงุการค านวณแบบ Trailing Twelve Months โดยใชข้อ้มลูจากงบการเงนิยอ้นหลงั 12  เดอืน หรอื 4 ไตรมาสลา่สดุ 
เพือ่ใหส้ามารถน าไปเปรยีบเทยีบกบัขอ้มลูในอดตีได ้
1ยิง่สงูยิง่แสดงถงึความสามารถในการช าระคนืสงู 
2ยิง่สงูยิง่แสดงถงึหนีส้นิทีส่งู 
3อา้งองิโดยใชข้อ้มลูของกลุม่อตสุาหกรรม Property Development ในชว่งปี 2567 จากเว็บไซตข์องสมาคมตราสารหนีไ้ทย (ThaiBMA) 
4อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ค านวณจาก ก าไรกอ่นหกัดอกเบีย้ ภาษี คา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหน่าย / ดอกเบีย้จา่ย (คา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ในงบก าไรขาดทนุ
เบ็ดเสร็จ และคา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ สว่นทีบ่นัทกึเป็นตน้ทนุการพฒันาอสงัหารมิทรัพยใ์นงบแสดงฐานะการเงนิ) 
5ผูอ้อกหุน้กูต้กลงทีจ่ะจดจ านองหลกัประกนัทีเ่ป็นทีด่นิวา่งเปลา่ 1.5 เทา่ของมลูคา่รวมของหุน้กูท้ัง้หมด จากหลกัประกนัทัง้หมดทีเ่ปิดเผยในสว่นของขอ้ก าหนดสทิธหิุน้กูค้รัง้นี ้
โดยหลกัประกนัจะจดจ านองเป็นล าดบัที ่2 ค านวณโดย หกัมลูคา่ทรัพยส์นิทีจ่ดจ านองไวก้บัหนีเ้งนิตน้ของ หุน้กู ้STELLA272A STELLA272B STELLA276A STELLA27OA 
STELLA272D STELLA27NA STELLA27NB ทีเ่ป็นหลกัประกนั โดยหกัออกดว้ย 1.50 เทา่ของมลูคา่หนี ้ของทรัพยส์นิทีเ่ป็นหลกัประกนัล าดบักอ่นหนา้  

 

 

    
 

 

 

    

อตัราสว่นทางการเงนิ (เทา่) 
คา่เฉลีย่

อุตสาหกรรม

(ลา่สุด) 

งวด 3 
เดอืน ปี 

2569 

ปี 2568 ปี 2567 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current ratio) (เทา่) 1.80 0.55 0.41 0.52 
อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว (Quick Ratio) (เทา่) N/A 0.03 0.02 0.02 

วงจรเงนิสด (Cash cycle)* (วัน) 990.18 682.71 653.05 677.67 

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ (Avg. inventory period)* (วนั) 1,049.88 678.24 652.44 677.59 

ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลีย่ (Avg. collection period)* (วนั) 16.01 39.51 35.66 30.17 
ระยะเวลาช าระหนีเ้จา้หนีก้ารคา้เฉลีย่ (Avg. payment period)* (วนั) 63.19 35.03 35.05 40.09 

ความสามารถในการช าระดอกเบีย้1 (ICR)4 (เทา่) 2.65 (0.29) (7.00) (4.49) 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายภาษีเงนิได ้คา่เสือ่มราคา 
และคา่ตดัจ าหน่าย (IBD/EBITDA ratio)* (เทา่) 

10.76 (1.93) (1.69) (2.65) 

ความสามารถในการช าระภาระผกูพัน1 (DSCR)* (เทา่) 0.24 (1.10) (0.75) (0.45) 

หนีส้นิรวมตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้รวม2 (D/E ratio) (เทา่) 1.78 1.20 1.13 0.93 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้รวม3 (IBD/E ratio)*(เทา่) 1.46 0.83 0.74 0.58 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดภายใน 1 ปีตอ่หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้4 

(IBD 1Y/IBD) (รอ้ยละ) 
42.24 47.11 79.17 83.62 

เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิตอ่หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ (Loan/IBD) (รอ้ย
ละ) 

40.33 4.56 5.14 5.73 

อตัราก าไรจากการด าเนนิงาน (EBIT margin) (รอ้ยละ) 18.57 (74.25) (106.61) (53.09) 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์(ROA)* (รอ้ยละ) 3.27 (23.05) (22.61) (14.24) 

อตัราสว่นผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE)* (รอ้ยละ) 9.44 (49.93) (45.74) (25.08) 

สดัสว่นหลักประกนัตอ่หนีส้นิ5 N/A 1.5 - - 

2 

อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัของผูอ้อก 
 

ความเสีย่งของผูอ้อก (ตอ่) 

7. ความเสีย่งจากการจดจ านองหลกัประกนัเป็นล าดบัที ่2  หลักประกนัหุน้กูช้ดุนีค้อื ทีด่นิวา่งเปลา่ 9 แปลงตัง้อยู่ที ่อ.ปากชอ่ง จ. 

นครราชสมีา และ อ.สตัหบี จ.ชลบรุ ีซึง่จะจดจ านองเป็นล าดับที ่2 ท าให ้มคีวามเสีย่งจากบังคบัขายหลกัประกนั แลว้ไดรั้บเงนิลา่ชา้ 

เนือ่งจากหากเกดิการบงัคบัขายหลกัประกนัเงนิทีไ่ดจ้ะตอ้งน ามากัน้ไว ้รอจนกวา่จะช าระหนีแ้กผู่ถ้อืหุน้กูท้ีจ่ านองล าดับแรกแลว้ จงึจะ

สามารถช าระหนีหุ้น้กูท้ ีจ่ดจ านองล าดบัที ่ 2 ได ้อกีทัง้ก็มโีอกาสทีเ่งนิทีหุ่น้กูท้ ีจ่ดจ านองล าดบัที ่2 ไดรั้บมาช าระหนี้อาจไมไ่ดส้ามารถช าระ

คนืไดเ้ต็มจ านวน เนือ่งจากเงนิทีไ่ดจ้ากการบงัคับขายหลกัประกนัถกูใชช้ าระหนีข้องหุน้กูท้ีจ่ดจ านองล าดบัที ่ 1 ไปหมดแลว้ 



 
 

หมายเหต:ุ รายการอืน่ๆไดแ้ก ่หนี้สนิจากสัญญาเชา่ซือ้ เงนิกูย้มืระยะสัน้จาก

บคุคลอืน่และกจิการอืน่ เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกัน และเงนิกูย้มื

ระยะยาวจากกจิการอืน่  

 

 

 

 

  

สรปุฐานะการเงนิและผลการด าเนนิงานตามงบการเงนิรวมยอ้นหลงั 3 ปี  

สดัสว่นหนีท้ ีม่ภีาระดอกเบีย้ของผูอ้อก  

ลกัษณะพเิศษและความเสีย่งส าคญัของตราสาร 

 

ล าดบัการไดร้บัช าระหนี ้ 
 

ณ วนัที ่31 มนีาคม พ.ศ 2569 

หมายเหต:ุ 

รายไดร้วม* หมายถงึ รายไดร้วมตามงบ

การเงนิ รวมกบักบัสว่นแบง่ก าไร (ขาดทนุ) จาก

เงนิลงทนุในบรษัิทรว่มและเงนิลงทนุในการรว่ม

คา้           

คา่ใชจ้า่ยรวม** หมายถงึ คา่ใชจ้า่ยรวมตาม

งบการเงนิโดยไมนั่บรวมตน้ทนุทางการเงนิและ

ภาษีเงนิได ้

สนิคา้คงคลงั*** หมายถงึ ตน้ทนุโครงการ

พฒันาอสงัหารมิทรัพย ์

3 

1.ผูอ้อกหุน้กูส้ามารถใชส้ทิธชิ าระคนืหนีหุ้น้กูก้อ่นครบก าหนด นับตัง้แตว่ันครบก าหนดอาย ุ3 เดอืนของหุน้กู ้เป็นตน้ไป ตามรายละเอยีด

และภายใตเ้งือ่นไขก าหนดไวใ้นขอ้ก าหนดสทิธ ิผูถ้อืตราสารมคีวามเสีย่งทีจ่ะเสยีโอกาสในการไดรั้บผลตอบแทนทีส่งูจากการลงทนุใน

ตราสารที่เสนอขาย หากผูอ้อกตราสารใชส้ทิธิไถ่ถอนในช่วงที่อัตราดอกเบี้ยในตลาดลดต ่าลงกว่าอัตราดอกเบี้ยของตราสาร 

(reinvestment risk) 

2. ผูอ้อกตราสารและตราสารไมไ่ดม้กีารจัดอันดับความน่าเชือ่ถอื (unrated) อาจมผีลตอบแทนทีส่งู แตก็่มคีวามเสีย่งทีส่งูดว้ยเชน่กนั 

ดังนัน้ผูล้งทนุควรศกึษาและท าความเขา้ใจเกีย่วกบัลักษณะตราสาร รวมถงึวเิคราะหค์วามเสีย่งของผูอ้อกตราสารกอ่นตัดสนิใจลงทนุ 

3. การลงทนุในตราสารหนี้ชดุนี้ไมใ่ชเ่งนิฝาก ผูล้งทนุตอ้งพจิารณาความสามารถในการช าระคนืของผูอ้อกอยา่งรอบคอบ 

4. เนื่องจากตลาดตราสารหนีใ้นประเทศไทยมสีภาพคลอ่งต า่ สง่ผลใหก้ารขายตราสารกอ่นครบก าหนดไถถ่อนในตลาดรองนัน้อาจ

ไดรั้บมลูคา่ของตราสารลดลงหรอืเพิม่ขึน้ไดโ้ดยขึน้อยูก่บัสภาวะและตอ้งการของตลาดในขณะนัน้ 

5.ตราสารหนี้ชดุนี้เป็นตราสารหนี้ทีจ่ ากัดใหม้กีารเสนอขายและเปลีย่นมอืไดเ้ฉพาะในกลุม่ผูล้งทนุสถานบันและ/หรอืผูล้งทนุรายใหญ่

เทา่นัน้ จะไดส้ามารถขายหรอืโอนใหแ้กบ่คุคลใดๆ ทีไ่มไ่ดอ้ยูใ่นกลุม่ผูล้งทนุดังกลา่วได ้เวน้แตเ่ป็นการโอนทางมรดก 

 



 
 

 

ค าเตอืน 

- การอนุมัตจิากส านักงาน ก.ล.ต. ไมไ่ดห้มายความวา่แนะน าใหล้งทนุ ประกนัการช าระหนี ้ผลตอบแทน เงนิตน้ หรอืรับรองความถกูตอ้ง

ของขอ้มูล 

- ขอ้มลูสรุปนีเ้ป็นสว่นหนึง่ของหนังสอืชีช้วน (filing) ซึง่เป็นเพยีงขอ้มลูสรุปเกีย่วกบัการเสนอขาย ลักษณะและความเสีย่งของหลกัทรัพย์

และบรษัิท ทีอ่อกและเสนอขายหลกัทรัพย ์ ดงันัน้ ผูล้งทนุตอ้งวเิคราะหค์วามเสีย่งและศกึษาขอ้มลูจากหนังสอืชีช้วน (filing) 

ขอ้มูลการแจง้เตอืน 

- บรษัิท “ไมม่”ี ประวัตกิารผดินัดช าระหนีด้อกเบีย้หรอืเงนิตน้ของตราสารหนี ้หรอืผดินัดช าระหนีเ้งนิกูย้มืจากธนาคารพาณชิย ์บรษัิท

เงนิทนุ บรษัิทเครดติฟองซเิอร ์หรอืสถาบนัการเงนิทีม่กีฎหมายเฉพาะจัดตัง้ขึน้โดยดปูระวตัยิอ้นหลงั 3 ปีจากบรษัิทขอ้มลูเครดติ

แหง่ชาต ิและงบการเงนิ ทีต่รวจสอบโดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาต 

- ผูจ้ัดการการจัดจ าหน่ายหุน้กูไ้มม่คีวามเกีย่วขอ้งกับผูอ้อกตราสารหนีใ้นลกัษณะทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์น

กระบวนการออกและเสนอขายตราสารหนี้ 

- ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กูไ้มม่คีวามเกีย่วขอ้งกับผูอ้อกหุน้กูใ้นลกัษณะทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 

- หุน้กูท้ีเ่สนอขายในครัง้นีม้ ี3 ชดุดงันี ้(1) หุน้กูช้ดุที ่1 อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อายุ 1 ปี 7 เดอืน (2) หุน้กูช้ดุที ่2 อตัราดอกเบีย้

รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 24 วนั และ (3) หุน้กูช้ดุที ่3 อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 17 วนั ทัง้นีผู้อ้อก

หุน้กูไ้ม่ไดจั้ดอนัดับความน่าเชือ่ถอื และผูอ้อกหุน้กูไ้ดเ้สนอขายหุน้กูห้ลายชดุ ซึง่หุน้กูแ้ตล่ะชดุอาจมอีายขุองหุน้กู ้และ/หรอื ความเสีย่ง

ของหุน้กูแ้ตกตา่งกนั โดยหุน้กูท้ีม่อีายมุากกวา่จะมคีวามเสีย่งสงูกวา่ 

- บรษัิท “ไมม่”ี ประวัตกิารใชเ้งนิผดิวัตถปุระสงคจ์ากทีแ่จง้ไวต้อ่ส านักงาน ก.ล.ต. หรอืทีเ่ปิดเผยไวใ้นแบบแสดงรายการขอ้มูล 3 ปี

ยอ้นหลงั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

6.หุน้กูท้ีเ่สนอขายในครัง้นี้เป็นหุน้กูท้ีม่หีลักประกัน มูลค่าหลักประกันทีน่ ามาจดทะเบยีนหลักประกันทางธุรกจิหรือจดจ านอง  อาจมี

มลูคา่ลดลงจากวันออกหุน้กู ้ซ ึง่เป็นผลจากการลดลงของราคาตลาด ทรัพยส์นิ หรอื สาเหตอุืน่ๆ อยา่งไรก็ตาม ผูอ้อกตราสารตอ้งด ารง

มูลค่าทรัพยส์นิทีเ่ป็นประกันตามสัญญาหลักประกันต่อมลูคา่รวมของหุน้กูท้ีย่ังมไิดไ้ถ่ถอนทัง้หมดตลอดอายหุุน้กูไ้มต่ ่าวา่ 1.50 เทา่ 

ทัง้นี้ผูล้งทนุควรพจิารณาความสามารถในการช าระคนืหนี้ของผูอ้อกตราสารหนี้ และมลูคา่หลักประกันไดค้รอบคลมุมลูคา่หุน้กูท้ี่ออก

และเสนอขายไดจ้รงิ เมือ่ผูอ้อกตราสารหนี้ผดินัดช าระ 

7.การออกหุน้กูใ้นครัง้นีม้วีัตถปุระสงคเ์พือ่ไถถ่อนหุน้กูช้ดุเดมิของกลุม่บรษัิท ทัง้นีผู้แ้ทนผูถ้อืหุน้กูจ้ะใชด้ลุพนิจิเกีย่วกบัความสามารถ

ของผูอ้อกตราสารในการไถถ่อนหุน้กู ้STELLA268A STELLA268B STELLA269A STELLA269B STELLA26OA และ STELLA26OB  

ในวนัครบก าหนดไถถ่อนหุน้กูโ้ดย 1) ถา้ไถถ่อนหุน้กูด้ังกลา่วได ้ผูอ้อกหุน้กูจ้ะใชเ้งนิในการไถถ่อนหุน้กูด้ังกลา่ว 2) ถา้ไถถ่อนหุน้กู ้

ดังกลา่วไมไ่ด ้ผูอ้อกหุน้กูจ้ะใชส้ทิธไิถถ่อนหุน้กูก้อ่นวันครบก าหนดไถถ่อน (อา้งองิรา่งขอ้ก าหนดสทิธ ิขอ้ 7.2.16) โดยผูถ้อืหุน้กูย้ังคง

มสีทิธไิดรั้บเงนิตน้หุน้กูแ้ละดอกเบีย้หุน้กูค้ดิค านวณจนถงึ (แตไ่มร่วม) วันไถถ่อนหุน้กูก้อ่นวันครบก าหนดไถถ่อนหุน้กู ้และ

คา่ธรรมเนยีมการใชส้ทิธชิ าระคนืหนีหุ้น้กูก้อ่นครบก าหนดตามทีก่ าหนดในรา่งขอ้ก าหนดสทิธ ิขอ้ 10.3 ซึง่จะท าใหเ้สยีโอกาสในการ

ไดรั้บผลตอบแทนทีส่งูจากการลงทนุในหุน้กูท้ีเ่สนอขาย หากผูอ้อกหุน้กูใ้ชส้ทิธไิถถ่อนในชว่งทีอ่ตัราดอกเบีย้ในตลาดลดต า่ลงกวา่

อตัราดอกเบีย้ของตราสาร (reinvestment risk)  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ค าเตอืนและขอ้มลูแจง้เตอืนอืน่ 
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ลกัษณะพเิศษและความเสีย่งส าคญัของตราสาร (ตอ่) 

 



 
 

   
 

 

  

Factsheet 
บรษิทั สเตลลา่ เอ็กซ ์จ ากดั (มหาชน) 

สถานะการเป็นบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (listed) : เป็น ไมเ่ป็น 

ประกอบธรุกจิพัฒนาอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่ทีอ่ยูอ่าศัย ธรุกจิการใหเ้ชา่อสงัหารมิทรัพย ์เสนอขาย หุน้กูร้ะยะยาว ไมด่อ้ยสทิธ ิ 

มปีระกนัล าดับรอง มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้และผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธไิถถ่อนกอ่นวันครบก าหนดไถถ่อน 

ชือ่“หุน้กูเ้ส ีย่งสงูมปีระกนัล าดับรองของบรษัิท สเตลลา่ เอก็ซ ์จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่2/2569 ชดุที ่3 ครบก าหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 

2571 ทีใ่หส้ทิธผิูอ้อกหุน้กูใ้นการไถถ่อนไดก้อ่นครบก าหนด (“หุน้กูช้ดุที ่3”) ใน วนัที ่20-22 กรกฎาคม พ.ศ.2569 

แบบสรปุขอ้มลูส าคัญของตราสาร 

 

 อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 17 วนั 

อตัราดอกเบีย้ คงทีร่อ้ยละ 7.3 (เจ็ดจดุสาม) ตอ่ปี  

งวดการช าระดอกเบีย้ จา่ยดอกเบีย้ทกุๆ 3 เดอืน 

การไถถ่อนกอ่นก าหนด ผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธใินการไถถ่อนกอ่นวันครบก าหนด

ไถถ่อนหุน้กูไ้ด ้ภายหลงัจากการเสนอขายครบรอบ 3 (สาม) เดอืนของอายุ

หุน้กู ้

มลูคา่การเสนอขายรวม ไมเ่กนิ 150 ลา้นบาท มลูคา่รวมของหุน้กูท้ีเ่สนอ

ขายในครัง้นีร้วม 3 ชดุ รวมไมเ่กนิ 300 ลา้นบาท 

หลกัประกนั/ผูค้ ้าประกนั 1) เงนิสด จดทะเบยีนสญัญาหลักประกนัทางธรุกจิ 

ประเภทสทิธใินเงนิฝากธนาคาร ด ารงอตัราสว่น 1:1 และ/หรอื 2)โฉนด

ทีด่นิ จ านวน 9 แปลง เนือ้ทีด่นิรวม 300-1-96.9 ไร่ มมีลูคา่รวม 1,258.38 

ลา้นบาท ตัง้อยูท่ี ่โครงการมายโอโซน อ.ปากชอ่ง จ. นครราชสมีา และ 

โครงการชวีาน ีอ.สตัหบี จ.ชลบรุ ี(จดจ านองเป็นล าดับที ่2 ตอ่จากหุน้กู ้

STELLA272A STELLA272B STELLA276A STELLA27OA STELLA272D 

STELLA27NA STELLA27NB รวมหนีเ้งนิตน้จ านวน 578.4 ลา้นบาท) 

ประเมนิโดยบจก.ท.ีเอ.มาเนจเมน้ท ์คอรโ์ปเรชัน่ (1999) เพือ่วตัถปุระสงค์

สาธารณะ โดยหลักประกนัดงักลา่วจะถกูจดจ านองเป็นล าดับที ่2 และด ารง

อตัราสว่นมลูคา่ของหลักประกันไมน่อ้ยกวา่ 1.50:1 เทา่ 

ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้บรษัิทหลักทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั 

วตัถปุระสงคก์ารใชเ้งนิ ช าระคนืหุน้กูจ้ากการออกตราสารหนี ้(roll-over) 

และ เพือ่ใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนระยะสัน้ของกลุม่บรษัิท  
 

 

 

 

อนัดับความน่าเชือ่ถอื  “unrated”          

 

 

วันทีอ่อกตราสาร 23 กรกฎาคม พ.ศ. 2569 

วันทีค่รบก าหนดอาย ุ 9 กมุภาพันธ ์พ.ศ. 2571 

ประเภทการเสนอขาย ผูล้งทนุสถาบนัและ/หรอืผูล้งทนุรายใหญ ่

ผูจ้ัดจ าหน่าย/ผูค้า้ บรษัิทหลักทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั   

นายทะเบยีนหุน้กู ้บรษัิทหลกัทรัพย ์เคพเีอ็ม จ ากดั   

 

 

 

  

ลกัษณะตราสาร 
 

รายละเอยีดส าคญัอืน่ 
 

อนัดบัความนา่เชือ่ถอื 
 

ขอ้ก าหนดในการด ารงอตัราสว่นทางการเงนิ 
0 
บรษัิทฯ จะด ารงไวซ้ึง่อตัราสว่นของ “หนี้สนิสทุธ”ิ ตอ่ “สว่นของผูถ้อื

หุน้” (Net Debt to Equity Ratio) ตามนยิามทีร่ะบไุวใ้นขอ้ก าหนดสทิธิ

ในอตัราสว่นไมเ่กนิ 2.5:1 เทา่ ณ วนัสิน้งวดบัญชรีายไตรมาสหรอืสิน้ปี

บญัชตีลอดอายหุุน้กู ้

ณ วนัที ่31 ม.ีค. 2569 บรษัิทฯ มอีตัราสว่นหนี้สนิสทุธติอ่สว่นของผูถ้อื

หุน้เทา่กับ 0.82 เทา่ 

หมายเหต ุ“หนีส้นิสทุธ”ิหมายถงึ จ านวนหนี้สนิเฉพาะทีม่ภีาระ

ดอกเบีย้จ่าย(ซึง่รวมหนี้สนิตามสญัญาเชา่ดว้ย) หักดว้ยเงนิสดและ

รายการเทยีบเทา่เงนิสด และเงนิลงทนุชัว่คราว 

“สว่นของผูถ้อืหุน้”หมายถงึ จ านวนรวมของสว่นของผูถ้อืหุน้ของผู ้

ออกหุน้กู ้ทัง้นี ้สตูรการค านวณโดยรายละเอยีดปรากฎตามขอ้ 7.3 ของ

ขอ้ก าหนดสทิธ ิ

 

(พจิารณาจากอายตุราสารและอนัดบัความน่าเชือ่ถอื) 

 
เป็นตราสารหนีท้ีผู่อ้อกตราสารสามารถไถถ่อนกอ่นก าหนด 

ผลตอบแทนของตราสารรุน่อ ืน่ในตลาด (YTM) 

ไมม่ขีอ้มลู 

ความเสีย่งของผูอ้อก 

1. ความเสีย่งดา้นความสามารถในการช าระหนี ้ 
กลุ่มบริษัทตอ้งพึ่งพิงการออกหุน้กูเ้ป็นหลัก หากไม่สามารถ

จัดหาสภาพคล่องหรือไม่สามารถขออนุมัตจิากผูถ้ือหุน้กูเ้พื่อ

ขยายอายุหุน้กูไ้ด ้ผูล้งทนุจะตอ้งรับความเสีย่งในการผดินัดช าระ
หนีส้งูมาก รวมถงึการเกดิเหตผุดินัดขา้มกนั (Cross Default) 

2. ความเสีย่งการด าเนนิงานอยา่งตอ่เนือ่ง  
กลุ่มบริษัทมีความไม่แน่นอนที่มีสาระส าคัญที่เกี่ยวขอ้งกับ

ความสามารถในการด าเนินการต่อเนื่อง โดยผลขาดทุนจากการ

ด าเนนิงานอยา่งตอ่เนื่องตดิตอ่กนัหลายปี และ ณ งวด 3 เดอืน ปี 
2569 กลุม่บรษัิทมหีนีส้นิหมนุเวยีนรวมสงูกวา่สนิทรัพยห์มนุเวยีน

รวมจ านวน 1,879.68 ลา้นบาทและมีขาดทุนสะสมรวมจ านวน 
(9,587.55) ลา้นบาท 

3. ความเสีย่งในการเขา้ถงึเงนิทุน และภาระผูกพนัด้าน
หนีส้นิ กลุม่บรษัิทมหีนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดภายใน 

1 ปี ณ สิน้ปี 2568 เป็นจ านวน 2,258.20 ลา้นบาท สว่นใหญ่เป็น

หนีจ้ากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบคุคลอืน่และกจิการอืน่ รวมถงึหุน้กูท้ี่
ครบก าหนดใน 1 ปี หากบรษัิทฯไม่สามารถออกหรอืเสนอขายหุน้

กูเ้พือ่ทดแทนในสว่นทีค่รบก าหนดในปี 2569 จะมคีวามเสีย่งผดิ
นัดช าระหนี้หุน้กู  ้ รวมถึงการเกิดเหตุผิดนัดขา้มกัน (Cross 

Default) ได ้

4. ความเสีย่งจากการค า้ประกนัจ านวนมาก  
บรษัิทฯไดม้กีารค ้าประกันเงนิกูย้มืแก่บรษัิทย่อยและบรษัิทย่อย

ของการร่วมคา้ จ านวน 5 รายการ จ านวนรวมไม่เกนิ 2,847 ลา้น
บาท หากเกดิเหตุการณ์ผิดนัดช าระหนี้ดังกล่าว ท าใหส้ภาพ

คล่องไม่เพียงพอทีจ่ะสามารถช าระหนี้ไดใ้นทันท ีอาจสง่ผลให ้
เกดิการเกดิเหตผุดินัดขา้มกนั (Cross Default) 

5. ความเสีย่งผูส้อบบญัชใีหค้วามเห็นอยา่งมเีง ือ่นไข  

ตามทีผู่ส้อบบัญชขีองกลุ่มบรษัิทเคยใหค้วามเห็นแบบมเีงื่อนไข
เกีย่วกบัเขา้ท าการรายการซือ้โรงแรมในตา่งประเทศ ทัง้นีบ้รษัิทฯ 

ไดบ้ันทกึรายการปรับปรุง เงนิมัดจ าค่าซือ้เงนิลงทุนในบรษัิทใน
ต่างประเทศลดลง เป็นจ านวน (728.34) ลา้นบาทจากปรับปรุง

ดังกลา่วท าให ้ผูส้อบบัญชเีปลีย่นแปลงขอ้สรุปตอ่งบการเงนิเป็น

แบบไมม่เีงือ่นไข 
6. ความเสีย่งหลกัประกนั  หลักประกันหุน้กูช้ดุนี้คอื ทีด่นิว่าง

เปล่า มคีวามเสีย่งในการบังคับจ านองขายทอดตลาด โดยราคา
ซื้อขายขึ้นกับภาวะตลาดในขณะนั้น และกระบวนการบังคับ

จ านองจะตอ้งผ่านขัน้ ตอนในชัน้ศาลซึง่อาจใชร้ะยะเวลาในการ

ด าเนนิการ ทัง้นี้ผูอ้อกหุน้กูยั้งตอ้งด ารงมูลคา่ของทรัพยส์นิทีเ่ป็น
หลักประกัน ต่อมูลค่ารวมของหุน้กูไ้ม่นอ้ยกว่า 1.50 : 1 หาก

มูลคา่หลักประกันตามประเมนิลดลงต า่กวา่ทีก่ าหนดไว ้ผูอ้อกหุน้
กูจ้ะตอ้งหาทรัพย์สนิทดแทนมาเพิ่มเตมิตามขอ้ก าหนดสทิธฯิ 

(ขอ้6.3) 
(รายละเอยีดตามแบบ Filing สว่นที ่3.2.2 ปัจจัยความเสีย่ง) 

 
 
 

 
 
 

หนงัสอืชีช้วน 

 (filing) 

SCAN HERE  

1 

ระดบัความเสีย่ง 

 



 
 

หมายเหต:ุ *อตัราสว่นทางการเงนิของบรษัิท ไดป้รับปรงุการค านวณแบบ Trailing Twelve Months โดยใชข้อ้มลูจากงบการเงนิยอ้นหลงั 12  เดอืน หรอื 4 ไตรมาสลา่สดุ 
เพือ่ใหส้ามารถน าไปเปรยีบเทยีบกบัขอ้มลูในอดตีได ้
1ยิง่สงูยิง่แสดงถงึความสามารถในการช าระคนืสงู 
2ยิง่สงูยิง่แสดงถงึหนีส้นิทีส่งู 
3อา้งองิโดยใชข้อ้มลูของกลุม่อตสุาหกรรม Property Development ในชว่งปี 2567 จากเว็บไซตข์องสมาคมตราสารหนีไ้ทย (ThaiBMA) 
4อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ค านวณจาก ก าไรกอ่นหกัดอกเบีย้ ภาษี คา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหน่าย / ดอกเบีย้จา่ย (คา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ในงบก าไรขาดทนุ
เบ็ดเสร็จ และคา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้ สว่นทีบ่นัทกึเป็นตน้ทนุการพฒันาอสงัหารมิทรัพยใ์นงบแสดงฐานะการเงนิ) 
5ผูอ้อกหุน้กูต้กลงทีจ่ะจดจ านองหลกัประกนัทีเ่ป็นทีด่นิวา่งเปลา่ 1.5 เทา่ของมลูคา่รวมของหุน้กูท้ัง้หมด จากหลกัประกนัทัง้หมดทีเ่ปิดเผยในสว่นของขอ้ก าหนดสทิธหิุน้กูค้รัง้นี ้
โดยหลกัประกนัจะจดจ านองเป็นล าดบัที ่2 ค านวณโดย หกัมลูคา่ทรัพยส์นิทีจ่ดจ านองไวก้บัหนีเ้งนิตน้ของ หุน้กู ้STELLA272A STELLA272B STELLA276A STELLA27OA 
STELLA272D STELLA27NA STELLA27NB ทีเ่ป็นหลกัประกนั โดยหกัออกดว้ย 1.50 เทา่ของมลูคา่หนี ้ของทรัพยส์นิทีเ่ป็นหลกัประกนัล าดบักอ่นหนา้  

 

 

    
 

 

 

    

อตัราสว่นทางการเงนิ (เทา่) 
คา่เฉลีย่

อุตสาหกรรม

(ลา่สุด) 

งวด 3 
เดอืน ปี 

2569 

ปี 2568 ปี 2567 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current ratio) (เทา่) 1.80 0.55 0.41 0.52 
อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว (Quick Ratio) (เทา่) N/A 0.03 0.02 0.02 

วงจรเงนิสด (Cash cycle)* (วัน) 990.18 682.71 653.05 677.67 

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ (Avg. inventory period)* (วนั) 1,049.88 678.24 652.44 677.59 

ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลีย่ (Avg. collection period)* (วนั) 16.01 39.51 35.66 30.17 
ระยะเวลาช าระหนีเ้จา้หนีก้ารคา้เฉลีย่ (Avg. payment period)* (วนั) 63.19 35.03 35.05 40.09 

ความสามารถในการช าระดอกเบีย้1 (ICR)4 (เทา่) 2.65 (0.29) (7.00) (4.49) 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่ายภาษีเงนิได ้คา่เสือ่มราคา 
และคา่ตดัจ าหน่าย (IBD/EBITDA ratio)* (เทา่) 

10.76 (1.93) (1.69) (2.65) 

ความสามารถในการช าระภาระผกูพัน1 (DSCR)* (เทา่) 0.24 (1.10) (0.75) (0.45) 

หนีส้นิรวมตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้รวม2 (D/E ratio) (เทา่) 1.78 1.20 1.13 0.93 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้รวม3 (IBD/E ratio)*(เทา่) 1.46 0.83 0.74 0.58 

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีค่รบก าหนดภายใน 1 ปีตอ่หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้4 

(IBD 1Y/IBD) (รอ้ยละ) 
42.24 47.11 79.17 83.62 

เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิตอ่หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ (Loan/IBD) (รอ้ย
ละ) 

40.33 4.56 5.14 5.73 

อตัราก าไรจากการด าเนนิงาน (EBIT margin) (รอ้ยละ) 18.57 (74.25) (106.61) (53.09) 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์(ROA)* (รอ้ยละ) 3.27 (23.05) (22.61) (14.24) 

อตัราสว่นผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ (ROE)* (รอ้ยละ) 9.44 (49.93) (45.74) (25.08) 

สดัสว่นหลักประกนัตอ่หนีส้นิ5 N/A 1.5 - - 

2 

อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัของผูอ้อก 
 

ความเสีย่งของผูอ้อก (ตอ่) 

7. ความเสีย่งจากการจดจ านองหลกัประกนัเป็นล าดบัที ่2  หลักประกนัหุน้กูช้ดุนีค้อื ทีด่นิวา่งเปลา่ 9 แปลงตัง้อยู่ที ่อ.ปากชอ่ง จ. 

นครราชสมีา และ อ.สตัหบี จ.ชลบรุ ีซึง่จะจดจ านองเป็นล าดับที ่2 ท าให ้มคีวามเสีย่งจากบังคบัขายหลกัประกนั แลว้ไดรั้บเงนิลา่ชา้ 

เนือ่งจากหากเกดิการบงัคบัขายหลกัประกนัเงนิทีไ่ดจ้ะตอ้งน ามากัน้ไว ้รอจนกวา่จะช าระหนีแ้กผู่ถ้อืหุน้กูท้ีจ่ านองล าดับแรกแลว้ จงึจะ

สามารถช าระหนีหุ้น้กูท้ ีจ่ดจ านองล าดบัที ่ 2 ได ้อกีทัง้ก็มโีอกาสทีเ่งนิทีหุ่น้กูท้ ีจ่ดจ านองล าดบัที ่2 ไดรั้บมาช าระหนี้อาจไมไ่ดส้ามารถช าระ

คนืไดเ้ต็มจ านวน เนือ่งจากเงนิทีไ่ดจ้ากการบงัคับขายหลกัประกนัถกูใชช้ าระหนีข้องหุน้กูท้ีจ่ดจ านองล าดบัที ่ 1 ไปหมดแลว้ 



 
 

หมายเหต:ุ รายการอืน่ๆไดแ้ก ่หนี้สนิจากสัญญาเชา่ซือ้ เงนิกูย้มืระยะสัน้จาก

บคุคลอืน่และกจิการอืน่ เงนิกูย้มืระยะยาวจากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกัน และเงนิกูย้มื

ระยะยาวจากกจิการอืน่  

 

 

 

 

  

สรปุฐานะการเงนิและผลการด าเนนิงานตามงบการเงนิรวมยอ้นหลงั 3 ปี  

สดัสว่นหนีท้ ีม่ภีาระดอกเบีย้ของผูอ้อก  

ลกัษณะพเิศษและความเสีย่งส าคญัของตราสาร 

 

ล าดบัการไดร้บัช าระหนี ้ 
 

ณ วนัที ่31 มนีาคม พ.ศ 2569 

หมายเหต:ุ 

รายไดร้วม* หมายถงึ รายไดร้วมตามงบ

การเงนิ รวมกบักบัสว่นแบง่ก าไร (ขาดทนุ) จาก

เงนิลงทนุในบรษัิทรว่มและเงนิลงทนุในการรว่ม

คา้           

คา่ใชจ้า่ยรวม** หมายถงึ คา่ใชจ้า่ยรวมตาม

งบการเงนิโดยไมนั่บรวมตน้ทนุทางการเงนิและ

ภาษีเงนิได ้

สนิคา้คงคลงั*** หมายถงึ ตน้ทนุโครงการ

พฒันาอสงัหารมิทรัพย ์

3 

1.ผูอ้อกหุน้กูส้ามารถใชส้ทิธชิ าระคนืหนีหุ้น้กูก้อ่นครบก าหนด นับตัง้แตว่ันครบก าหนดอาย ุ3 เดอืนของหุน้กู ้เป็นตน้ไป ตามรายละเอยีด

และภายใตเ้งือ่นไขก าหนดไวใ้นขอ้ก าหนดสทิธ ิผูถ้อืตราสารมคีวามเสีย่งทีจ่ะเสยีโอกาสในการไดรั้บผลตอบแทนทีส่งูจากการลงทนุใน

ตราสารที่เสนอขาย หากผูอ้อกตราสารใชส้ทิธิไถ่ถอนในช่วงที่อัตราดอกเบี้ยในตลาดลดต ่าลงกว่าอัตราดอกเบี้ยของตราสาร 

(reinvestment risk) 

2. ผูอ้อกตราสารและตราสารไมไ่ดม้กีารจัดอันดับความน่าเชือ่ถอื (unrated) อาจมผีลตอบแทนทีส่งู แตก็่มคีวามเสีย่งทีส่งูดว้ยเชน่กนั 

ดังนัน้ผูล้งทนุควรศกึษาและท าความเขา้ใจเกีย่วกบัลักษณะตราสาร รวมถงึวเิคราะหค์วามเสีย่งของผูอ้อกตราสารกอ่นตัดสนิใจลงทนุ 

3. การลงทนุในตราสารหนี้ชดุนี้ไมใ่ชเ่งนิฝาก ผูล้งทนุตอ้งพจิารณาความสามารถในการช าระคนืของผูอ้อกอยา่งรอบคอบ 

4. เนื่องจากตลาดตราสารหนีใ้นประเทศไทยมสีภาพคลอ่งต า่ สง่ผลใหก้ารขายตราสารกอ่นครบก าหนดไถถ่อนในตลาดรองนัน้อาจ

ไดรั้บมลูคา่ของตราสารลดลงหรอืเพิม่ขึน้ไดโ้ดยขึน้อยูก่บัสภาวะและตอ้งการของตลาดในขณะนัน้ 

5.ตราสารหนี้ชดุนี้เป็นตราสารหนี้ทีจ่ ากัดใหม้กีารเสนอขายและเปลีย่นมอืไดเ้ฉพาะในกลุม่ผูล้งทนุสถานบันและ/หรอืผูล้งทนุรายใหญ่

เทา่นัน้ จะไดส้ามารถขายหรอืโอนใหแ้กบ่คุคลใดๆ ทีไ่มไ่ดอ้ยูใ่นกลุม่ผูล้งทนุดังกลา่วได ้เวน้แตเ่ป็นการโอนทางมรดก 

 



 
 

 

ค าเตอืน 

- การอนุมัตจิากส านักงาน ก.ล.ต. ไมไ่ดห้มายความวา่แนะน าใหล้งทนุ ประกนัการช าระหนี ้ผลตอบแทน เงนิตน้ หรอืรับรองความถกูตอ้ง

ของขอ้มูล 

- ขอ้มลูสรุปนีเ้ป็นสว่นหนึง่ของหนังสอืชีช้วน (filing) ซึง่เป็นเพยีงขอ้มลูสรุปเกีย่วกบัการเสนอขาย ลักษณะและความเสีย่งของหลกัทรัพย์

และบรษัิท ทีอ่อกและเสนอขายหลกัทรัพย ์ ดงันัน้ ผูล้งทนุตอ้งวเิคราะหค์วามเสีย่งและศกึษาขอ้มลูจากหนังสอืชีช้วน (filing) 

ขอ้มูลการแจง้เตอืน 

- บรษัิท “ไมม่”ี ประวัตกิารผดินัดช าระหนีด้อกเบีย้หรอืเงนิตน้ของตราสารหนี ้หรอืผดินัดช าระหนีเ้งนิกูย้มืจากธนาคารพาณชิย ์บรษัิท

เงนิทนุ บรษัิทเครดติฟองซเิอร ์หรอืสถาบนัการเงนิทีม่กีฎหมายเฉพาะจัดตัง้ขึน้โดยดปูระวตัยิอ้นหลงั 3 ปีจากบรษัิทขอ้มลูเครดติ

แหง่ชาต ิและงบการเงนิ ทีต่รวจสอบโดยผูส้อบบญัชรัีบอนุญาต 

- ผูจ้ัดการการจัดจ าหน่ายหุน้กูไ้มม่คีวามเกีย่วขอ้งกับผูอ้อกตราสารหนีใ้นลกัษณะทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชนใ์น

กระบวนการออกและเสนอขายตราสารหนี้ 

- ผูแ้ทนผูถ้อืหุน้กูไ้มม่คีวามเกีย่วขอ้งกับผูอ้อกหุน้กูใ้นลกัษณะทีอ่าจกอ่ใหเ้กดิความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 

- หุน้กูท้ีเ่สนอขายในครัง้นีม้ ี3 ชดุดงันี ้(1) หุน้กูช้ดุที ่1 อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อายุ 1 ปี 7 เดอืน (2) หุน้กูช้ดุที ่2 อตัราดอกเบีย้

รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 24 วนั และ (3) หุน้กูช้ดุที ่3 อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 7.30 ตอ่ปี อาย ุ1 ปี 6 เดอืน 17 วนั ทัง้นีผู้อ้อก

หุน้กูไ้ม่ไดจั้ดอนัดับความน่าเชือ่ถอื และผูอ้อกหุน้กูไ้ดเ้สนอขายหุน้กูห้ลายชดุ ซึง่หุน้กูแ้ตล่ะชดุอาจมอีายขุองหุน้กู ้และ/หรอื ความเสีย่ง

ของหุน้กูแ้ตกตา่งกนั โดยหุน้กูท้ีม่อีายมุากกวา่จะมคีวามเสีย่งสงูกวา่ 

- บรษัิท “ไมม่”ี ประวัตกิารใชเ้งนิผดิวัตถปุระสงคจ์ากทีแ่จง้ไวต้อ่ส านักงาน ก.ล.ต. หรอืทีเ่ปิดเผยไวใ้นแบบแสดงรายการขอ้มูล 3 ปี

ยอ้นหลงั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

6.หุน้กูท้ีเ่สนอขายในครัง้นี้เป็นหุน้กูท้ีม่หีลักประกัน มูลค่าหลักประกันทีน่ ามาจดทะเบยีนหลักประกันทางธุรกจิหรือจดจ านอง  อาจมี

มลูคา่ลดลงจากวันออกหุน้กู ้ซ ึง่เป็นผลจากการลดลงของราคาตลาด ทรัพยส์นิ หรอื สาเหตอุืน่ๆ อยา่งไรก็ตาม ผูอ้อกตราสารตอ้งด ารง

มูลค่าทรัพยส์นิทีเ่ป็นประกันตามสัญญาหลักประกันต่อมลูคา่รวมของหุน้กูท้ีย่ังมไิดไ้ถ่ถอนทัง้หมดตลอดอายหุุน้กูไ้มต่ ่าวา่ 1.50 เทา่ 

ทัง้นี้ผูล้งทนุควรพจิารณาความสามารถในการช าระคนืหนี้ของผูอ้อกตราสารหนี้ และมลูคา่หลักประกันไดค้รอบคลมุมลูคา่หุน้กูท้ี่ออก

และเสนอขายไดจ้รงิ เมือ่ผูอ้อกตราสารหนี้ผดินัดช าระ 

7.การออกหุน้กูใ้นครัง้นีม้วีัตถปุระสงคเ์พือ่ไถถ่อนหุน้กูช้ดุเดมิของกลุม่บรษัิท ทัง้นีผู้แ้ทนผูถ้อืหุน้กูจ้ะใชด้ลุพนิจิเกีย่วกบัความสามารถ

ของผูอ้อกตราสารในการไถถ่อนหุน้กู ้STELLA268A STELLA268B STELLA269A STELLA269B STELLA26OA และ STELLA26OB  

ในวนัครบก าหนดไถถ่อนหุน้กูโ้ดย 1) ถา้ไถถ่อนหุน้กูด้ังกลา่วได ้ผูอ้อกหุน้กูจ้ะใชเ้งนิในการไถถ่อนหุน้กูด้ังกลา่ว 2) ถา้ไถถ่อนหุน้กู ้

ดังกลา่วไมไ่ด ้ผูอ้อกหุน้กูจ้ะใชส้ทิธไิถถ่อนหุน้กูก้อ่นวันครบก าหนดไถถ่อน (อา้งองิรา่งขอ้ก าหนดสทิธ ิขอ้ 7.2.16) โดยผูถ้อืหุน้กูย้ังคง

มสีทิธไิดรั้บเงนิตน้หุน้กูแ้ละดอกเบีย้หุน้กูค้ดิค านวณจนถงึ (แตไ่มร่วม) วันไถถ่อนหุน้กูก้อ่นวันครบก าหนดไถถ่อนหุน้กู ้และ

คา่ธรรมเนยีมการใชส้ทิธชิ าระคนืหนีหุ้น้กูก้อ่นครบก าหนดตามทีก่ าหนดในรา่งขอ้ก าหนดสทิธ ิขอ้ 10.3 ซึง่จะท าใหเ้สยีโอกาสในการ

ไดรั้บผลตอบแทนทีส่งูจากการลงทนุในหุน้กูท้ีเ่สนอขาย หากผูอ้อกหุน้กูใ้ชส้ทิธไิถถ่อนในชว่งทีอ่ตัราดอกเบีย้ในตลาดลดต า่ลงกวา่

อตัราดอกเบีย้ของตราสาร (reinvestment risk)  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ค าเตอืนและขอ้มลูแจง้เตอืนอืน่ 
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ลกัษณะพเิศษและความเสีย่งส าคญัของตราสาร (ตอ่) 
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