
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั 
ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั “A” พรอ้มแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” 
หรอื “ลบ” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่
ในวงเงนิไม่เกนิ 1.02 หมื่นล้ำนบำทของบรษิทัทีร่ะดบั “A” ด้วยเช่นกนั โดยบรษิทัจะน ำเงนิทีไ่ด้
จำกกำรออกหุน้กูไ้ปใชช้ ำระคนืหนี้ 

อนัดบัเครดติองคก์รของบรษิทัสะท้อนถงึสถำนะของบรษิทัในกำรเป็นบรษิทัลูกหลกัของ บรษิทั  
บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จ ำกดั (มหำชน) โดยอนัดบัเครดิตของบรษิทัอยู่ในระดบัเดียวกบัอนัดบั
เครดติของบรษิทั บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์(ระดบั “A/Negative” ซึง่จดัอนัดบัโดยทรสิเรทติ้ง) บรษิทั
เป็นแหล่งรำยได้และก ำไรหลักของกลุ่มบีทีเอส โดยบริษัทเป็นผู้ถือสญัญำสมัปทำนในกำร
ใหบ้รกิำร “รถไฟฟ้ำสำยสเีขยีว” และเป็นผูด้ ำเนินงำนรถไฟฟ้ำซึ่งใหบ้รกิำรเดนิรถและซ่อมบ ำรุง 
(O&M Contract) ส ำหรบัรถไฟฟ้ำทุกระบบที่ด ำเนินงำนโดยกลุ่มบีทีเอส นอกจำกนี้ บรษิัทยงั
เป็นผู้ให้บริกำรสื่อโฆษณำในขบวนรถไฟฟ้ำบีทีเอสและพื้นที่เชิงพำณิชย์ในบริเวณสถำนี
รถไฟฟ้ำบทีเีอสผ่ำนบรษิทัย่อยคอื บรษิทั ว ีจ ีไอ จ ำกดั (มหำชน) อกีด้วย ในส่วนของผลกำร
ด ำเนินงำนทำงกำรเงินนัน้ บริษัทมีผลงำนเป็นที่น่ำพอใจอย่ำงต่อเนื่องและยงัคงเป็นผู้สร้ำง
รำยได้ส่วนใหญ่ใหแ้ก่กลุ่มบทีเีอส โดยในปีบญัช ี2564 รำยได้จำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัคดิ
เป็นประมำณ 90% ของรำยได้จำกกำรด ำเนินงำน (ไม่รวมรำยไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรรบัเหมำจำก
ธุรกจิขนส่งมวลชน) ของบรษิทั บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์ 

ในช่วงไตรมำสแรกของปีบญัช ี2565 รำยไดข้องบรษิทั (ไม่รวมรำยไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรรบัเหมำ) 
เพิม่ขึน้ 38% สู่ระดบั 2.4 พนัล้ำนบำท เนื่องจำกรำยได้จำกกำรใหบ้รกิำรเดนิรถและซ่อมบ ำรุง
รถไฟฟ้ำเพิม่สงูขึน้ ส่วนก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทั
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 14% เป็น 1.9 พนัล้ำนบำท ในขณะที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของ
บรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 27% ในช่วงไตรมำสแรกของปีบญัช ี2565 

ณ เดือนมิถุนำยน 2564 บริษัทมีหนี้สินรวมอยู่ที่จ ำนวน 1.77 หมื่นล้ำนบำท โดยในจ ำนวน
ดงักล่ำวเป็นหนี้ที่มลี ำดบัในกำรได้รบัช ำระคนืก่อน (Priority Debt) จ ำนวน 1.2 พนัล้ำนบำทซึ่ง
เป็นเงนิกูจ้ำกธนำคำรทีไ่ม่มปีระกนัของบรษิทั ว ีจ ีไอ ดงันัน้ อตัรำส่วนหนี้ทีม่ลี ำดบัในกำรได้รบั
ช ำระคนืก่อนต่อหนี้สนิรวมของบรษิทัจงึอยู่ทีร่ะดบั 7%  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต  

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงควำมเป็นไปได้ที่ภำระหนี้ของกลุ่ม 
บีทีเอสจะเพิ่มขึ้นอย่ำงมีนัยส ำคัญเนื่องจำกบริษัทมีโอกำสในกำรลงทุนในสญัญำสมัปทำน
รถไฟฟ้ำสำยสเีขยีวโครงกำรใหม่ซึ่งอำจส่งผลใหส้ถำนะเครดติอ่อนแอลงอย่ำงมำกจนอำจอยู่ใน
ระดบัทีไ่ม่สอดคลอ้งกบัอนัดบัเครดติในปัจจุบนัได ้ 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดิตของบรษิทัอำจได้รบักำรปรบัเพิม่ขึน้หรอืลดลงได้
หำกสถำนะเครดติของบรษิทับทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์เปลีย่นแปลงไป หรอืหำกทรสิเรทติ้งมองเหน็
ควำมเปลี่ยนแปลงอย่ำงมนีัยส ำคญัของสถำนะของบรษิัทเมื่อเปรยีบเทยีบกบับรษิทัย่อยอื่น ๆ 
ของบรษิทับทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส์  

 
 

  บริษทั ระบบขนส่งมวลชนกรงุเทพ จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 81/2564 

 29 กนัยายน 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 27/05/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

28/05/63 A Negative 
17/05/59 A Stable 
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ชนำพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 

 

ภำรตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

ธติ ิกำรุณยำนนท,์ Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 

 

 
 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บริษทั ระบบขนส่งมวลชนกรงุเทพ จ ากดั (มหาชน) 
 

  
New Issue Report 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

 

บริษทั ระบบขนส่งมวลชนกรงุเทพ จ ากดั (มหาชน) (BTSC) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อำคำรสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ำมมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเก็บไวเ้พื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรือควำมน่ำเชื่อถือของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเหน็ที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มิได้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิด้ค ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกิดจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BTSC21NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,200 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A 
BTSC23NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 4,100 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A 
BTSC26NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 10,200 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2569 A 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 10,200 ล้ำนบำท ไถ่ถอนภำยใน 10 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

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

