
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท   
บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั “A” ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ย
สทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 10,000 ลำ้นบำทของบรษิทัทีร่ะดบั “A” ดว้ย ทัง้นี้ 
อนัดบัเครดิตของหุ้นกู้ชุดใหม่ใช้แทนอันดบัเครดิตหุ้นกู้เดิมที่ได้รบักำรจดัอันดบัเมื่อวนัที่ 15 
พฤษภำคม 2562 เนื่องจำกบรษิัทเพิม่วงเงนิรวมของหุน้กู้เป็น 13,000 ลำ้นบำทจำกเดมิ 10,000 
ลำ้นบำท โดยบรษิทัจะน ำเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรออกหุน้กูชุ้ดใหมไ่ปใชช้ ำระคนืหนี้เดมิ  

อนัดบัเครดติสะท้อนถึงควำมแขง็แกร่งทำงธุรกจิของบรษิทัจำกกำรมรีำยไดค้่ำบรกิำรที่สำมำรถ
คำดกำรณ์ไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรเดนิรถไฟฟ้ำ ตลอดจนกำรไดร้บัเงนิปันผลทีส่ม ่ำเสมอจำกกำรถอื
หุน้ 33.33% ในกองทุนรวมโครงสรำ้งพื้นฐำนระบบขนส่งมวลชนทำงรำงบทีเีอสโกรท (BTSGIF) 
และกำรมสีถำนะทีม่ ัน่คงในธุรกจิสือ่โฆษณำ อย่ำงไรกต็ำม จุดแขง็ดงักล่ำวถูกลดทอนบำงส่วนจำก
ภำระหนี้ที่อยู่ในระดบัสูงเนื่องจำกกำรลงทุนในโครงกำรขนส่งมวลชนขนำดใหญ่หลำยโครงกำร 
นอกจำกนี้ ยงัมคีวำมไม่แน่นอนในกำรปรบัโครงสร้ำงสญัญำกำรใหบ้รกิำรเดนิรถและซ่อมบ ำรุง
รถไฟฟ้ำจ ำนวน 2 สญัญำซึ่งเป็นสญัญำสมัปทำนใหม่ส ำหรบัรถไฟฟ้ำสำยสเีขยีว ทรสิเรทติ้งจะ
ตดิตำมเงือ่นไขและขอ้ก ำหนดของสญัญำสมัปทำนใหม่อย่ำงใกลช้ดิเนื่องจำกสญัญำสมัปทำนใหม่
อำจจะกระทบกบัสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิัทจะยงัสำมำรถ
รกัษำกำรเตบิโตทัง้ในดำ้นของรำยไดแ้ละกระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนได ้ส่วนเงนิกูร้วมคำด
ว่ำจะเพิม่สูงขึ้นอย่ำงมนีัยส ำคญัจำกกำรลงทุนในโครงกำรขนส่งมวลชนใหม่ ๆ ผ่ำนบรษิัทย่อย 
อย่ำงไรก็ตำม คำดว่ำอัตรำส่วนเงินกู้สุทธิต่อ EBITDA จะปรับตัวลดลงต ่ำกว่ำ 5 เท่ำใน
ปีงบประมำณ 2563  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกำสในกำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในช่วง 2 ปีขำ้งหน้ำนัน้ยงัไมน่่ำจะเกดิขึน้เนื่องจำกบรษิทัยงัคง
มภีำระหนี้อยู่ในระดบัสูง อันดบัเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดบัเครดิตอำจปรบัลดลงได้หำก
อตัรำส่วนเงนิกูสุ้ทธต่ิอก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิัท
ปรบัสงูขึน้เกนิกว่ำ 5 เท่ำเป็นระยะเวลำนำนซึ่งอำจเป็นผลมำจำกกำรลงทุนทีใ่ชเ้งนิกูจ้ ำนวนมำก
หรอืผลกำรด ำเนินงำนทีป่รบัตวัลดลงอย่ำงมนียัส ำคญั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 

 

 

 

 

บริษทั บีทีเอส กรุป๊ โฮลด้ิงส ์จ ากดั (มหาชน) (BTS) 

  

   บริษทั บีทีเอส กรุป๊ โฮลด้ิงส ์จ ากดั (มหาชน)      

ครัง้ท่ี 34/2562 
 23 พฤษภาคม 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด:  15/05/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

17/05/59 A Stable 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ชนำพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

ภำรตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

เสำวรส จริะชยัพทิกัษ์ 
sauwarot@trisrating.com 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BTSG20DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2563 A 
BTSG22DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A 
BTSG27DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2570 A 
BTSG29DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2572 A 
BTSG209A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,550 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2563 A 
BTSG239A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,290 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A 
BTSG289A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,660 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2571 A 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 13,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนภำยใน 10 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ือ้ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสีย่งหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมต้องกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไมเ่พยีงพอ หรอืควำมไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


