
                                   
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตหุ้นกู้มีการค้ำประกันชุดปัจจุบันของ บริษัท เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ 
โฮลดิ้งส์ (ประเทศไทย) จำกัด (FPHT หรือผู้ออกหุ้นกู้) ท่ีระดับ “AA-” ด้วยแนวโน้มอันดับ
เครดิต  “Negative” หรือ “ลบ” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้มีการค้ำ
ประกันชุดใหม่วงเงินไม่เกิน 1.5 พันล้านบาทและหุ้นกู้สำรองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม 
(Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน 1 พันล้านบาทของ FPHT ท่ีระดับ “AA-/Negative” ด้วย
เช่นกัน  

หุ้นกู้ดังกล่าวอยู่ภายใต้โครงการออกหุ้นกู้วงเงินรวม 2.5 หมื่นล้านบาทของผู้ออกหุ้นกู้และหุ้นกู้
ท้ังหมดได้รับการค้ำประกันโดย Frasers Property Ltd. (FPL หรือผู้ค้ำประกัน) ซ่ึงผู้ออกหุ้นกู้
เป็นบริษัทลูกท่ีถือหุ้นเต็ม 100% ของ FPL ท้ังน้ี อันดับเครดิตหุ้นกู้ดังกล่าวสะท้อนถึงคุณภาพ
เครดิตของผู้ค้ำประกัน (ได้รับอันดับเครดิต “AA-/Negative” จากทริสเรทติ้ง) บริษัทจะนำเงิน
ท่ีได้รับจากการออกหุ้นกู้ในครั้งน้ีไปใช้ชำระคืนหน้ี และ/หรือ ลงทุน และ/หรือใช้เป็นเงินทุน
หมุนเวียนของบริษัท 

ภายใต้สัญญาค้ำประกัน FPL จะให้การค้ำประกันอย่างไม่มีเงื่อนไขและไม่สามารถเพิกถอนได้
สำหรับหุ้นกู้ ท้ังจำนวนซ่ึงรวมถึงเงินต้น ตลอดจนหน้ีดอกเบี้ยหุ้นกู้ และค่าใช้จ่ายอื่น ๆ ท่ี
เกี่ยวข้อง โดยหุ้นกู้มีการค้ำประกันดังกล่าวจะได้รับการจัดชั้นให้อยู่ในระดับไม่ต่ำกว่าหน้ีท่ีไม่มี
ประกันและไม่ด้อยสิทธิอื่น ๆ ของ FPL และสัญญาค้ำประกันน้ีอยู่ภายใต้กฎหมายของประเทศ
สิงคโปร์ 

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงสถานะทางธุรกิจท่ีแข็งแกร่งของ FPL โดยมีปัจจัยสนับสนุนจาก
ประสบการณ์ ท่ียาวนานในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์  ตลอดจนการมีสินทรัพย์คุณภาพดีท่ี
หลากหลายซ่ึงกระจายตัวอยู่ในธุรกิจทุกประเภทและหลายทำเลท่ีตั้ง รวมถึงฐานรายได้จาก
สินทรัพย์ให้เช่าท่ีอยู่ในระดับสูง และการบริหารจัดการเงินทุนท่ีมีประสิทธิภาพ อย่างไรก็ตาม 
จุดแข็งดังกล่าวถูกลดทอนลงบางส่วนจากภาระหน้ีท่ีสูงเน่ืองจากบริษัทมีการขยายธุรกิจอย่าง
ต่อเนื่อง  

สำหรับ 6 เดือนแรกของรอบปีบัญชี 2565 (รอบปีบัญชีสิ้นสุด 30 กันยายน 2565) FPL มีผล
การดำเนินงานใกล้เคียงกับประมาณการของทริสเรทติ้ง โดยมีรายได้ 1.68 พันล้านดอลลาร์
สิงคโปร์ และมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) อยู่ท่ี 
699 ล้านดอลลาร์สิงคโปร์ ภาวะการดำเนินงานท่ีดีขึ้นหลังจากท่ีสถานการณ์โรคระบาด
คลี่คลายลง โดยเฉพาะอย่างยิ่งในธุรกิจพื้นท่ีศูนย์การค้าให้เช่าและธุรกิจโรงแรม สนับสนุน
ความสามารถในการสร้างรายได้ของบริษัท 

อย่างไรก็ดี ในอนาคต ทริสเรทติ้งมีมุมมองว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะได้รับแรงกดดัน
จากสภาวะเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอ ในขณะท่ีสภาพสังคมและเศรษฐกิจท่ีกลับคืนสู่สภาวะปกติมาก
ขึ้นจะช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของธุรกิจพื้นท่ีศูนย์การค้าให้เช่าและธุรกิจโรงแรมต่อไป แต่ใน
มุมมองของทริสเรทติ้ง ภาวะเศรษฐกิจท่ีไม่แน่นอนจะสร้างแรงกดดันเชิงลบต่อผลการ
ดำเนินงานของบริษัท ธุรกิจการขายโครงการท่ีอยู่อาศัยของบริษัทจะได้รับผลกระทบเชิงลบ 
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CORPORATES 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้มกีารค้ำประกัน  AA- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 21/12/64 

อันดับเครดิตตราสารหนี้ในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

18/12/63 AA- Negative 
23/11/60 AA- Stable 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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จากความเชื่อมั่นของผู้บริโภคท่ีอ่อนแอลง และอัตราดอกเบี้ยท่ีเพิ่มขึ้น ในขณะท่ีความเสี่ยงเรื่องเศรษฐกิจถดถอยในประเทศท่ีมีเศรษฐกิจขนาดใหญ่จะ
ส่งผลให้โอกาสเติบโตของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อการอุตสาหกรรมให้เช่าซ่ึงถือเป็นธุรกิจท่ีมีผลการดำเนินงานสม่ำเสมอท่ีสุดในบรรดาธุรกิจท้ังหมด
ของบริษัท เป็นไปได้ช้ากว่าศักยภาพท่ีควรจะเป็น  

ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2565 บริษัทมีหน้ีสินทางการเงินท่ีรวมภาระผูกพันการเช่าดำเนินงานและตราสารหน้ีท่ีไม่กำหนดวันไถ่ถอนรวมอยู่ท่ี 1.53 หมื่น
ล้านดอลลาร์สิงคโปร์ และมีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ลดลงจาก 12.8 เท่า ณ สิ้นปีบัญชี 2564 เป็น 11.1 เท่า (ปรับให้เป็นอัตราส่วน
เต็มปีโดยใช้ข้อมูลย้อนหลัง 12 เดือน) ในครึ่งแรกของรอบปีบัญชี 2565 ซ่ึงการปรับตัวดีขึ้นของอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินดังกล่าวสอดคล้องกับ
อันดับเครดิตปัจจุบันของบริษัท อย่างไรก็ดี ความท้าทายท่ีเพิ่มขึ้นท้ังด้านการดำเนินงานและการเงินทำให้ทริสเรทติ้งคาดหวังให้บริษัทบริหารจัดการงบ
ดุลและขยายธุรกิจอย่างรอบคอบในช่วงเวลาท่ีมีความไม่แน่นอนสูงน้ี เพื่อใหป้ัจจัยต่าง ๆ ในการกำหนดอันดับเครดิตของบริษัทปรับดีขึ้นได้อย่างมั่นคง 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงแรงกดดันเชิงลบต่อสถานะการเงินของบริษัทจากภาวะเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอจากแรงกดดัน
จากอัตราเงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้น และความเสี่ยงที่เศรษฐกิจโลกจะถดถอย 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตหุ้นกู้ของ FPHT หรือผู้ออกหุ้นกู้อาจมีการเปลี่ยนแปลงหากอันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของผู้ค้ำประกันคือ FPL มีการ
เปลี่ยนแปลง โอกาสในการปรับแนวโน้มอันดับเครดิตป็น “Stable” หรือ “คงท่ี” จะเกิดขึ้นได้หากบริษัทสามารถแสดงให้เห็นว่าบริษัทจะสามารถ
ดำรงอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ให้ต่ำกว่า 12 เท่าได้อย่างมั่นคงต่อเน่ือง ในขณะท่ีโอกาสในการเพิ่มอันดับเครดิตของ FPL มีจำกัดใน
ระยะใกล้เมื่อพิจารณาจากฐานะการเงินของบริษัทในปัจจุบัน อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตของ FPL อาจปรับเพิ่มขึ้นได้หากโครงสร้างหน้ีสินของบริษัท
ปรับตัวดีขึ้นจนมีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ต่ำกว่า 7 เท่าอย่างต่อเนื่อง 

โอกาสในการปรับลดอันดับเครดิตของ FPL อาจเกิดขึ้นได้หากภาระหน้ีสินทางการเงินของ FPL ท่ีวัดจากอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA อยู่
ในระดับเกินกว่า 12 เท่าอย่างต่อเนื่องซึ่งอาจจะเกิดท้ังจากการมีผลการดำเนินงานท่ีอ่อนแอลงหรือจากการลงทุนโดยการก่อหนี้เชิงรุก 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่า, 15 กรกฎาคม 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ โฮลดิ้งส์ (ประเทศไทย) จำกัด (FPHT) 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 

โครงการหุ้นกู้มีการค้ำประกัน 25,000 ล้านบาท: 
- FPHT228A: หุ้นกู้มีการค้ำประกัน 2,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 AA- 
- FPHT233A: หุ้นกู้มีการค้ำประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 AA- 
- FPHT24DA: หุ้นกู้มีการค้ำประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA- 
- FPHT283A: หุ้นกู้มีการค้ำประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
- FPHT288A: หุ้นกู้มีการค้ำประกัน 1,200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 1,500 ล้านบาท และหุ้นกู้สำรองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม 
(Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน 1,000 ล้านบาทไถ่ถอนภายใน 5 ปี 

AA- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2565  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยท่ียังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำ ข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
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 


