
                                   
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บริษัท บีทีเอส กรุ ๊ป โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน)  ที ่ระดับ “A-” พร้อมแนวโน้มอันดับเครดิต 
“Stable” หรือ “คงท่ี” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 2 หมื่นล้านบาทของบริษัทที่ระดับ “A-” ด้วยเช่นกัน โดย
บริษัทจะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ใหม่ไปใช้ชำระคืนหน้ี  

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงสถานะทางธุรกิจท่ีแข็งแกร่งของบริษัทจากการมีรายได้ค่าบริการท่ี
สม่ำเสมอจากการให้บริการเดินรถไฟฟ้า ตลอดจนการมีกระแสเงินสดรับจำนวนมากจากการ
ลงทุนในสัดส่วน 33.33% ในกองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานระบบขนส่งมวลชนทางรางบีทีเอส  
โกรท (BTSGIF) และสถานะท่ีมั่นคงในธุรกิจสื่อโฆษณาของบริษัท อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตก็
มีข้อจำกัดจากภาระหน้ีของบริษัทท่ีอยู่ในระดับสูงจากการลงทุนในหลายโครงการ 

ในการทบทวนอันดับเครดิตในครั้งน้ี ทริสเรทติ้งยังไม่ได้รวมประเด็นปัญหาท่ีอาจเกิดขึ้นจากข้อ
กล่าวหาของคณะกรรมการป้องกันและปราบปรามการทุจริตแห่งชาติ (ป.ป.ช.) ที่มีต่ออดีตผู้ว่า
ราชการกรุงเทพมหานครกับพวกรวม 12 คนรวมถึงบริษัทย่อยที่สำคัญแห่งหนึ่งและผู้บริหาร
ของบริษัทในเรื่องการกระทำความผิดเกี่ยวกับการทำสัญญาจ้างเดินรถและซ่อมบำรุงรถไฟฟ้า
สายสีเขียวส่วนต่อขยายในปี 2555 ซึ่งอาจมีผลทางกฎหมายที่ตามมาจากข้อกล่าวหาดังกล่าว 
เนื่องจาก ณ ปัจจุบันยังไม่มีข้อมูลเพียงพอท่ีจะใชใ้นการประเมินความเสี่ยงท่ีเกี่ยวข้องท้ังหมดได้ 
ทริสเรทติ้งจึงยังคงพิจารณาตามสมมติฐานกรณีพื้นฐานว่าสัญญาจ้างเดินรถและซ่อมบำรุง
รถไฟฟ้าสายสีเขียวส่วนต่อขยายทุกสัญญายังมีผลตามกฎหมายและกรุงเทพมหานครจะชำระ
ภาระหนี้ทั้งหมดให้แก่บริษัทตามสัญญาดังกล่าวภายในปีบัญชี 2568 ซึ่งหลังจากนี้ ทริสเรทติ้ง
จะติดตามพัฒนาการต่าง ๆ อย่างใกล้ชิดและอาจมีการทบทวนอันดับเครดิตใหม่ต่อไปหากมี
ข้อมูลเพียงพอท่ีสามารถช้ีชัดถึงผลกระทบท่ีมีนัยสำคัญต่อสถานะเครดิตของบริษัท 

ในช่วงไตรมาสแรกของปีบัญชี 2567 (เมษายน-มิถุนายน 2566) รายได้ของบริษัท (ไม่รวม
รายได้จากการให้บริการรับเหมาติดตั้งและก่อสร้าง รวมทั้งการจัดหารถไฟฟ้า) เพิ่มขึ้น 6% สู่
ระดับ 3.1 พันล้านบาทเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของรายได้จากการให้บริการเดินรถไฟฟ้าและซ่อม
บำรุง (Operating and Maintenance -- O&M) และการฟื้นตัวของธุรกิจสื่อโฆษณา โดยกำไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ของบริษัทปรับตัวเพิ ่มขึ้น 
12% เป็น 1.9 พันล้านบาทในช่วงไตรมาสแรกของปีบัญชี 2567 ซึ่งส่วนใหญ่มาจากรายได้
ดอกเบี้ยรับท่ีเพิ่มขึ้น ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ซ่ึงรวมภาระหน้ีท่ีใช้เป็น
เงินทุนสำหรับลูกหนี้ค้างรับจากกรุงเทพมหานครนั้นอยู่ท่ีระดับประมาณ 18 เท่าในช่วงปีบัญชี 
2566 จนถึงไตรมาสแรกของปีบัญชี 2567 ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงิน
ต่อ EBITDA ของบริษัทจะปรับตัวดีขึ้นอย่างมีนัยสำคัญหลังจากท่ีกรุงเทพมหานครชำระหน้ี
ทั้งหมดให้แก่บริษัท โดยอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA จะลดลงสู่ระดับประมาณ 10 
เท่าในปีบัญชี 2569 ตามสมมติฐานกรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้ง 

ณ เดือนมิถุนายน 2566 บริษัทมีหนี้สินที่เป็นภาระดอกเบี้ยรวมทั้งสิ้นจำนวน 1.34 แสนล้าน
บาทซ่ึงเป็นหน้ีท่ีมลีำดับในการได้รับชำระคืนก่อนจำนวน 3.9 หมื่นล้านบาท โดยหนี้ท่ีมีลำดับใน

  

บริษัท บีทีเอส กรุป๊ โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 108/2566 
 19 กันยายน 2566 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 24/05/66 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

24/05/66 A- Stable 
28/05/63 A Negative 
17/05/59 A Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
ติดต่อ: 
ประมวลทรัพย์ ผลประเสริฐ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ตุลยวัต ฉัตรคำ 
tulyawatc@trisrating.com 
 

ภารัต มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

ธิติ การุณยานนท์, Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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การได้รับชำระคืนก่อนน้ันประกอบไปด้วยหน้ีท่ีมีการค้ำประกันและไม่มีการค้ำประกันของบริษัทย่อย ท้ังนี้ บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับ
ชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวมอยู่ท่ีระดับ 29% 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทต้ิงว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะปรับตัวดีขึ้นอย่างต่อเน่ืองจาก
การเพิ่มขึ้นของรายได้จากการให้บริการ O&M และการฟื้นตัวของธุรกิจสื่อโฆษณา นอกจากนี้ แนวโน้มอันดับเครดิตยังสะท้อนถึงการคาดการณ์ของ 
ทริสเรทติ้งท่ีกรุงเทพมหานครจะจ่ายคืนหน้ีท่ีค้างอยู่ให้แก่บริษัทในอนาคตอันใกล้อีกด้วย 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตอาจปรับเพิ่มขึ้นได้หากอัตราส่วนเงินกู้สุทธิต่อ EBITDA ท่ีปรับปรุงแล้วของบริษัทอยู่ในระดับต่ำกว่า 8 เท่าเป็นระยะเวลาท่ีต่อเน่ืองซ่ึงอาจ
เป็นผลมาจากการดำเนินงานของบริษัทที่ปรับตัวดีขึ้นเป็นอย่างมากหรือภาระหนี้ของบริษัทลดลงอย่างมีนัยสำคัญ ในทางกลับกัน อันดับเครดิตอาจ
ปรับลดลงได้หากอัตราส่วนเงินกู้สุทธิต่อ EBITDA ของบริษัทอยู่ในระดับสูงเกินกว่า 11 เท่าเป็นระยะเวลาที่ต่อเนื่องซึ่งอาจเป็นผลมาจากการลงทุ น
เพิ่มเติมท่ีใช้เงินกู้จำนวนมากหรือผลการดำเนินงานท่ีอ่อนแอกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท บีทีเอส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จำกัด (มหาชน) (BTS) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
BTSG23NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
BTSG245A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
BTSG247A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
BTSG24NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,591 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
BTSG24NB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,091.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
BTSG255A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
BTSG25NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
BTSG265A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
BTSG267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
BTSG275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BTSG275B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,853.9 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BTSG275C: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,951.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BTSG27NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BTSG27DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BTSG289A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,660 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
BTSG295A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
BTSG295B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
BTSG29DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
BTSG305A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1941.1 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A- 
BTSG305B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1716.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A- 
BTSG30NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A- 
BTSG317A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 8,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A- 
BTSG325A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 A- 
BTSG32NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,614 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 A- 
BTSG32NB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,240.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 20,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 12 ปี A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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