
  
 

 

 

เครดิตวาระ  (CreditUpdate) เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอดอายุของ
สญัญาหรอืตราสาร และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม ่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มลูผลกระทบ
เพยีงพอทีจ่ะปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แกส่าธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" 
(Affirmed) หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 
 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้ยนืยนัอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั บทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์ จ ำกดั (มหำชน) ที่
ระดบั “A” ในขณะเดยีวกันยงัจดัอนัดบัเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัในวงเงินไม่เกิน 
7,000 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A” โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กู้ไปใชใ้นการช าระ
คนืหน้ี และ/หรอื ใชส้ าหรบัการลงทุน และ/หรอื ใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีน 
 อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึรำยไดค้ำ่บรกิำรทีส่ำมำรถคำดกำรณ์ไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรเดนิรถไฟฟ้ำ 
เงนิปนัผลทีส่ม ่ำเสมอจำกกำรถอืหุน้ 33.33% ในกองทุนรวมโครงสรำ้งพืน้ฐำนระบบขนสง่มวลชน
ทำงรำงบทีเีอสโกรท (BTSGIF) และสถำนะทีม่ ัน่คงในธุรกจิสื่อโฆษณำ อยำ่งไรกต็ำม คำดว่ำฐำนะ
ทำงกำรเงนิของบรษิทัจะถกูกดดนัจำกภำระหน้ีของบรษิทัทีจ่ะเพิม่ขึน้อยำ่งมำกในช่วง 4 ปีขำ้งหน้ำ
เน่ืองจำกบรษิทัมแีผนในกำรลงทุนในโครงกำรขนสง่มวลชนขนำดใหญ่หลำยโครงกำร 
 บรษิทับทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้ส ์ก่อตัง้ในปี 2511 ภำยใตช้ื่อเดมิคอื บรษิทั ธนำยง จ ำกดั (มหำชน) 
เพื่อประกอบธุรกิจพฒันำอสงัหำรมิทรพัย ์บรษิทัเปลี่ยนสถำนะเป็นบรษิทัโฮลดิ้งหลงัจำกที่ได้ซื้อ
กจิกำรของ บรษิทั ระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพ จ ำกดั (มหำชน) ในปี 2553 โดยปจัจุบนับรษิทัถอืหุน้
สดัสว่น 97.46% ในบรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพซึง่เป็นผูใ้หบ้รกิำรระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพ
หรอืระบบรถไฟฟ้ำบทีเีอสภำยใตส้ญัญำสมัปทำนทีใ่หโ้ดยกรุงเทพมหำนครเป็นเวลำ 30 ปี (2542-
2572) ในปี 2556 บรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพไดจ้ ำหน่ำยรำยไดค้ำ่โดยสำรสุทธใินอนำคตของ
ระยะเวลำสมัปทำนคงเหลอื (2556-2572) ใหแ้ก่ BTSGIF มูลค่ำประมำณ 61,000 ลำ้นบำท โดยที่
บรษิทับทีเีอส กรุ๊ป โฮลดิง้สล์งทุนถอืหุน้ BTSGIF ในสดัสว่น 33.33% 
 ปจัจุบนับริษทัด ำเนินธุรกิจ 4 ประเภท ได้แก่ ธุรกิจขนส่งมวลชน ธุรกิจสื่อโฆษณำ ธุรกิจ
พฒันำอสงัหำรมิทรพัย ์และธุรกจิใหบ้รกิำร โดยก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำ
ตดัจ ำหน่ำย (EBITDA) ของบรษิทัอยูท่ีร่ะดบั 3.5 พนัลำ้นบำทส ำหรบัปีงบประมำณ 2560 (เมษำยน 
2559-มนีำคม 2560) โดยที ่ EBITDA ของบรษิทัทีม่ำจำกธุรกจิขนสง่มวลชนเท่ำกบั 62% และสื่อ
โฆษณำ 38% ในขณะที ่EBITDA จำกธุรกจิอื่น ๆ ยงัมจี ำนวนน้อย ส ำหรบัธุรกจิสื่อโฆษณำนับเป็น
สว่นหน่ึงในธุรกจิขนสง่มวลชน โดยธุรกจิสื่อโฆษณำเตบิโตตำมจ ำนวนผูโ้ดยสำรทีเ่พิม่มำกขึน้ จำก
กำรเป็นผู้ให้บริกำรสื่อโฆษณำเพยีงรำยเดียวในขบวนรถไฟฟ้ำบีทีเอสและในพื้นที่เชิงพำณิชย์
บรเิวณสถำนรีถไฟฟ้ำบทีเีอสสง่ผลใหบ้รษิทัมคีวำมไดเ้ปรยีบในกำรแขง่ขนัในธุรกจิสื่อโฆษณำ ทัง้น้ี 
บรษิทัด ำเนินธุรกิจสื่อโฆษณำผ่ำนบรษิทัย่อยคอื บรษิทั ว ีจ ีไอ โกลบอล มเีดยี จ ำกดั (มหำชน)  
(วจีไีอ)  
 ในอนำคตบริษัทจะลงทุนในโครงกำรขนส่งมวลชนทำงรำงใหม่ 2 โครงกำรในพื้นที่
กรุงเทพมหำนคร ไดแ้ก่ โครงกำรรถไฟฟ้ำโมโนเรลสำยสชีมพ ูและสำยสเีหลอืง ทัง้น้ี โครงกำรใหม่
ทัง้ 2 โครงกำรจะด ำเนินงำนโดยบรษิทัร่วมทุน (JV) ระหว่ำงบรษิทัและผูร้่วมทุน 2 รำย คอื บรษิทั 
ซโิน-ไทย เอน็จเีนียริง่แอนดค์อนสตรคัชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (STEC) และ บรษิทั ผลติไฟฟ้ำรำชบุรโีฮ
ลดิง้ จ ำกดั (มหำชน) (RATCH) บรษิทัจะถอืหุน้ในบรษิทัร่วมทุนในสดัสว่น 75% สว่น STEC ถอืหุน้ 
15% และ RATCH ถอืหุน้ 10% โดยบรษิทัร่วมทุนไดล้งนำมในสญัญำร่วมลงทุนระหว่ำงรฐับำลและ
เอกชนกับกำรรถไฟฟ้ำขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย (MRTA) บริษัทร่วมทุนจะลงทุนทัง้ 2 
โครงกำรดว้ยมลูคำ่รวมประมำณ 90,000 ลำ้นบำท โดยกำรรถไฟฟ้ำขนสง่มวลชนแห่งประเทศไทย
จะอุดหนุนต้นทุนงำนก่อสรำ้งดำ้นงำนโยธำของทัง้ 2 โครงกำรมูลค่ำรวม 47,550 ลำ้นบำท และจะ
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ภารตั มหทัธโน   
parat@trisrating.com 
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ทยอยช ำระเงนิอุดหนุนให้แก่บรษิทัร่วมทุนโดยแบ่งช ำระจ ำนวน 10 งวด งวดละเท่ำ ๆ กนัภำยในระยะเวลำ 10 ปี ภำยหลงัจำกที่ระบบรถไฟฟ้ำเริม่
ใหบ้รกิำร ทัง้น้ี บรษิทัรว่มทุนจะไดร้บัสทิธใินกำรใหบ้รกิำรรถไฟฟ้ำทัง้ 2 เสน้ทำงเป็นเวลำ 33.3 ปี 
 ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัเป็นไปตำมทีไ่ดม้กีำรประมำณกำรไว้ ในช่วงครึง่แรกของปีงบประมำณ 2561 รำยไดข้องบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 4,940 
ลำ้นบำทเมื่อเทยีบกบั 2,692 ลำ้นบำทในชว่งเดยีวกนัของปีทีผ่ำ่นมำ รำยไดท้ีเ่พิม่ขึน้มำจำกรำยไดท้ีเ่พิม่ขึน้จำกธุรกจิสื่อโฆษณำ รวมถงึกำรรบัรูร้ำยได้
ของบรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพ จำกกำรใหบ้รกิำรรบัเหมำตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกล (E&M) และกำรจดัหำรถไฟฟ้ำ สว่นอตัรำก ำไรจำกกำร
ด ำเนินงำนของบรษิทั (ไม่รวมรำยไดจ้ำกกำรใหบ้รกิำรรบัเหมำตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกล และกำรจดัหำรถไฟฟ้ำ) ปรบัตวัเพิม่ขึน้จำก 26.4% ใน
ปีงบประมำณ 2560 เป็น 32.5% ในชว่งครึง่แรกของปีงบประมำณ 2561 
 กำรใหบ้รกิำรเดนิรถและซอ่มบ ำรุงรถไฟฟ้ำซึง่ด ำเนินงำนโดยบรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพ คำดว่ำจะเป็นปจัจยัหลกัในกำรผลกัดนักำรเตบิโต
ของบรษิทั บรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพอยูใ่นช่วงส ำคญัในกำรขยำยกำรด ำเนินงำนรถไฟฟ้ำทัง้ดำ้นกำรใหบ้รกิำรเดนิรถและซ่อมบ ำรุง กำรตดิตัง้
ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกล และกำรจดัหำรถไฟฟ้ำส ำหรบัโครงกำรส่วนต่อขยำยต่ำง ๆ ของรถไฟฟ้ำบีทเีอส ส ำหรบัช่วงปีงบประมำณ 2561-2563  
ทรสิเรทติง้ประเมนิวำ่รำยไดข้องบรษิทัจะเพิม่สงูขึน้อยำ่งมนียัส ำคญัจำกกำรเพิม่ขึน้ของคำ่บรกิำรเดนิรถและซ่อมบ ำรุง โดยกำรขยำยกำรด ำเนินงำนของ
บรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพจะครอบคลุมถงึรถไฟฟ้ำสว่นต่อขยำย 2 เสน้ทำงไดแ้ก่สว่นต่อขยำยสำยสเีขยีวเหนือและสว่นต่อขยำยสำยสเีขยีวใต้ 
นอกจำกน้ี ทรสิเรทติง้คำดวำ่บรษิทัจะรบัรูร้ำยไดจ้ ำนวนประมำณ 27,000 ลำ้นบำทจำกกำรตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกล และกำรจดัหำรถไฟฟ้ำของ
บรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพในชว่ง 4 ปีขำ้งหน้ำ โดยอตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนจะอยูท่ีร่ะดบัประมำณ 20% ทัง้น้ี รำยไดท้ี่คำดว่ำจะเพิม่ขึน้จำก
กำรใหบ้รกิำรเดนิรถและซอ่มบ ำรุงของบรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพจะชว่ยเพิม่เสถยีรภำพใหก้บัรำยไดข้องบรษิทั  
 แมว้ำ่ผลกำรด ำเนินงำนทำงกำรเงนิคำดวำ่จะแขง็แกรง่ขึน้ แตเ่งนิกูร้วมจะเพิม่ขึน้และเป็นภำระอยำ่งมำกกบัสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัในช่วง 4 
ปีขำ้งหน้ำ เงนิกูร้วมของบรษิทั (รวมสดัสว่นเงนิกูจ้ำกกำรรว่มทุน) เพิม่ขึน้จำก 11,985 ลำ้นบำทในปีงบประมำณ 2559 เป็น 52,405 ลำ้นบำทในช่วงครึง่
แรกของปีงบประมำณ 2561 ซึง่สง่ผลใหอ้ตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนเพิม่ขึน้จำกระดบั 20.4% ในปีงบประมำณ 2559 เป็น 53.3% ในช่วงครึง่
แรกของปีงบประมำณ 2561 เงนิกู้ทีเ่พิม่ขึน้ส่วนใหญ่มำจำกกำรออกหุ้นกู้ของบรษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพในปี 2559 เพื่อใช้เป็นเงนิทุนส ำหรบั
สญัญำกำรติดตัง้ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกล และกำรจดัหำขบวนรถไฟฟ้ำตำมที่ได้ลงนำมกับ บรษิัท กรุงเทพธนำคม จ ำกัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ
กรุงเทพมหำนคร โดยสญัญำกำรตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกลก ำหนดใหบ้รษิทัระบบขนสง่มวลชนกรุงเทพต้องจดัหำเงนิลงทุนส ำหรบัตน้ทุนในกำร
ตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกล อย่ำงไรก็ตำม บรษิทักรุงเทพธนำคมจะช ำระค่ำใช้จ่ำยส ำหรบัโครงกำรตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำและเครื่องกลรวมถงึภำระ
ดอกเบีย้สะสมภำยในระยะเวลำ 4 ปี และบรษิทักรุงเทพธนำคมยงัสำมำรถขยำยระยะเวลำกำรช ำระคำ่ใชจ้ำ่ยดงักล่ำวเพิม่ไดอ้กี 2 ปี 
 นอกจำกน้ี คำดวำ่บรษิทัจะใชเ้งนิกูเ้ป็นสว่นใหญ่ในกำรลงทุนในโครงกำรรถไฟฟ้ำโมโนเรลสำยสชีมพแูละสำยสเีหลอืง ทรสิเรทติง้คำดว่ำอตัรำสว่น
เงนิกูร้วมตอ่ EBITDA ของบรษิทัจะเพิม่ขึน้สงูสดุทีป่ระมำณ 7 เทำ่ในปี 2563 และปรบัลดลงเป็นระดบั 5 เท่ำหลงัจำกทีโ่ครงกำรทัง้ 2 ก่อสรำ้งแลว้เสรจ็
ในปี 2565 ถงึแมส้ญัญำเงนิกู้โครงกำรจะมขีอ้ก ำหนดเงนิกู้ลกัษณะ Non-recourse Basis ทรสิเรทติง้ไดร้วมเงนิกู้โครงกำรทัง้หมดของบรษิทัตำมงบ
กำรเงนิรวมในกำรค ำนวณภำระหน้ีทัง้หมดของบรษิทั อยำ่งไรกต็ำม เงนิอุดหนุนจ ำนวน 47,550 ลำ้นบำทจำก MRTA จะถูกน ำมำหกัออกจำกเงนิกู้รวม
ทัง้หมดของบรษิทัโดยพจิำรณำจำกควำมแน่นอนของกำรไดร้บัเงนิอุดหนุนดงักลำ่วจำกภำครฐั  
 บรษิทัมสีภำพคลอ่งทีเ่พยีงพอ ณ เดอืนกนัยำยน 2560 บรษิทัมเีงนิสดในมอืจ ำนวน 9,025 ลำ้นบำทรวมถงึหลกัทรพัยเ์พื่อคำ้และหลกัทรพัยเ์ผื่อ
ขำยจ ำนวน 24,560 ลำ้นบำท บรษิทัยงัมวีงเงนิสนิเชื่อจำกธนำคำรพำณิชยต์ำ่ง ๆ อกีประมำณ 28,500 ลำ้นบำท โดยบรษิทัมภีำระในกำรช ำระหน้ีในช่วง 
12 เดอืนขำ้งหน้ำประมำณ 242 ลำ้นบำทและมภีำระหน้ีระยะสัน้จ ำนวน 20,364 ลำ้นบำท รวมถงึเงนิลงทุนจ ำนวน 24,000 ลำ้นบำท ในช่วงครึง่แรกของ
ปีงบประมำณ 2561 บรษิทัมเีงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน 1,838 ลำ้นบำท โดยอตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกู้รวมอยูท่ีร่ะดบั 6.8% (ปรบัเป็น
อตัรำสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) และอตัรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จำ่ยอยูท่ี ่4.2 เทำ่ 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิทัจะยงัสำมำรถรกัษำกำรเตบิโตทัง้ดำ้นรำยไดแ้ละกระแสเงนิสดจำก
กำรด ำเนินงำนได ้เงนิกู้รวมคำดว่ำจะเพิม่สงูขึ้นอยำ่งมนีัยส ำคญัจำกกำรลงทุนโครงกำรขนสง่มวลชนใหม่ต่ำง ๆ ผำ่นบรษิทัยอ่ย อยำ่งไรกต็ำม กระแส
เงนิสดจำกธุรกิจปจัจุบนัคำดว่ำจะเพิม่สูงขึน้อย่ำงมำก ซึ่งจะช่วยใหบ้รษิทัสำมำรถรกัษำอตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อ EBITDA ให้อยู่ในระดบัที่ยอมรบัได ้
โอกาสในการปรบัอนัดบัเครดติเพิม่ขึน้ในช่วง 2-3 ปีขำ้งหน้ำยงัคงจ ำกดั เน่ืองจำกภำระหน้ีทีเ่พิม่ขึน้ ในขณะเดยีวกนั อนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงได้
หากอตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่กระแสเงนิสดปรบัตวัลงอยำ่งมำกเมื่อเทยีบกบัประมำณกำรของทรสิเรทติง้ 
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  บริษทั บทีีเอส กรุป๊ โฮลด้ิงส ์จ ำกดั (มหำชน) 

 

8 ธนัวำคม 2560 

 

บริษทั บีทีเอส กรุป๊ โฮลด้ิงส ์จ ากดั (มหาชน) (BTS) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร:                                                                                                   A 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 7,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนภำยใน 12 ปี                                                                 A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                       

 
 

ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 
 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 มีนาคม ------------------------------- 
 เม.ย.-ก.ย. 

2560 
2560 2559 2558 2557 2556 

รายได ้ 4,940 7,585 5,352 6,137 8,151 5,585 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 612 647 290 403 628 1,248 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 706 1,230 1,339 2,252 1,417 719 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 1,838 3,460 1,891 3,027 3,499 3,886 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 6,889 1,346 1,579 1,727 1,660 1,311 
สนิทรพัยร์วม 100,893 93,651 65,259 66,810 76,711 67,291 
เงนิกูร้วม 44,500 38,388 9,957 5,289 7,470 12,758 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 46,000 45,182 46,901 52,012 59,542 50,502 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

32.5 26.4 32.6 39.5 35.2 56.7 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 4.0 **            3.7 3.6 6.1 6.3 5.4 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

4.2 6.0 10.3 11.5 7.4 4.2 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 6.8 **            7.8 15.8 57.2 46.8 30.5 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 53.3 49.4 20.4 9.2 11.1 20.2 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)*** 49.2 45.9 17.5 9.2 11.1 20.2 
หมายเหต ุ อตัราสว่นทกุรายการมกีารปรับปรงุสดัสว่นเงนิกูจ้ากการรว่มทนุตัง้แตเ่มษายน 2558 
*  งบการเงนิรวม 
**  ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
***  ไมร่วมสดัสว่นหนีจ้ากกจิการรว่มทนุ 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเพพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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