
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งลดอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท ชาญอิสสระ ดเีวล็อปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) เป็น 
“BB+” จาก “BBB-” ซึง่สะทอ้นถงึขนาดธุรกจิของบรษิทัทีค่่อนขา้งเลก็เมือ่เทยีบกบับรษิทัที่ไดร้บัการ
จดัอนัดบัเครดติโดยทรสิเรทติ้ง ผลการด าเนินงานทีผ่นัผวนและอ่อนแอลงของบรษิทั ในขณะทีภ่าระ
หนี้กค็าดว่าจะยงัทรงตวัอยู่ในระดบัสงูดว้ย 

อันดบัเครดิตสะท้อนรวมถึงแบรนด์ของบริษัทเป็นที่ยอมรบัในตลาดคอนโดมเินียมระดบัราคา 
ปานกลางถงึสูงและในธุรกจิโรงแรม นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถึงรายได้ที่สม ่าเสมอของ
บริษัทจากอาคารส านักงานให้เช่าและเงินปนัผลรับจากการลงทุนในทรัสต์เพื่อการลงทุนใน
อสงัหารมิทรพัยโ์รงแรมศรพีนัวา (SRIPANWA) และกองทุนรวมอสงัหารมิทรพัยบ์างกอก (BKKCP) 
ในขณะเดยีวกนั การประเมนิอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึลกัษณะของธุรกจิอสงัหารมิทรพัย์ทีเ่ป็นวงจร
ขึน้ลงและมกีารแขง่ขนัสงูอกีดว้ย  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ขนาดธรุกิจท่ีค่อนข้างเลก็  

ขนาดธุรกจิของบรษิทัค่อนขา้งเล็กเมื่อเทยีบกบับรษิัทที่ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติโดยทรสิเรทติ้ง 
บริษัทมสีินค้าที่อยู่อาศยัที่หลากหลายแต่ก็มจี านวนโครงการที่อยู่ระหว่างการพฒันา ณ เดือน
ธนัวาคม 2560 เพยีง 13 โครงการซึ่งมที าเลที่ตัง้อยู่ในเขตกรุงเทพฯ และในจงัหวดัซึ่งเป็นแหล่ง
ท่องเที่ยวที่ได้รบัความนิยม โครงการดงักล่าวมมีูลค่าเหลอืขายทัง้สิ้นประมาณ 9,724 ล้านบาท 
โดยประมาณ 75% ของมูลค่าดงักล่าวเป็นโครงการที่อยู่ระหว่างก่อสร้างและส่วนที่เหลอืเป็น
โครงการพร้อมขาย หากแบ่งตามประเภทของโครงการ มลูค่าเหลอืขายดงักล่าวแบ่งเป็นโครงการ
บา้นเดีย่วประมาณ 50% และทีเ่หลอืมาจากโครงการคอนโดมเินียมและโครงการวลิล่า 

รายไดข้องบรษิทัขึน้อยู่กบัยอดขายของโครงการเพยีงไมก่ีแ่ห่งเป็นส าคญัเนื่องจากบรษิทัมโีครงการ
จ านวนน้อย บรษิัทมรีายได้อยู่ในช่วง 2,200-2,600 ล้านบาทต่อปีในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา โดยในปี 
2560 บรษิทัมรีายไดอ้ยู่ที ่2,198 ลา้นบาท สดัส่วนรายไดข้องบรษิทัประกอบดว้ยรายไดจ้ากการขาย
อสงัหารมิทรพัย ์69% รายไดจ้ากกจิการโรงแรม 27% และรายไดจ้ากค่าเช่าและบรกิาร 4% 

ผลการด าเนินงานท่ีต า่กว่าคาด 

ผลการด าเนินงานของบรษิทัในปี 2560 ต ่ากว่าประมาณการของทรสิเรทติ้ง กล่าวคอื บรษิทัมรีายได้
อยู่ที่ 2,198 ล้านบาทในปีดังกล่าว ซึ่งลดลงถึง 14% จากปี 2559 โดยรายได้ส่วนใหญ่มาจาก 
การโอนห้องชุดคอนโดมเินียมจากโครงการทีเ่หลอืขาย บรษิทัมยีอดขายในปี 2560 อยู่ที่ 1,057  
ลา้นบาท ลดลงจาก 1,608 ลา้นบาทในปี 2559 เนื่องจากบรษิทัไม่มกีารเปิดขายโครงการใหม่ในปี
ดงักล่าวเลย ทัง้นี้ ยอดขายในปี 2560 เกอืบทัง้หมดมาจากโครงการคอนโดมเินียม บรษิทัมยีอดขาย
รอรบัรูร้ายได ้ณ สิ้นปี 2560 จ านวน 1,541 ลา้นบาทและมแีผนจะโอนทีอ่ยู่อาศยัเกอืบทัง้หมดจาก
ยอดขายดงักล่าวใหแ้ก่ลกูคา้ในช่วงปี 2561-2562 ในการนี้ ยอดขายจ านวน 1,300 ลา้นบาทคาดว่า
จะรบัรูเ้ป็นรายไดใ้นปี 2561 และจ านวน 241 ลา้นบาทจะรบัรูเ้ป็นรายไดใ้นปี 2562 

อตัราส่วนก าไร (อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ 
ของบรษิทัเท่ากบั 10% ในปี 2559 และ 11% ในปี 2560 ลดลงจาก 17% ในปี 2558 

บริษัทมียอดขายในโครงการในปจัจุบันที่ต ่ากว่าคาด ในขณะที่ค่าใช้จ่ายค่อนข้างทรงตัวอยู่ที่
ประมาณ 650-750 ลา้นบาทต่อปีในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา ยอดขายทีล่ดลงส่งผลให้อตัราส่วนก าไรของ
บรษิทัต ่ากว่าทีเ่คยคาดไวท้ีร่ะดบั 15% 

ภายใต้สมมตฐิานเบื้องต้นของทรสิเรทติ้งสะทอ้นปจัจยั 2 ประการ คอื บรษิทัมโีครงการพรอ้มขาย

  

บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 45/2561 
 23 เมษายน 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

 

จ านวนไมม่ากและมยีอดขายรอรบัรูร้ายไดใ้นสดัส่วนทีต่ ่า จงึท าใหค้าดว่าบรษิทัจะมรีายไดอ้ยู่ในช่วง 2,400-2,600 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2563 และ
อตัราส่วนก าไรคาดว่าจะรกัษาระดบัอยู่ที ่10%-12% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

แบรนดสิ์นค้าซ่ึงเป็นท่ียอมรบัในกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย  

สนิคา้ทีอ่ยู่อาศยัของบรษิทัเน้นไปทีก่ลุ่มลกูคา้ทีม่รีายไดใ้นระดบัปานกลางถงึสงูโดยพฒันาภายใตแ้บรนด ์“อสิสระ” และ “บา้นอสิสระ” ซึ่งเป็นทีย่อมรบัทัง้
ในดา้นคุณภาพและการออกแบบทีส่อดคลอ้งกบัวถิชีวีติของลกูคา้  

บรษิทัเริม่พฒันาทีอ่ยู่อาศยัราคาระดบับนส าหรบัขายและเปิดโครงการโรงแรมบตูคิหรโูครงการแรกในชื่อ “ศรพีนัวา” ทีจ่งัหวดัภูเกต็ในปี 2546 ซึ่งโรงแรม
ศรพีนัวาเริม่ใหบ้รกิารในปี 2549 และช่วยเพิม่มลูค่าใหแ้ก่วลิล่าอยู่อาศยัทีเ่ปิดขายภายในโครงการดว้ย โรงแรมศรพีนัวาจดัเป็นโรงแรมทีม่คีุณภาพและ
บรกิารในระดบัสูงและไดร้บัการตอบรบัทีด่จีากลูกคา้โดยเฉพาะลูกคา้ชาวจนี จงึเป็นผลให้บรษิทัไดส้ญัญารบัจา้งบรหิารโรงแรมแห่งใหม่ภายใต้แบนรด์  
“ศรพีนัวา” ในจงัหวดัไห่หนาน ประเทศจนี อกีดว้ย อย่างไรกต็าม สดัส่วนรายไดจ้ากการบรหิารงานโรงแรมของบรษิทัยงัมไีมม่ากนกั  

บรษิัทเริม่พฒันาโรงแรมบูตคิแบรนด์ที่สองซึ่งมชีื่อว่า “บาบาบชี” ภายใต้กจิการร่วมคา้ 2 แห่ง โดยกจิการร่วมค้าแห่งแรกจดัตัง้ขึ้นในปี 2558 ร่วมกบั 
Junfa Real Eatate Co., Ltd. ในสดัส่วน 70:30 และกจิการร่วมคา้แห่งทีส่องจดัตัง้ขึน้ในปี 2559 ในสดัส่วน 50:25:25 ร่วมกบั บรษิทั สหพฒันพบิูล จ ากดั 
และ บรษิทั ไอ.ซ.ีซ.ี อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) บรษิทัพฒันาโรงแรม 2 แห่งภายใตแ้บรนด ์“บาบาบชี” โดยแห่งแรกตัง้อยู่ในจงัหวดัพงังา และอกี
แห่งตัง้อยู่ในอ าเภอชะอ า จงัหวดัเพชรบุร ี ปจัจุบนัโรงแรมทัง้ 2 แห่งเพิง่เปิดใหบ้รกิาร ดงันัน้ความส าเรจ็ของทัง้ 2 โครงการจงึยงัคงตอ้งตดิตามผลต่อไป  

รายได้ประจ าจากการลงทุนในกองทุน SRIPANWA และ BKKCP  

ในปี 2556 บรษิทัไดข้ายโรงแรมศรพีนัวาโครงการที ่1 ใหแ้ก่กองทุนรวมอสงัหารมิทรพัย์โรงแรมศรพีนัวา (SPWPF) และบนัทกึก าไรจ านวน 767 ลา้น
บาท ต่อมาในปี 2559 SPWPF ไดแ้ปลงสภาพไปเป็นทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัยโ์รงแรมศรพีนัวา หรอื SRIPANWA ในขณะเดยีวกนั บรษิทัก็
ขายโรงแรมศรพีนัวาโครงการที ่2 ใหแ้ก่ SRIPANWA ดว้ยและบนัทกึก าไรจ านวน 429 ลา้นบาท บรษิทัมกีารลงทุนใน SRIPANWA ในสดัส่วน 30% และ
ยงัมแีผนจะขายโรงแรมบาบาบชีมลูค่าประมาณ 600 ลา้นบาทใหแ้ก่ SRIPANWA ในปี 2561 อกีดว้ย 

บรษิทัไดเ้ช่าโรงแรมกลบัจาก SRIPANWA เพือ่ด าเนินธุรกจิโรงแรม สดัส่วนก าไรจากการด าเนินงานธุรกจิโรงแรมค่อนขา้งต ่าเนื่องจากค่าใชจ้่ายในการเช่า
กลบัโรงแรมและค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานค่อนขา้งสูง นอกจากนี้ บรษิัทยงัมรีายไดจ้ านวน 80-90 ลา้นบาทต่อปีจากค่าเช่าและค่าบรกิารจากอาคาร
ส านกังานใหเ้ช่าชาญอสิสระทาวเวอร์ 1 และชาญอสิสระทาวเวอร์ 2 รวมถงึเงนิปนัผลรบัจากการลงทุนใน SRIPANWA และกองทุนรวมอสงัหารมิทรพัย์
บางกอก หรอื BKKCP อกีประมาณ 50-60 ลา้นบาทต่อปีดว้ย 

อตุสาหกรรมท่ีเป็นวงจรขึน้ลงและมีการแข่งขนัสงู 

ความตอ้งทีอ่ยู่อาศยัมคีวามสมัพนัธก์บัสภาวะเศรษฐกจิเป็นอย่างมาก จากภาวะชะลอตวัของเศรษฐกจิภายในประเทศและความกงัวลต่อภาระหนี้ครวัเรอืน
ทีอ่ยู่ในระดบัสงูส่งผลใหน้โยบายการปล่อยสนิเชือ่ของธนาคารมคีวามเขม้งวดมากขึน้ในช่วงทีผ่่านมา อตัราการปฏเิสธสนิเชื่อจากธนาคารเพิม่ขึน้อย่างมี
นยัส าคญั โดยเฉพาะอย่างยิง่ในกลุ่มลกูคา้ทีอ่ยู่อาศยัระดบัราคาต ่า (ราคาต ่ากว่า 3 ลา้นบาทต่อหลงั) เพื่อหลกีเลีย่งปญัหาการปฏเิสธสนิเชื่อจากธนาคาร 
ผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยห์ลาย ๆ ราย รวมทัง้บรษิทัจงึหนัไปพฒันาโครงการทีอ่ยู่อาศยัราคาสงู อย่างไรกต็าม ปรมิาณความตอ้งการทีอ่ยู่อาศยัราคาสูงนัน้
มตี ่ากว่าตลาดทีอ่ยู่อาศยัราคาต ่าอยู่มาก ดงันัน้ การเพิม่ขึน้อย่างมากของทีอ่ยู่อาศยัราคาสูงจงึส่งผลใหก้ารแข่งขนัระหว่างผูป้ระกอบการจะยิง่ทวคีวาม
รุนแรงมากยิง่ขึน้  

ภาระหน้ีท่ียงัคงอยู่ในระดบัสงู  

บรษิทัมภีาระหนี้อยู่ในระดบัสูง บรษิทัรายงานภาระหนี้ ณ เดอืนธนัวาคม 2560 เท่ากบั 3,959 ลา้นบาท เพิม่ขึ้นอย่างต่อเนื่องจาก 3,682 ลา้นบาทในปี 
2559 และ 3,450 ลา้นบาทในปี 2558 ภาระหนี้ของบรษิทัเพิม่ขึน้เนื่องจากการพฒันาโรงแรมใหมจ่ านวน 2 แห่งซึง่จะแลว้เสรจ็และสรา้งรายไดใ้หบ้รษิทัใน
อกี 2 ปีขา้งหน้า ณ สิ้นปี 2560 บรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ที่ 61.06% อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งไดพ้จิารณามลูค่าปจัจุบนัของ
สญัญาเช่าโรงแรมของบรษิทักบั SRIPANWA เป็นภาระทางการเงนิอกีประมาณ 250-270 ลา้นบาทต่อปีในช่วง 12 ปีขา้งหน้าดว้ย ส่งผลใหอ้ตัราส่วนเงนิกู้
รวม (ปรบัปรุงจากสญัญาเช่าโรงแรมศรพีนัวา) ต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัอยู่ในระดบัสงูกว่า 70% มาตัง้แต่ปี 2558 ซึ่ง ณ สิ้นปี 2560 อตัราส่วนเงนิกู้
รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 70.43% 

ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า บรษิทัมแีผนการเปิดโครงการคอนโดมเินียมใหม่มลูค่าประมาณ 2,000-3,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2562 อกีทัง้บรษิทัยงัมี
แผนจะลงทุนเพิม่ในโครงการโรงแรมและอสงัหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ โดยการลงทุนของบรษิทัจะใช้เงนิทุนจากการขายทรพัย์สนิบางส่วนให้แก่ 
SRIPANWA ซึง่บรษิทัวางแผนจะขายโรงแรมแห่งใหมใ่นบาบาบชีคลบัในช่วงปลายปี 2561 นี้ ยิง่ไปกว่านัน้ บรษิทัยงัมเีงนิลงทุนสดัส่วน 15.98% ในทีด่นิ
แปลงใหญ่ผ่าน บรษิัท อินเตอร์เนชัน่แนล รซีอร์ท ดเีวลลอปเมนท์ จ ากดั  ซึ่งสามารถใช้เป็นแหล่งเงนิทุนได้อีกด้วย โดยราคาประเมนิของทีด่นิแปลง
ดงักล่าวมมีูลค่าประมาณ 2,500 ล้านบาท ดงันัน้ ภายใต้สมมติฐานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าบรษิัทจะสามารถรกัษาอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ใหอ้ยู่ทีป่ระมาณ 65%-70% ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าเอาไวไ้ด ้  
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บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

 

สภาพคล่องอยูใ่นระดบัปานกลาง  

บรษิทัมสีภาพคล่องอยู่ในระดบัปานกลาง โดย ณ เดอืนธนัวาคม 2560 บรษิทัมเีงนิสดจ านวน 282 ลา้นบาท มเีงนิลงทุนชัว่คราวจ านวน 251 ลา้นบาทและ
มวีงเงนิกูย้มืระยะยาวทีย่งัไม่ไดเ้บกิใช้อกี 2,899 ลา้นบาท ในขณะทีภ่าระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้ามจี านวน 1,286 ลา้นบาทซึ่ง
ประกอบดว้ยเงนิกูย้มืระยะสัน้จ านวน 367 ลา้นบาท เงนิกูย้มืระยะยาวจ านวน 619 ลา้นบาท และหุน้กูอ้กีจ านวน 300 ลา้นบาท บรษิทัวางแผนจะช าระคนื
หนี้หุน้กูท้ ีจ่ะครบก าหนดไถ่ถอนดว้ยเงนิสดจากการออกหุน้กูชุ้ดใหม ่ในช่วงปี 2561-2563 อตัราส่วนก าไร (ก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่า
ตดัจ าหน่าย) ต่อดอกเบีย้จ่ายคาดว่าจะอยู่ในระดบัไมต่ ่ากว่า 2 เท่า และอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมคาดว่าจะอยู่ในระดบัประมาณ 5% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าสถานะทางการเงนิของบรษิทัจะไม่อ่อนแอลงไปกว่าระดบัปจัจุบนัและบรษิทัจะ
สามารถส่งมอบทีอ่ยู่อาศยัในมอืที่สร้างแลว้เสร็จได้ตามแผน อตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้างเงนิทุนของบรษิัทคาดว่าจะอยู่ในระดบั 65%-70% และ
อตัราส่วนก าไรจะรกัษาระดบัอยู่ทีป่ระมาณ 10%-12% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า  

ในช่วงปี 2561-2563 ภายใตส้มมตฐิานเบือ้งตน้ของทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดอ้ยู่ในช่วง 2,400-2,600 ลา้นบาทต่อปี โดยรายไดจ้ากธุรกจิโรงแรม
และอาคารส านักงานใหเ้ช่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 600-700 ลา้นบาทต่อปี และกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานคาดว่าจะรกัษาระดบัอยู่ที่ประมาณ 100 ลา้น
บาทต่อปี 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้ามคี่อนขา้งจ ากดัแต่ก็อาจเป็นไปได้หากบรษิัทสามารถปรบัปรุงผลการด าเนินงานใหด้ขี ึน้อย่างมี

นยัส าคญัจากระดบัปจัจุบนัและรกัษาผลการด าเนินงานทีด่นีัน้ไวไ้ดเ้ป็นเวลานานในระดบัหนึ่ง ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบั

เครดติของบรษิทัอาจถูกปรบัลดลงไดห้ากผลการด าเนินงานยงัคงอ่อนแอลงจากระดบัปจัจุบนั  
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บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท ์จ ากดั (มหาชน) 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------------------- 
  2560 2559 2558 2557            2556 

รายได ้  2,198 2,558 2,592 2,648 1,593 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  185 192 151 102 82 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  19 159 132 (28) 303 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  (114) 416 244 (64) 511 
เงนิลงทุนในสนิคา้คงเหลอื (-เพิม่ขึน้/+ลดลง)  (301) (179) (1,520) (718) (437) 
สนิทรพัยร์วม  7,857 7,328 6,814 4,885 4,130 
เงนิกูร้วม  3,959 3,682 3,450 1,982 1,292 
เงนิกูร้วม (ปรบัปรุงแลว้)  6,013 5,803 4,850 3,432 2,788 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  2,525 2,289 2,027 1,606 1,633 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 11.06 10.12 17.08 10.01 (8.70) 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  5.50 11.26 10.82 5.52 17.30 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 1.08 2.37 2.04 1.03 4.96 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  (2.32) 7.16 5.21 (1.76) 18.32 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  70.43 71.72 70.53 68.12 63.06 

หมายเหตุ: อตัราส่วนทางการเงนิทัง้หมดมกีารปรบัปรงุจากสญัญาเชา่โรงแรมศรพีนัวาตัง้แต่ปี 2556 เป็นตน้ไป 
* งบการเงนิรวม 

 

บริษทั ชาญอิสสระ ดีเวลอ็ปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) (CI) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้ รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


