
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั เอสซ ีแอสเสท 
คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึผลงานของบรษิทัทีเ่ป็นที่
ยอมรบัในตลาดที่อยู่อาศยัระดบักลางถึงบน ตลอดจนกระแสเงนิสดที่สม ่าเสมอจากธุรกจิพฒันา
อสงัหารมิทรพัย์ให้เช่า และมูลค่ายอดขายที่รอรบัรู้รายได้จากการโอน (Backlog) ที่อยู่ในระดบั 
ปานกลาง การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึภาระหนี้ของบรษิทัทีอ่ยู่ในระดบัค่อนขา้งสูง และ 
ลกัษณะของธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ที่เป็นวงจรขึ้นลงและมกีารแข่งขนัสูง ตลอดจนระดบัหนี้
ครวัเรอืนทีอ่ยู่ในระดบัสงู 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ผลงานเป็นท่ียอมรบัในตลาดท่ีอยู่อาศยัระดบักลางถึงบน  

บรษิทัมสีถานะทางการตลาดเป็นทีย่อมรบั โดยเฉพาะอย่างยิง่ตลาดทีอ่ยู่อาศยัระดบักลางถงึบน ที่
ระดบัราคาสูงกว่า 10 ล้านบาทต่อหลงั ในช่วง 4 ปีที่ผ่านมาบริษัทมรีายได้อยู่ในช่วง 12,000-
14,000 ล้านบาทต่อปี รายได้จากโครงการบ้านจดัสรรคดิเป็นสดัส่วน 55%-60% ของรายได้รวม 
ขณะที่รายได้จากโครงการคอนโดมิเนียมและธุรกิจให้เช่ามีสัดส่วน  30%-40% และ 5%-7% 
ตามล าดบั 

โครงการทีอ่ยู่อาศยัของบรษิทัเน้นลูกคา้ทีม่รีายไดใ้นระดบัปานกลางถงึสูง ณ เดอืนมถุินายน 2561 
บรษิัทมโีครงการที่อยู่อาศยัจ านวน 38 โครงการ ด้วยมูลค่าเหลอืขายประมาณ 31,900 ล้านบาท 
ราคาขายเฉลีย่ต่อหลงัอยู่ที่ 12.8 ลา้นบาท โดยราคาขายเฉลีย่ของโครงการบา้นจดัสรรอยู่ที ่12.1 
ลา้นบาทต่อหลงั ขณะทีร่าคาขายเฉลีย่ของคอนโดมเินียมอยู่ที ่14.7 ลา้นบาทต่อยนูิต 

บรษิัทขยายสนิค้าบ้านจดัสรรไปสู่ระดบัราคาปานกลางถึงล่าง ในช่วงระดบัราคา 3-5 ลา้นบาทต่อ
หลงั ซึ่งบรษิทัคาดว่าตลาดในกลุ่มนี้จะเป็นปัจจยัส าคญัทีจ่ะผลกัดนัการเติบโตของบรษิัทในระยะ 
ปานกลางได้ ทัง้นี้  เนื่องจากตลาดที่อยู่อาศยัระดบักลางถึงล่างมขีนาดค่อนข้างใหญ่และยงัคงมี
ศกัยภาพในการเตบิโต แมว้่าอตัราการปฏเิสธสนิเชือ่จากธนาคารจะสงูกว่ากต็าม 

ผลการด าเนินงานเป็นไปตามคาด 

ผลการด าเนินงานของบรษิัทในช่วงปี 2560 ถงึครึง่แรกของปี 2561 ใกลเ้คยีงกบัประมาณการของ 
ทรสิเรทติ้ง บรษิทัมยีอดขายในปี 2560 อยู่ที ่15,278 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 32% จากปี 2559 ขณะที่
ยอดขายในช่วงครึ่งแรกของปี 2561 อยู่ที่ 7,235 ล้านบาท ลดลง 3% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 
ยอดขายของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมาจากการเตบิโตของโครงการบา้นจดัสรร เราคาด
ว่าบรษิทัจะมยีอดขายอยู่ในช่วง 16,000-20,000 ลา้นบาทในช่วงระหว่างปี 2561-2564 

รายไดข้องบรษิทัเตบิโตอย่างต่อเนื่องตลอดช่วง 10 ปีทีผ่่านมายกเวน้ปี 2560 โดยรายไดใ้นปี 2560 
อยู่ที่ 12,472 ล้านบาท ลดลง 14% จาก 14,465 ล้านบาทในปี 2559 เนื่องจากบริษัทเปิดขาย
โครงการใหม่ในปี 2557-2558 จ านวนน้อย ขณะที่รายได้ในช่วงครึ่งแรกของปี 2561 อยู่ที่ 6,652 
ลา้นบาท เพิม่ขึน้ถงึ 44% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ยอดขายบา้นเดีย่วยงัคงเป็นปัจจยัขบัเคลื่อน
หลกัในการสรา้งรายไดข้องบรษิทั อตัราส่วนก าไร (อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ ของบรษิทัในช่วงปี 2560 ถึงครึง่แรกของปี 2561 ทรงตวัอยู่ที่
ระดับ 15% ซึ่งลดลงจากระดับ 18% ในปี 2558 และ 2559 อัตราส่วนก าไรที่ลดลงเป็นผล 
สบืเนื่องมาจากอตัราก าไรขัน้ต้นของโครงการคอนโดมเินียมที่ลดลงและค่าใช้จ่ายในการขายและ
บรหิารทีค่่อนขา้งสงู 

  

  

 บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน)  
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บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

ในช่วงปี 2561-2564 ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัน่าจะอยู่ในช่วง 15,000-20,000 ลา้นบาทต่อปี อตัราส่วนก าไรของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 
15%-18% เราคาดว่ารายไดแ้ละอตัราก าไรของบรษิทัจะปรบัเพิม่ขึน้ไดใ้นช่วง 3 ปีขา้งหน้า จากการมยีอดขายรอรบัรูร้ายไดใ้นระดบัปานกลาง ณ เดอืน
มถุินายน 2561 บริษัทมยีอดขายรอการส่งมอบประมาณ 10,730 ล้านบาท แบ่งเป็นมูลค่ายอดขายบ้านจดัสรร 2,363 ล้านบาท และมูลค่ายอดขาย
คอนโดมเินียม 8,367 ลา้นบาท โดยยอดขายบ้านจดัสรรจะโอนรบัรู้รายได้ในปี 2561 ส่วนยอดขายคอนโดมเินียมจะทยอยส่งมอบให้แก่ลูกค้าที่มูลค่า 
2,284 ลา้นบาทในช่วงครึง่หลงัของปี 2561 ประมาณ 3,040 ลา้นบาทในปี 2562 และประมาณ 3,042 ลา้นบาทในปี 2563 

กระแสเงินสดท่ีสม า่เสมอจากธรุกิจพฒันาอสงัหาริมทรพัยใ์ห้เช่า 

บรษิทัมกีระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอจากธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ใหเ้ช่า บรษิทัมอีาคารส านักงานให้เช่าทัง้หมด 6 อาคาร ประกอบดว้ย อาคารชนิวตัร 
ทาวเวอร ์1 2 และ 3 อาคารเอสซ ีทาวเวอร์ อาคาร Computer Center Building และอาคาร Technical Training Center ยิง่ไปกว่านัน้บรษิทัยงัด าเนินการ
ใหเ้ช่าอาคารชุมสายโทรศพัทจ์ านวน 109 แห่งกระจายอยู่ใน 42 จงัหวดั ยกเวน้อาคารชุมสายโทรศพัท์ บรษิทัด าเนินการบรหิารพื้นทีเ่ช่าทัง้หมดจ านวน 
119,822 ตารางเมตร (ตร.ม.) ณ เดอืนมถุินายน 2561 อตัราการเช่าพื้นทีข่องทุกอาคารอยู่ที ่100% ยกเวน้อาคารชนิวตัรทาวเวอร์ 3 ซึ่งมอีตัราการเช่า
พื้นที่เท่ากับ 89% รายได้จากค่าเช่าของบริษัทอยู่ที่ประมาณ 5%-8% ของรายได้รวมในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา ในอนาคตสัดส่วนรายได้จากธุรกิจ
อสงัหารมิทรพัยใ์หเ้ช่าจะมสีดัส่วนต่อรายไดร้วมทีน้่อยลง จากการเตบิโตของอสงัหารมิทรพัย์เพื่อขาย อย่างไรกต็าม อสงัหารมิทรพัย์เชงิพาณิชย์เหล่านี้
ยงัคงเป็นแหล่งสร้างรายได้ประจ าให้กบับรษิัท ซึ่งรายได้จากธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ให้เช่าจะอยู่ที่ประมาณ 850-950 ล้านบาทต่อปีในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้า 

อตุสาหกรรมท่ีมีวงจรขึน้ลงและมีการแข่งขนัสงู 

ความตอ้งการทีอ่ยู่อาศยัมคีวามสมัพนัธก์บัสภาวะเศรษฐกจิเป็นอย่างมาก จากภาวะชะลอตวัของเศรษฐกจิภายในประเทศและความกงัวลเกีย่วกบัภาระหนี้
ครวัเรอืนทัว่ประเทศที่อยู่ในระดบัสูงส่งผลใหน้โยบายการปล่อยสนิเชื่อของธนาคารมคีวามเขม้งวดมากขึน้ในช่วงทีผ่่านมา อตัราการปฏเิสธสนิเชื่อจาก
ธนาคารเพิม่ขึ้นอย่างมนีัยส าคญั โดยเฉพาะอย่างยิง่ในกลุ่มลูกคา้ทีอ่ยู่อาศยัระดบัราคาต ่า (ราคาต ่ากว่า 3 ล้านบาทต่อหลงั) เพื่อหลกีเลี่ยงปัญหาการ
ปฏเิสธสนิเชือ่จากธนาคาร ผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยห์ลาย ๆ ราย จงึหนัไปพฒันาโครงการทีอ่ยู่อาศยัราคาสงู อย่างไรกต็าม ความต้องการทีอ่ยู่อาศยัราคา
สงูมน้ีอยกว่าทีอ่ยู่อาศยัราคาต ่ากว่ามาก ดงันัน้ บรษิทัจะตอ้งเผชญิกบัการแขง่ขนัทีรุ่นแรงมากขึน้จากการเพิม่ขึน้ของทีอ่ยู่อาศยัราคาสงู บรษิทัจงึพยายาม
เพิม่สนิคา้ไปในกลุ่มทีอ่ยู่อาศยัราคาระดบัล่างทีย่งัมคีวามตอ้งการสูง อย่างไรกต็าม จากการปฏเิสธสนิเชื่อจากธนาคารในระดบัสูงในกลุ่มทีอ่ยู่อาศยัราคา
ระดบัล่าง บรษิทัจงึตอ้งคดักรองลกูคา้มากขึน้ ในช่วงครึง่แรกปี 2561 ยอดปฏเิสธสนิเชือ่จากธนาคารของบรษิทัลดลงมาอยู่ที ่8.7% จากระดบั 11.5% ในปี 
2560 

ภาระหน้ีอยู่ในระดบัค่อนข้างสงู  

บรษิทัมภีาระหนี้อยู่ในระดบัค่อนขา้งสูง ภาระหนี้ของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องในช่วง 3 ปีทีผ่่านมาเนื่องจากบรษิทัซื้อทีด่นิและเปิดขายโครงการใหม่
จ านวนมากขึน้ ยิง่ไปกว่านัน้ โครงการคอนโดมเินียมขนาดใหญ่ทัง้ 3 โครงการของบรษิทั ประกอบดว้ยโครงการ “ทเวนตี้เอท ชดิลม” “ศาลาแดง วนั” และ 
“บทีนิค” ต้องใชเ้งนิทุนสูงและใชเ้วลาพฒันาโครงการนาน ส่งผลใหอ้ตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทั ณ สิ้นเดอืนมถุินายน 2561 อยู่ที ่
56.10% เพิม่ขึน้จาก 54.77% ณ สิ้นปี 2560 ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าบรษิทัไดต้ัง้งบประมาณซื้อทีด่นิไวท้ีจ่ านวน 6,000-7,000 ลา้นบาทต่อปี ในขณะทีปี่นี้
บรษิทัวางแผนเปิดโครงการใหม่มูลค่าประมาณ 18,000 ล้านบาท ยิง่ไปกว่านัน้ บรษิัทตัง้งบประมาณเพื่อลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์เพื่อเช่าในประเทศ
สหรฐัอเมรกิาจ านวน 1,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วง 3 ปีขา้งหน้าอกีดว้ย ดงันัน้ ภาระหนี้ของบรษิทัคาดว่าจะยงัคงทรงตวัอยู่ในระดบัเดยีวกบัปัจจุบนั  

ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติ้ง เราประมาณการว่าอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 50%-60% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า
เมือ่พจิารณาจากแผนของบรษิทัที่จะเปิดโครงการใหม่มูลค่าประมาณ 18,000-22,000 ลา้นบาทต่อปีและลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์ใหเ้ช่าอีก 1,000 ลา้น
บาทต่อปี 

สภาพคล่องท่ีค่อนข้างตึงตวั แต่สามารถบริหารจดัการได้  

บรษิทัมสีภาพคล่องอยู่ในระดบัทีค่่อนขา้งตงึตวั ณ สิน้เดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าจ านวน 10,245 
ลา้นบาทซึ่งประกอบดว้ยตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใช้เงนิระยะสัน้จ านวน 6,286 ลา้นบาท หุน้กูจ้ านวน 3,125 ลา้นบาท และเงนิกูโ้ครงการอีก 834 ลา้น
บาท ขณะที ่ณ สิ้นเดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมเีงนิสดจ านวน 1,208 ลา้นบาทและมวีงเงนิกูโ้ครงการจากธนาคารทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชแ้ละไม่ตดิเงือ่นไขใน
การเบกิอกีประมาณ 5,100 ลา้นบาท นอกจากนี้ เรายงัคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ทีป่ระมาณ 1,500-
1,700 ลา้นบาทอกีดว้ย บรษิทัมแีผนจะช าระคนืเงนิกูย้มืจากธนาคารดว้ยกระแสเงนิสดทีจ่ะไดร้บัจากการโอนโครงการทีแ่ลว้เสรจ็ใหแ้ก่ลูกคา้และจะช าระ
คนืหุน้กูด้ว้ยการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ เนื่องจากบรษิทัมเีงนิกูย้มืระยะสัน้จ านวนมาก เราคาดว่าบรษิทัจะบรหิารสภาพคล่องของบรษิทัดว้ยความระมดัระวงั 
นอกจากนี้ บรษิทัยงัเสรมิสภาพคล่องดว้ยทีด่นิทีไ่มม่ภีาระผกูพนัมลูค่าประมาณ 4,400 ลา้นบาท ซึ่งสนิทรพัย์เหล่านี้สามารถใชเ้ป็นหลกัทรพัย์ค ้าประกนั
เงนิกูก้บัธนาคารไดใ้นกรณทีีบ่รษิทัตอ้งการ 

ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าเราคาดว่าอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 8%-10% ในขณะทีอ่ตัราส่วนก าไร (ก่อนดอกเบี้ย
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บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย) ต่อดอกเบีย้จ่ายคาดว่าจะอยู่ในระดบัเกนิกว่า 3 เท่า 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความสามารถในการแขง่ขนัและฐานะการเงนิเอาไวไ้ดใ้นระยะ
ปานกลาง โดยอตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ทีร่ะดบั 15% ในขณะทีอ่ตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนคาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 
50%-60% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า  

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 15,000 ลา้นบาทในปี 2561 ประมาณ 17,000 ลา้นบาทในปี 2562 และเพิม่ขึน้สู่ระดบั 20,000 ลา้น
บาทต่อปีในช่วงปี 2563-2564 สนบัสนุนจากมลูค่ายอดขายโครงการคอนโดมเินียมทีร่อรบัรูเ้ป็นรายได้ของบรษิทัทีอ่ยู่ในระดบัปานกลาง ในขณะทีส่ดัส่วน
รายไดจ้ากธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ใหเ้ช่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 850-950 ลา้นบาทต่อปี อตัราส่วนก าไรของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 15% ในขณะที่
อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนคาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 50%-60% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจมกีารปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมาก

จากระดบัปัจจุบนั หรอืหากอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัอยู่ในระดบัทีส่งูกว่า 60% ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้ม

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจมกีารปรบัเพิม่ขึน้หากอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมของบรษิัทเพิม่ขึ้นมาอยู่ทีป่ระมาณ 12%-15% และ

อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนลดลงมาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 50%-55% 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  6,652 12,472 14,465 14,089 12,627 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  988 1,889 2,663 2,581 2,168 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  1,115 2,091 2,999 2,918 2,457 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  1,174 2,207 3,129 3,013 2,547 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  646 1,231 2,063 1,919 1,457 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  338 646 568 608 689 
เงนิลงทุน  54 147 744 371 180 
สนิทรพัยร์วม  41,711 38,498 33,487 30,957 28,934 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  19,334 18,061 15,046 13,312 12,826 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  15,128 14,915 14,441 13,225 11,636 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 14.85 15.14 18.41 18.32 17.17 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  8.11 **           6.48 10.33 10.98 9.99 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 3.47 3.41 5.50 4.95 3.70 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 6.78 **          8.19 4.81 4.42 5.04 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  8.93 **          6.81 13.71 14.42 11.36 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   56.10 54.77 51.03 50.16 52.43 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั เอสซี แอสเสท คอรป์อเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) (SC)  

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
SC191A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
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 แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของข้อมูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บริษทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทั และแหล่งข้อมูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได้ ดงันัน้ บรษิทั  
ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


