
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแล้ว  ซึง่โดยปกติการทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้้องยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ ทรสัต์เพื่อ
การลงทุนในอสังหาริมทรพัย์และสิทธิการเช่าอสังหาริมทรพัย์เพื่ออุตสาหกรรม เฟรเซอร์ส  
พรอ็พเพอรต์ี้ (หรอืเรยีกว่า “ทรสัต์ฯ”) ทีร่ะดบั “A” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ 
ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิ
ไม่เกิน 1 พนัล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปีของทรสัต์ฯ ที่ระดับ “A” ด้วยเช่นกัน โดยทรสัต์ฯ  
จะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูไ้ปช าระคนืภาระหนี้บางส่วน 

อนัดบัเครดติสะท้อนถงึการที่ทรสัต์ฯ มตี าแหน่งทางการตลาดที่แขง็แกร่ง การกระจายตวัที่ดขีอง
พอร์ตการลงทุน กระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ที่แขง็แกร่ง รวมทัง้การมภีาระหนี้สนิทางการเงนิที่
อยู่ในระดับปานกลาง นอกจากนี้ อันดับเครดิตยงัสะท้อนถึงความกังวลจากอายุสัญญาเช่าที่
ค่อนขา้งสัน้และการแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนา 2019  (โรคโควดิ 19) ทีย่ดืเยือ้ซึง่อาจ
กระทบต่อความต้องการและการต่ออายุสญัญาเช่าอสงัหารมิทรพัย์ประเภทโรงงานอุตสาหกรรม
และคลงัสนิคา้ 

ผลการด าเนินงานของทรสัต์ฯ ในปีการเงนิ 2564 เป็นไปตามการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้ง แมว้่า
จะมีการแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 แต่ทรสัต์ฯ ก็สามารถรกัษาอัตราการให้เช่า (รวมการ
รบัประกนั) ที่น่าพอใจที่ระดบั 85.4% ภายในปีการเงนิ 2564 เอาไวไ้ด้ รายได้จากการด าเนินงาน
ของทรสัต์ฯ เตบิโตขึน้ 12% จากปีก่อนหน้า มาอยู่ที่ระดบั 3.41 พนัล้านบาท โดยสาเหตุหลกัมา
จากการเพิม่สนิทรพัย์ที่มอีตัราการใหเ้ช่าสูง อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและ
ค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที่ระดบั 79% ทรสิเรทติ้งคาดว่าทรสัต์ฯ จะรกัษาอตัราการให้เช่าที่สูงกว่า 80% 
พรอ้มทัง้รกัษาอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายใหอ้ยู่ทีร่ะดบัไม่
น้อยกว่า 70% ในช่วง 2 ปีขา้งหน้าเอาไวไ้ด ้

ทรสิเรทติ้งคาดว่าทรสัต์ฯ จะคงภาระหนี้สนิทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัปานกลางทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อมูลค่ายุตธิรรมของสินทรพัย์ (Loan to Fair Value of Total Assets Ratio -- LTV) 
ไม่เกิน 30% ตามนโยบายทางการเงนิของทรสัต์ฯ ทรสัต์ฯ ได้ลงทุนซื้อสนิทรพัย์เพิม่เตมิจ านวน 
800 ลา้นบาทในเดอืนกนัยายน 2564 ดว้ยการก่อหนี้ 100% ส่งผลให ้LTV อยู่ทีร่ะดบั 25% ณ สิ้น
ปีการเงนิ 2564 ตามเงื่อนไขทางการเงนิระบุให้ทรสัต์ฯ จะต้องรกัษาอตัราส่วน LTV ให้ต ่ากว่า 
60% และอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย
เกนิกว่า 5 เท่า ซึ่ง ณ สิ้นเดอืนกนัยายน 2564 ทรสัต์ฯ มอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ระดบั 25% และ 
7 เท่าตามล าดบั  

ณ เดอืนกนัยายน 2564 ทรสัต์ฯ มภีาระหนี้คงคา้งทัง้สิน้จ านวน 1.16 หมื่นลา้นบาท ประกอบดว้ย
หุน้กูจ้ านวน 9.04 พนัล้านบาท เงนิกูย้มืระยะยาวจากธนาคารจ านวน 1.74 พนัล้านบาท และเงนิกู้
ยมืระยะสัน้จากธนาคารจ านวน 800 ลา้นบาท โดยเป็นภาระหนี้ไม่มหีลกัประกนัทัง้หมด ทรสัต์ฯ มี
ภาระหนี้ที่จะต้องช าระจ านวน 2.1 พนัล้านบาทในปีการเงนิ 2565 ตามดว้ยจ านวน 500 ล้านบาท
ในปีการเงนิ 2566 และจ านวน 1.85 พนัลา้นบาทในปีการเงนิ 2567 และจ านวน 7.13 พนัลา้นบาท
ในปีต่อ ๆ มา ทรสัต์ฯ ตัง้ใจจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูไ้ปช าระคนืหุน้กูจ้ านวน 1 พนัล้านบาท
ทีค่รบก าหนดในเดอืนธนัวาคม 2564 และมแีผนจะออกหุน้กู้ใหม่และ/หรอืกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ
เพื่อช าระคนืหนี้ที่เหลือ ซึ่งทรสิเรทติ้งเชื่อว่าทรสัต์ฯ จะสามารถจ่ายคนืภาระหนี้ดงักล่าวได้จาก
การทีท่รสัต์ฯ มคีวามสามารถในการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนและมคีวามสมัพนัธอ์นัดกีบัสถาบนัการเงนิ 
อกีทัง้ยงัไดร้บัการสนับสนุนทีแ่ขง็แกร่งจากสปอนเซอร ์

  

ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรพัย ์
เพื่ออตุสาหกรรม เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต้ี์ 
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* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าอสงัหารมิทรพัย์ของทรสัต์ฯ จะสามารถสรา้งกระแสเงนิสดที่
สม ่าเสมอและรกัษาอตัราการใหเ้ช่าที่สูงกว่า 80% พรอ้มทัง้รกัษาอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายใหอ้ยู่ที่ระดบัสงูกว่า 
70% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าทรสัต์ฯ จะสามารถรกัษาอตัราส่วน LTV ไม่ให้เกนิ 30% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายใหอ้ยู่ทีร่ะดบัประมาณ 4.5-5.5 เท่าเอาไวไ้ดอ้กีดว้ย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดิตและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดิตของทรสัต์ฯ อาจได้รบัการปรบัลดลงหากอตัราการใหเ้ช่าอสงัหารมิทรพัย์ลดลงต ่ากว่าประมาณการอย่ างมี
นัยส าคญัและ/หรอืมกีารกูย้มืเพื่อขยายธุรกจิเกนิกว่าทีค่าดไวจ้นส่งผลใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่า
ตดัจ าหน่ายอยู่ที่ระดบัเกนิกว่า 6 เท่าเป็นระยะเวลานาน ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดิตอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึน้ได้หาก
กระแสเงนิสดของทรสัต์ฯ เพิม่ขึน้หรอืโครงสรา้งเงนิทุนของทรสัต์ฯ แขง็แกร่งขึน้อย่างมนีัยส าคัญและน าไปสู่อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีร่ะดบัต ่ากว่า 3 เท่าอย่างมัน่คง 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่เช่า, 15 กรกฎาคม 2564 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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ทรสัต์เพ่ือการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรพัยเ์พ่ืออตุสาหกรรม เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต้ี์ (FTREIT) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TREIT21DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
TREIT226A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
FTREIT238A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
TREIT244A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
FTREIT246A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 850 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
TREIT256A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 380 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
FTREIT266A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
FTREIT268A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
FTREIT274A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 450 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
TREIT286A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,260 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
FTREIT286A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
TREIT28DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
FTREIT304A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 550 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2573 A 
FTREIT316A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 250 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


