
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร  และ
สรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะปรบั
อนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้้องยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) หรอื 
"ยกเลกิ" (Cancelled)  

 

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ ทรสัต์เพื่อ
การลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์เพื่ออุตสาหกรรม เฟรเซอร์ส  
พร็อพเพอร์ตี้ ที่ระดบั “A” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งจดัอันดบัเครดติหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มี
หลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 1,000 ลา้นบาทของทรสัต์ฯ ไถ่ถอนภายใน 7 ปี ทีร่ะดบั “A” 
ดว้ยเช่นกนั โดยทรสัต์ฯ จะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูไ้ปใช้รไีฟแนนซ์เงนิกูบ้างส่วน 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึการทีท่รสัต์ฯ มกีระแสรายรบัทีส่ม ่าเสมอจากสญัญาเช่าและมขีนาดสนิทรพัย์
ในโรงงานและคลงัสนิคา้ใหเ้ช่าทีใ่หญ่ ตลอดจนสนิทรพ้ยใ์หเ้ช่าทีม่กีารกระจายตวัในหลายพื้นที ่และ
ฐานผูเ้ช่าทีม่คีวามหลากหลาย อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติลดทอนลงบางส่วนจากความผนัผวนของ
ธุรกจิโรงงานและคลงัสนิคา้ให้เช่าซึ่งมคีวามอ่อนไหวต่อภาวะเศรษฐกจิและการแข่งขนัของตลาด 
ในขณะทีก่ารพจิารณาอนัดบัเครดติยงัรวมภาระหนี้ทีจ่ะเพิม่ขึน้ตามแผนการลงทุนของทรสัต์ฯ ดว้ย 

ปัจจุบนั ทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสงัหารมิทรพัย์และสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย์เพื่ออุตสาหกรรม 
เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ ถือเป็นหนึ่งในผู้น าธุรกิจโรงงานและคลงัสินค้าให้เช่าในประเทศไทย  
ณ เดอืนมนีาคม 2562 ทรสัต์ฯ บรหิารพื้นที่ให้เช่าคลงัสนิค้าและโรงงานรวมทัง้สิ้น 1,631,171 
ตารางเมตร (ตร.ม.) กระจายตวัในพืน้ทีส่ าคญัส าหรบัอุสาหกรรมและเสน้ทางขนส่งทีส่ าคญั แบ่งเป็น
บรเิวณระเบยีงเศรษฐกจิภาคตะวนัออก (EEC) 60% บรเิวณตะวนัออกของกรุงเทพฯ 14% และ
บรเิวณเหนือกรุงเทพฯ 26% สนิทรพัยเ์พือ่การลงทุน 73% ทรสัต์ฯเป็นเจา้ของกรรมสทิธิแ์ละทีเ่หลอื
เป็นสทิธิก์ารเช่า ทรสัต์ฯ ยงัคงรกัษาอตัราการใหเ้ช่าอยู่ในระดบัทีน่่าพอใจที ่83% 

พอรต์การลงทุนของทรสัต์ฯ เตบิโตอย่างต่อเนื่อง จาก 4,228 ลา้นบาท ณ ตอนเริม่ก่อตัง้เตบิโตเป็น 
35,736 ลา้นบาท ณ เดอืนมนีาคม 2562 การเตบิโตของสนิทรพัย์ส่งผลใหร้ายได้และกระแสเงนิสด
จากการด าเนินงานของทรสัต์ฯ เพิม่ขึน้ ทัง้นี้ รายไดค้่าเช่าและบรกิารของทรสัต์ฯ เตบิโตเป็น 1,363 
ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 65% ในช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ลว้ นอกจากนี้ ทรสัต์ฯ สามารถรกัษาความสามารถ
ในการท าก าไรไว้ไดท้ี่อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ อยู่ที ่74% 

อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อมลูค่าสนิทรพัย์รวม (LTV) ของทรสัต์ฯ อยู่ทีร่ะดบัประมาณ 22.9% ณ สิ้น
เดอืนมนีาคม 2562 เพิม่ขึน้จาก 19.6% ณ สิ้นปีการงนิ 2561 ทรสิเรทติ้งคาดว่า LTV จะขึน้ไปอยู่ที่
ระดบัประมาณ 24% ณ สิน้ปีการงนิ 2562 ตามแผนการลงทุนของทรสัต์ฯ 

ทรสัต์ฯ มภีาระหนี้ทีจ่ะตอ้งช าระจ านวน 1,100 ลา้นบาทในปีการเงนิ 2562 จ านวน 800 ลา้นบาทใน
ปีการเงนิ 2563 และจ านวน 2,100 ลา้นบาทในปีการเงนิ 2564 ทรสิเรทติ้งมองว่าทรสัต์ฯ มคีวาม
เสีย่งดา้นการช าระคนืหนี้อยู่ในระดบัทีส่ามารถจดัการได ้จากการมคีวามสามารถในการเขา้ถงึแหล่ง
เงนิทุน ในการนี้ ทรสัต์ฯ มแีผนจะออกหุน้กูแ้ละ/หรอืกูย้มืจากสถาบนัการเงนิเพื่อช าระคนืหนี้กอ้น
ดงักล่าว นอกจากนี้ ทรสัต์ฯ ยงัมแีผนเตรยีมจดัหาวงเงนิสนิเชื่อกบัสถาบนัการเงนิไว้รองรบัการ
ช าระคนืหนี้ในแต่ละปี  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าทรสัต์ฯ จะสรา้งกระแสเงนิ
สดที่สม ่าเสมอและสามารถรักษาระดบัอัตราการให้เช่าที่สูงกว่า 80% และอัตราก าไรจากการ
ด าเนินงานจะอยู่ทีป่ระมาณ 70% เอาไวไ้ด ้และคาดว่าอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อสนิทรพัย์รวมจะอยู่ใน
ระดบัต ่ากว่า 30% ตามนโยบายของทรสัต์ฯ รวมทัง้จะสามารถปฏบิตัไิดต้ามเงือ่นไขทางการเงนิ 

  

ทรสัตเ์พ่ือการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่า
อสงัหาริมทรพัยเ์พ่ืออตุสาหกรรม เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต้ี์ 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 03/05/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั
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ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของทรสัต์ฯ อาจถูกปรบัลดลงหากอตัราการใหเ้ช่าลดลงต ่ากว่าประมาณการอย่างมนีัยส าคญัและ/หรอืเงนิกูจ้ากการขยายธุรกจิสูงกว่าทีค่าด
เป็นระยะเวลานาน ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติอาจมกีารปรบัเพิม่ขึน้หากกระแสเงนิสดของทรสัต์ฯ เพิม่ขึน้หรอืงบดุลแขง็แกร่งขึน้อย่างมีนัยส าคญัซึ่งจะ
น าไปสู่การมคีวามสามารถในการช าระหนี้ทีด่ขี ึน้อย่างต่อเนื่อง 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- กองทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย,์ 12 ตุลาคม 2559 

 

ทรสัตเ์พ่ือการลงทุนในอสงัหาริมทรพัยแ์ละสิทธิการเช่าอสงัหาริมทรพัยเ์พ่ืออตุสาหกรรม เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต้ี์ (FTREIT) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TREIT204A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
TREIT216A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
TREIT226A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
TREIT244A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
TREIT256A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 380 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
TREIT286A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,260 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
TREIT20DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
TREIT21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
TREIT28DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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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
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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