
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท ดับ๊เบิ้ล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB-” 
พร้อมคงแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัที ่“Negative” หรอื “ลบ” ขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งจดั
อนัดบัเครดติให้แก่หุ้นกูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 2,350 ลา้นบาทของบรษิทัที่
ระดบั “BBB-” ด้วย โดยบรษิัทจะน าเงนิที่ได้รบัจากการออกหุ้นกู้ดงักล่าวไปใช้คนืหุน้กู้ที่จะครบ
ก าหนดในเดอืนกุมภาพนัธ ์2562 

อนัดบัเครดติ “BBB-” สะทอ้นถงึสถานะผูน้ าของบรษิทัในอุตสาหกรรมการผลติกระดาษพมิพ์เขยีน
ของไทย ตลอดจนความแข็งแกร่งของขีดความสามารถในการแข่งขนัและตราสัญลักษณ์ของ
ผลติภณัฑ ์“ดับ๊เบิล้ เอ” อย่างไรกต็าม จุดแขง็ดงักล่าวถูกลดทอนบางส่วนจากลกัษณะทีผ่นัผวนของ
อุตสาหกรรมการผลติเยือ่กระดาษและกระดาษ ความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ 
อุปสงคข์องกระดาษในระดบัโลกทีช่ะลอตวัจากพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคทีห่นัไปนิยมใชส้ือ่ดจิติอลเพิม่
มากขึน้ รวมถงึธุรกรรมบางรายการระหว่างบรษิทักบับรษิทัทีเ่กีย่วขอ้ง  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การด าเนินงานแบบครบวงจรช่วยรกัษาขีดความสามารถในการแข่งขนั 

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาขดีความสามารถในการแข่งขนัทีแ่ขง็แกร่งและสถานะการ
เป็นหนึ่งในผู้น าในอุตสาหกรรมการผลติกระดาษพมิพ์เขยีนของไทยเอาไว้ได ้โดยการด าเนินงาน
ของโรงงานผลิตเยื่อกระดาษและโรงงานผลิตกระดาษแบบครบวงจรท าให้เกิดการผสานพลัง 
(Synergy) และช่วยควบคุมต้นทุน ทัง้นี้ เยื่อกระดาษเป็นวตัถุดบิส าคญัในการผลติกระดาษ (50%) 
จากความทีเ่ป็นสนิคา้โภคภณัฑท์ าใหร้าคาเยือ่กระดาษมคีวามผนัผวนสูง ดงันัน้ ผูผ้ลติกระดาษทีม่ ี
โรงงานผลติเยือ่กระดาษของตนเองจะไดเ้ปรยีบในดา้นต้นทุน บรษิทัมโีรงงานผลติเยื่อกระดาษของ
ตนเองผสานเข้ากบัโรงงานผลิตกระดาษ โดยบริษัทใช้เยื่อกระดาษเกือบทัง้หมดที่ผลิตได้เป็น
วตัถุดบิในการผลติกระดาษของตนเอง 

ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน 

บรษิทัยงัคงต้องเผชญิกบัความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นเนื่องจากประมาณ 70% ของยอดขาย
มาจากตลาดต่างประเทศ โดยในการส่งออกบรษิทัขายผลติภณัฑ์ในรูปสกุลเงนิดอลลาร์สหรฐัฯ และ
สกุลเงนิท้องถิ่น ขณะที่มากกว่าครึ่งหนึ่งของต้นทุนเป็นเงนิบาท การแข็งค่าของเงนิบาทอย่าง
รวดเรว็จงึอาจท าใหก้ าไรของบรษิทัอ่อนแอลงได ้เพื่อลดความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่น บรษิทัได้
ท าสญัญาแลกเปลี่ยนเงนิตราต่างประเทศล่วงหน้าเอาไว้ด้วย แต่กระนัน้บรษิัทก็ยงัอาจเผชญิกบั
ก าไรหรอืขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นได ้ทัง้นี้ บรษิทัมผีลขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นจ านวน 403 
ลา้นบาทในปี 2559 ขณะทีม่ผีลก าไรจากอตัราแลกเปลีย่นจ านวนประมาณ 400 ลา้นบาทในปี 2560 
และ 85 ลา้นบาทในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 

การปรบัโครงสร้างกลุ่มบริษทั 

ทรสิเรทติ้งมองการขายโรงงานผลติกระดาษอะลเิซ่ (อะลเิซ่) เป็นการจดัโครงสรา้งกลุ่มบรษิทั โดย
ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 บรษิทัไดข้ายอะลเิซ่ใหแ้ก่ Double A Holding Limited (DAH) ซึ่ง
เป็นบรษิทัแม่ของกลุ่ม DA โดยทัง้ DA และ DAH มผีูถ้อืหุน้กลุ่มเดยีวกนั คอื คุณโยธนิ ด าเนิน
ชาญวนิชยแ์ละบุคคลหรอืกจิการทีเ่กีย่วขอ้ง 

ในปี 2556 บรษิทัใชเ้งนิประมาณ 35 ลา้นเหรยีญยโูรหรอืเทยีบเท่า 1,400 ลา้นบาทเพือ่ซื้อและท าให้
โรงงานผลติกระดาษอะลเิซ่ในฝรัง่เศสกลบัมาด าเนินงานไดอ้กีครัง้ ซึ่งโรงงานผลติกระดาษดงักล่าว
หยุดด าเนินงานไปในปี 2553 ทัง้นี้ อะลเิซ่ประสบปญัหาขาดทุนจากการด าเนินงานตัง้แต่เริม่กลบัมา

  

บริษทั ดับ๊เบ้ิล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) 
 

ครัง้ท่ี 116/2561 

 10 สิงหาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:                          Negative 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

25/11/59 BBB- Negative 
26/10/58 BBB- Stable 
12/09/56 BBB Stable 
21/08/55 BBB Negative 
16/05/51 BBB Stable 
09/11/50 BBB Alert Developing 
28/02/49 BBB Stable 
16/11/48 BBB Alert Developing 
20/10/47 BBB Stable 
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รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  

เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 

วยิดา ประทมุสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 
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บริษทั ดับ๊เบ้ิล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) 

ด าเนินงาน โดยมผีลขาดทุนรวมประมาณ 3,000 ล้านบาทนับตัง้แต่ปี 2556 จนถึงช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 อะลเิซ่ท าตลาดในกลุ่มประเทศยุโรป 
ตะวนัออกกลาง แอฟรกิา และอเมรกิาเหนือ แต่ตราสญัลกัษณ์ของผลติภณัฑ์ “ดับ๊เบิ้ล เอ” ในตลาดดงักล่าวไม่ได้แขง็แรงเหมอืนเช่นในตลาดเอเชีย 
นอกจากนัน้ ความต้องการกระดาษในประเทศพฒันาแล้วยงัลดลงต่อ เนื่อง เนื่องจากพฤติกรรมของผู้บรโิภคที่หนัไปนิยมใช้สื่อดจิิตอลเพิม่มากขึ้น 
สถานการณ์ทางการตลาดทีไ่ม่เป็นใจบบีบงัคบัใหอ้ะลเิซ่ต้องผลติและขายสนิคา้ทีม่กี าไรต ่า ขณะเดยีวกนั อะลเิซ่กม็ตี้นทุนการผลติสูงที่ สุดเมือ่เทยีบกบั
โรงงานผลติกระดาษอื่น ๆ ของบรษิทัเนื่องจากไมไ่ดม้โีรงงานผลติเยือ่กระดาษอยู่ดว้ย อย่างไรกด็ ีแมจ้ะขาดทุนต่อเนื่อง แต่ผลการด าเนินงานของอะลเิซ่ก็
ปรบัตวัดขี ึน้ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมาจากแผนปรบัปรุงการด าเนินงานของบรษิทั  

แมอ้ะลเิซ่จะไม่ไดเ้ป็นส่วนหนึ่งของบรษิทัแล้วจากการปรบัโครงสร้างกลุ่มบรษิทั แต่อะลเิซ่และบรษิัทยงัคงอยู่ภายใต้ผูถ้อืหุน้กลุ่มเดยีวกนัซึ่งท าใหเ้กดิ
ความกงัวลต่อธุรกรรมบางรายการระหว่างบรษิทักบับรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งในอนาคต ทัง้นี้ สญัญาซื้อขายหุน้ระหว่างบรษิทัซึ่งเป็นผูข้ายและ DAH ซึ่งเป็นผูซ้ื้อ
ไดร้ะบุไวว้่าบรษิทัจะไมเ่ขา้ไปใหก้ารช่วยเหลอื และ/หรอื ด าเนินการใด ๆ ทีอ่าจเป็นการใหค้วามช่วยเหลอืทางการเงนิแก่อะลเิซ่  

การขายอะลเิซ่ท าใหบ้รษิทัมตีน้ทุนสุทธ ิ339 ลา้นบาท โดยบรษิทัรบัเงนิจากการขาย 2,687 ลา้นบาท แต่ในขณะเดยีวกนั บรษิทัจ่ายเงนิปนัผล 3,026 ลา้น
บาทใหแ้ก่ DAH เพือ่ใชเ้ป็นเงนิทุนส าหรบัซื้ออะลเิซ่ ซึง่ในทา้ยทีสุ่ดแลว้การปรบัโครงสรา้งกลุ่มบรษิทัท าใหส้นิทรพัยแ์ละส่วนทุนของบรษิทัลดต ่าลง 

ความสามารถในการท าก าไรจะยงัคงปรบัตวัดีขึน้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าการปรบัตวัของก าไรทีด่ขี ึน้จะยงัคงด าเนินต่อไปจากแผนปรบัปรุงผลการด าเนินงานของบรษิัท โดยในปี 2559 บรษิทัได้เริม่น าแผน
ปรบัปรุงการด าเนินงานมาใช ้ซึ่งแผนดงักล่าวประกอบไปดว้ยการปรบัเปลีย่นส่วนผสมผลติภณัฑ์ การเพิม่ประสทิธภิาพการผลติ และการลดค่าใช้ จ่าย
ด าเนินงาน ซึง่แผนดงักล่าวท าใหอ้ตัราก าไรจากการด าเนินงานเพิม่ขึน้ต่อเนื่องเป็น 9.7% ในปี 2560 จากระดบัต ่าสุดที ่3.4% ในปี 2558 

ภายใตป้ระมาณการของทรสิเรทติ้ง อตัราก าไรจากการด าเนินงานจะอยู่ทีป่ระมาณ 13% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ซึ่งเพิม่ขึน้จากระดบัต ่ากว่า 10% ในช่วงปี 
2557-2560 เงนิทุนจากการด าเนินงานจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 2,500 ลา้นบาทต่อปี จาก 700-2,200 ลา้นบาทในช่วงปี 2557-2560  

ทัง้นี้ การขายโรงงานผลติกระดาษอะลเิซ่ท าใหอ้ตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 17.2% ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 โดยผูส้อบ
บญัชไีดย้า้ยผลการด าเนินงานของอะลเิซ่มาไวใ้นส่วนของการด าเนินงานทีย่กเลกิ อย่างไรกต็าม แมร้วมอะลเิซ่กลบัไปดว้ย อตัราก าไรจากการด าเนินงาน
ของบรษิทักย็งัคงปรบัตวัดขี ึน้โดยเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 12% ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 จากระดบัต ่ากว่า 10% ในช่วงปี 2557-2560 

โครงสร้างเงินทุนอ่อนแอลงหลงัการขายอะลิเซ่ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัจะอ่อนแอลงในช่วง 3 ปีขา้งหน้า โดยการปรบัโครงสรา้งกลุ่มของบรษิทัท าใหส้่วนทุนของบรษิทัลดต ่าลง 
เนื่องจากทริสเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบริษัทจะปรบัตวัดขี ึ้น บรษิัทจงึอาจมกีารจ่ายเงนิปนัผลเพิ่มขึ้นให้แก่ผู้ถือหุ้นในช่วงปี 2561-2563 
โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนจะเพิม่ขึน้แต่ยงัคงต ่ากว่า 65% ทัง้นี้ อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัอยู่ที ่
59.8% ณ เดอืนมนีาคม 2561 

ภายใต้ประมาณการของทรสิเรทติ้ง กระแสเงนิสดเมื่อเทยีบกบัภาระหนี้ของบรษิัทจะปรบัตวัดขี ึ้นตามการเพิม่ขึ้นของผลการด าเนินงานในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้า อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมจะอยู่ระหว่าง 12%-15% เพิม่ขึน้จาก 3%-11% ในช่วงปี 2557-2560 ทัง้นี้ อตัราส่วนเงนิทุนจาก
การด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมไดป้รบัตวัดขี ึน้ในช่วง 2 ปีล่าสุด  

สภาพคล่องน่าจะควบคมุได้   

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถจดัการกบัสภาพคล่องไดใ้นช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า โดยบรษิทัมหีนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในช่วง 9 เดอืนสุดทา้ยของปี 
2561 ประมาณ 2,700 ลา้นบาท ซึง่ประมาณ 2,200 ลา้นบาทเป็นเงนิกูร้ะยะสัน้ส าหรบัใชเ้ป็นทุนหมนุเวยีน ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2561 บรษิทัมวีงเงนิกูท้ีย่งั
ไมไ่ดเ้บกิใชม้ลูค่าประมาณ 2,200 ลา้นบาท อกีทัง้ยงัมเีงนิสดและหลกัทรพัยใ์นความตอ้งการของตลาดรวมกนัอกีประมาณ 800 ลา้นบาท ดงันัน้ บรษิทัจะ
มแีหล่งเงนิสดรวมกนัทัง้สิ้นประมาณ 3,000 ลา้นบาท ซึ่งเพยีงพอทีจ่ะรองรบัหนี้ทีจ่ะครบก าหนดดงักล่าวไดท้ัง้จ านวน ลูกหนี้การคา้มลูค่าเกอืบ 4,300 
ลา้นบาท ณ เดอืนมนีาคม 2561 กอ็าจใชเ้ป็นแหล่งเงนิสดไดอ้กีทางหนึ่ง บรษิทัไมม่หีุน้กูท้ ีจ่ะครบก าหนดในปีนี้แลว้แต่ในปี 2562 บรษิทัวางแผนทีจ่ะใชค้นื
หุ้นกู้จ านวน 2,350 ล้านบาทที่จะครบก าหนดในเดือนกุมภาพนัธ์ 2562 ด้วยหุ้นกู้ชุดใหม่ ทัง้นี้ เงนิทุนจากด าเนินงานตามประมาณการจะอยู่ที่ปีละ
ประมาณ 2,500 ลา้นบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ซึง่เพยีงพอทีจ่ะรองรบัการไถ่ถอนหุน้กูด้งักล่าว และบรษิทัยงัไม่มแีผนการลงทุนขนาดใหญ่ในช่วงปี 2561-
2563 

หุน้กูข้องบรษิทัมขีอ้ก าหนดในการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิในส่วนของอตัราส่วนเงนิกูท้ี่มดีอกเบี้ยสุทธต่ิอส่วนทุนทีร่ะดบัไม่เกนิ 2 เท่า ซึ่งอตัราส่วน
ดงักล่าว ณ เดอืนมนีาคม 2561 อยู่ที ่1.4 เท่า จงึถอืว่าบรษิทัปฏบิตัติามขอ้ก าหนดดงักล่าว ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัจะสามารถปฏบิตัไิดต้ามขอ้ก าหนด
ดงักล่าวตลอดช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้าได ้
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บริษทั ดับ๊เบ้ิล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นความสามารถในการท าก าไรและความสามารถในการสรา้งกระแสเงนิสดของบรษิทัทีอ่ยู่ในช่วงฟ้ืนตวั
แต่ยงัต ่ากว่าทีค่าดการณ์ไว ้ขณะทีค่วามเป็นไปไดใ้นการช่วยเหลอือะลเิซ่ในอนาคตยงัคงเป็นปจัจยักงัวล 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติสามารถปรบักลบัไปเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ ไดห้ากการฟ้ืนตวัของความสามารถในการท าก าไรและกระแสเงนิสดยงัคงเป็นไป
อย่างต่อเนื่องตามทีค่าดการณ์ไวแ้ละเป็นไปอย่างยัง่ยนืและไมม่หีลกัฐานการช่วยเหลอือะลเิซ่ ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงไดห้ากผลการ
ด าเนินงานและกระแสเงนิสดลดลงจากคาดการณ์หรอืหากโครงสรา้งเงนิทุนอ่อนแอกว่าทีค่าดไว ้ทัง้นี้ ตามเงือ่นไขวธิกีารจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่ม (Group 
Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้ง สถานะเครดติของกลุ่มบรษิทัและสมาชกิในกลุ่มบรษิทัจะมผีลกระทบต่ออนัดบัเครดติองค์กรของบรษิทัและอนัดบั
เครดติของตราสารหนี้ดว้ยเช่นกนั 

โครงสร้างกลุ่มบริษทั 

ก่อนปรบัโครงสร้างกลุ่มบริษทั 

 
Source: DA 
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บริษทั ดับ๊เบ้ิล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) 

หลงัปรบัโครงสร้างกลุ่มบริษทั 

 
Source: DA 
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บริษทั ดับ๊เบ้ิล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-มี.ค.

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายได ้  5,607 25,231 26,121 23,370 22,963 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  247 1,000 1,171 1,232 1,298 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  249 (1,013) (1,346) (2,387) (1,116) 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  774 2,229 1,124 867 677 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  116 671 950 1,244 1,171 
สนิทรพัยร์วม  39,493 39,743 42,692 43,109 45,170 
เงนิกูร้วม  19,194 19,667 20,530 22,308 23,185 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  12,892 15,545 17,352 16,142 17,084 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 17.15 9.70 8.18 3.35 5.87 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  (0.25)  **        (0.71)  (1.04)            (3.57)                   (0.11)      
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 4.28 2.36 1.80 0.85 1.75 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  11.95  **        11.33 5.48 3.89 2.92 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  59.82 55.85 54.20 58.02 57.58 
* งบการเงนิรวม 

** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 

บริษทั ดับ๊เบ้ิล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) (DA) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 2,350 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© 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 


