
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
ทรัสต์เพื ่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์เพื่ออุตสาหกรรม  
เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ (ทรัสต์ฯ) ที่ระดับ “A” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงที่” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่
ในวงเงินไม่เกิน 2 พันล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปีของทรัสต์ฯ ที่ระดับ “A” ด้วยเช่นกัน 
โดยทรัสต์ฯ จะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ไปชำระคืนหน้ีบางส่วน 

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงฐานรายได้และกำไรที่เติบโตของทรัสต์ฯ จากการเพิ่มสินทรัพย์  
ใหม่ ๆ อยู่เสมอ ตลอดจนการกระจายตัวท่ีดีของพอร์ตการลงทุน กระแสเงินสดเพื่อการชำระหน้ี
ท่ียอมรับได้ และภาระหนี้สินทางการเงินที่อยู่ในระดับปานกลาง นอกจากนี้ อันดับเครดิตยัง
สะท้อนความกังวลของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับแนวโน้มภาวะเศรษฐกิจโลกท่ีถดถอยซ่ึงอาจสร้างแรง
กดดันต่ออัตราการเช่าพื้นท่ี (Occupancy Rate – OR) ตลอดจนอัตราค่าเช่าและการต่ออายุ
สัญญาเช่าอสังหาริมทรัพย์ประเภทโรงงานอุตสาหกรรมและคลังสินค้าไดอ้ีกด้วย 

ผลการดำเนินงานของทรัสต์ฯ เป็นไปตามการคาดการณ์ของทริสเรทติ้ง โดยรายได้จากการ
ดำเนินงานของทรัสต์ฯ ในไตรมาสแรกของปีการเงิน 2567 เติบโตขึ้น 6.2% จากปีก่อนหน้า มา
อยู่ที่ระดับ 989 ล้านบาทซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของพื้นท่ีให้เช่าอันเนื่องมาจากการ
ลงทุนในสินทรัพย์ที่ต่อเน่ืองและอัตราการเช่าพื้นท่ีเฉลี่ยท่ีปรับตัวดีขึ้นเล็กน้อย ท้ังนี้ พื้นท่ีให้เช่า
ของทรัสต์ฯ เพิ่มขึ้นประมาณ 6% มาอยู่ที่ 2,264,640 ตารางเมตร (ตร.ม.) ตั้งแต่ช่วงสิ้นเดือน
กันยายน 2566 อัตราการเช่าพื้นท่ี (รวมการรับประกัน) ของสินทรัพย์โดยรวมของทรัสต์ฯ อยู่
ในระดับค่อนข้างสม่ำเสมอโดยสูงกว่า 85% ในช่วงปีการเงิน 2564 จนถึงปัจจุบัน โดยที่ ณ 
เดือนธันวาคม 2566 อัตราดังกล่าวอยู่ที่ระดับ 85.7% ทรัสต์ฯ รายงานกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ท่ีจำนวนประมาณ 760 ล้านบาท ด้วยอัตรา 
EBITDA ต่อรายได้ (EBITDA Margin) ท่ีระดับ 77% ในช่วงไตรมาสแรกของปีการเงิน 2567 ใน
การนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าทรัสต์ฯ จะรักษาอัตราการเช่าท่ีระดับประมาณ 85% พร้อมทั้งรักษา 
EBITDA Margin ให้อยู่ท่ีระดับประมาณ 75%-80% เอาไว้ได้ในช่วง 2 ปีข้างหน้า 

ณ เดือนธันวาคม 2566 ทรัสต์ฯ มีภาระหนี้คงค้างทั ้งสิ ้นจำนวน 1.28 หมื่นล้านบาท โดย
ประกอบด้วยหุ้นกู ้จำนวน 1.13 หมื่นล้านบาท เงินกู ้ยืมระยะสั้นจากธนาคารจำนวน 1.31 
พันล้านบาท และหนี้สินตามสัญญาเช่าอีกจำนวน 0.2 พันล้านบาท โดยภาระหนี้ดังกล่าว
ทั้งหมดไม่มีหลักประกัน ทั้งนี้ ทรัสต์ฯ มีภาระหนี้ที่จะต้องทยอยจ่ายชำระคืนซึ่งไม่รวมหนี้สิน
ตามสัญญาเช่าในช่วง 4-5 ปีข้างหน้าซึ่งประกอบด้วยหน้ีจำนวน 3.2 พันล้านบาทที่จะต้องจ่าย
ชำระในช่วงปีการเงิน 2567 จำนวน 2.4 พันล้านบาทในปีการเงิน 2568 จำนวน 2.2 พันล้าน
บาทในปีการเงิน 2569 และจำนวน 4.9 พันล้านบาทที่จะต้องจ่ายชำระในปีต่อ ๆ ไป ทั้งน้ี  
ทริสเรทติ ้งคาดว่าทรัสต์ฯ จะสามารถจ่ายคืนภาระหนี ้ดังกล่าวได้จากการที ่ทรัสต์ฯ มี
ความสามารถในการเข้าถึงแหล่งเงินทุนและมีความสัมพันธ์อันดีกับสถาบันการเงินต่าง ๆ อีกท้ัง
ยังได้รับการสนับสนุนท่ีแข็งแกร่งจากสปอนเซอร์ด้วย 

 
 

ทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์  
เพ่ืออุตสาหกรรม เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ 
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อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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เงื่อนไขทางการเงินของเงินกู้ระบุให้ทรัสต์ฯ จะต้องรักษาอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์ (Loan to Fair Value -- LTV) ให้
ต่ำกว่า 60% ซ่ึง ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2566 ทรัสต์ฯ มีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ีประมาณ 26% ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าทรัสต์ฯ จะสามารถรักษาอัตราส่วน 
LTV (รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ไม่ให้เกิน 30% ในช่วง 2 ปีข้างหน้าเอาไว้ได้ตามนโยบายทางการเงินของทรัสต์ฯ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าทรัสต์ฯ จะสามารถสร้างผลการดำเนินงานให้เป็นไปตาม
เป้าหมายได้โดยจะรักษาอัตราการเช่าพื้นท่ีที่สูงกว่าระดับ 80% พร้อมทั้งรักษา EBITDA Margin ให้อยู่ที่ระดับสูงกว่า 70% ในช่วง 3 ปีข้างหน้า 
นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังคาดว่าทรัสต์ฯ จะสามารถรักษาอัตราส่วน LTV ไม่ให้เกิน 30% เอาไว้เพื่อให้เป็นไปตามนโยบายทางการเงินของทรัสต์ฯ  

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากอัตราการเช่าพื้นท่ีอสังหาริมทรัพย์ของทรัสต์ฯ ลดลงต่ำกว่าประมาณการของทริสเรทต้ิงอย่างมีนัยสำคัญและ/
หรือทรัสต์ฯ มีการกู้ยืมเพื่อขยายธุรกิจมากเกินกว่าที่คาดไว้จนส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ  EBITDA อยู่ที่ระดับเกินกว่า 5.5 เท่าเป็น
ระยะเวลาท่ีต่อเน่ือง ในทางกลับกัน อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นได้หากกระแสเงินสดของทรัสต์ฯ เพิ่มสูงขึ้นและโครงสร้างเงินทุนแข็งแกร่ง
ขึ้นอย่างมีนัยสำคัญจนทำให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ลดระดับลงต่ำกว่า 2.5 เท่าอย่างต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่า, 15 กรกฎาคม 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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ทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์เพื่ออุตสาหกรรม เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี้ (FTREIT) 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
TREIT244A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
FTREIT246A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 850 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
FTREIT24DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
FTREIT255A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
TREIT256A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 380 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
FTREIT263A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
FTREIT266A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
FTREIT268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
FTREIT274A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 450 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
FTREIT275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
FTREIT283A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 150 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
FTREIT286A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
TREIT286A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,260 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
TREIT28DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
FTREIT303A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 350 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A 
FTREIT304A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 550 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A 
FTREIT316A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 250 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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