
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท ชยัวฒันา แทนเนอรี ่กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั 
“BB+” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึขนาดของบรษิทัทีค่่อนขา้งเลก็ ความสามารถในการท าก าไรทีผ่นั
ผวน และการก่อหนี้ในระดบัปานกลาง อนัดบัเครดติยงัค านึงถงึผลงานของบรษิทัทีไ่ดร้บัการยอมรบั
ในฐานะการเป็นผูฟ้อกหนังโดยเฉพาะในธุรกจิเบาะหนังรถยนต์ ขณะทีร่ายไดท้ีส่ามารถคาดการณ์
ไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้าน่าจะช่วยชดเชยผลการด าเนินงานทีผ่นัผวนของธุรกจิเบาะหนังรถยนต์
และฟอกหนังได้บางส่วน ทัง้นี้ การขยายไปสู่ธุรกจิการออกแบบและการค้ายานพาหนะที่ท าด้วย
อะลมูเินียมน่าจะยงัไมม่ผีลกระทบอย่างมนียัส าคญัต่ออนัดบัเครดติในระยะสัน้ โดยความส าเรจ็ของ
การขยายธุรกจิยงัตอ้งใชเ้วลาเพือ่พสิจูน์ 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

รายได้มีขนาดเลก็ แต่ก าลงัเติบโต 

รายได้ของบรษิทัมขีนาดเลก็เมือ่เทยีบกบับรษิทัอื่น ๆ ทีไ่ดร้บัการจดัอนัดบัเครดติโดยทรสิเรทติ้ง  
ซึง่นอกจากความผนัผวนของราคาวตัถุดบิแลว้ ขนาดของบรษิทัทีค่่อนขา้งเลก็ประกอบกบัสดัส่วน
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานคงทีท่ีอ่ยู่ในระดบัค่อนขา้งสงูส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบรษิทัมคีวาม
ผนัผวน โดยรายไดจ้ากการด าเนินงานรวมอยู่ในช่วง 900-2,000 ลา้นบาทในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา ส่วน
ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายอยู่ในช่วง 70-260 ล้านบาท ทัง้นี้ 
ธุรกจิเบาะหนงัรถยนต์คดิเป็นสดัส่วน 70% ของรายได ้

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการด าเนินงานรวมจะเพิม่ขึ้นเป็น 2,500 ล้านบาทภายในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้าจาก 1,983 ลา้นบาทในปี 2561 โดยรายไดข้องธุรกจิเบาะหนังรถยนต์จะเพิม่ขึน้จากการที่
ผูผ้ลติรถยนต์เปิดตวัรถยนต์รุ่นใหม่ ในขณะทีโ่รงไฟฟ้าชวีมวลแห่งแรกของบรษิทัจะด าเนินงานเต็ม
ปีในปี 2562 ซึ่งจะช่วยเพิม่รายไดข้องธุรกจิผลติไฟฟ้า ปัจจยัขบัเคลื่อนรายได้ยงัจะมาจาก บรษิัท 
สกุลฎ์ซ ีอนิโนเวชัน่ จ ากดั ซึ่งเป็นผู้ออกแบบและผูค้า้ยานพาหนะทีท่ าดว้ยอะลูมเินียม โดยบรษิัท
ถอืหุน้ 50% ในบรษิทัสกุลฎ์ซ ีอนิโนเวชัน่ ทัง้นี้ บรษิทัสกุลฎ์ซ ีอนิโนเวชัน่ ก าลงัจะเปิดตวัรถมนิิบสั
อย่างเป็นทางการในปีนี้ บรษิทัสกุลฎ์ซ ีอนิโนเวชัน่ และ บรษิทั ฮโีน่มอเตอร์ส เซลส์ (ประเทศไทย) 
จ ากดั ไดร้่วมมอืกนัออกแบบและประกอบรถมนิิบสัทีท่ าดว้ยอะลมูเินียมรุ่นแรก ความส าเรจ็ในธุรกจิ
นี้ยงัตอ้งรอเวลาพสิจูน์ 

ผลงานท่ีมีมาอย่างยาวนานในฐานะการเป็นผูฟ้อกหนัง 

ทริสเรทติ้งเชื่อว่าผลงานที่มีมาอย่างยาวนานและได้ร ับการยอมรับของบริษัทจะช่วยรักษา
ความสามารถในการแขง่ขนัเอาไวไ้ด ้บรษิทัเป็นผูฟ้อกหนงัมานานมากกว่า 40 ปี และผลติเบาะหนัง
รถยนต์ใหแ้ก่ผูผ้ลติรถยนต์ญีปุ่่ นมาตัง้แต่ปี 2556 ซึง่ดว้ยสถานะการเป็นผูจ้ดัหาสนิคา้ในกลุ่ม Tier 2 
บรษิทัจะจดัหาสนิคา้ใหแ้ก่ผูจ้ดัหาสนิคา้ในกลุ่ม Tier 1 อกีทอดหนึ่ง โดยมลีูกคา้ปลายทางอย่างเช่น 
ฮอนดา้ อซีูซุ และโตโยตา้ ซึง่ใหก้ารยอมรบัในคณุภาพสนิคา้ของบรษิทัตลอดมา  

ในอนาคตทรสิเรทติ้งเชื่อว่าธุรกจิเบาะหนังรถยนต์จะยงัคงสรา้งรายไดห้ลกัใหแ้ก่บรษิทั การอยู่ใน
ห่วงโซ่อุปทานอุตสาหกรรมรถยนต์ช่วยประกนักระแสรายได้ โดยผู้ผลติรถยนต์จะเลอืกผูจ้ดัหา
ผลติภณัฑ์หนังเพยีงรายเดยีวหรอืเพยีงไม่กี่รายส าหรบัโมเดลรถยนต์หนึ่ง ๆ ซึ่งจะมชี่วงอายุอยู่ที่
ประมาณ 4-6 ปี ผูผ้ลติรถยนต์มกัไมเ่ปลีย่นผูจ้ดัหาผลติภณัฑ์ตลอดอายุโมเดลรถยนต์รุ่นนัน้เพื่อให้
ม ัน่ใจในคุณภาพสนิคา้ บรษิทัพยายามทีจ่ะท างานร่วมกบัผูผ้ลติรถยนต์อย่างใกลช้ดิเพื่อเพิม่โอกาส
ทีจ่ะไดร้บัเลอืกเป็นผูจ้ดัหาผลติภณัฑห์นงัใหแ้ก่โมเดลรถใหม ่ๆ 
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ตุลยวตั ฉตัรค า 
tulyawat@trisrating.com 
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บริษทั ชยัวฒันา แทนเนอร่ี กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) 

อตัราก าไรมีความผนัผวน 

แมก้ระแสรายไดข้องธุรกจิเบาะหนงัรถยนต์มแีนวโน้มทีม่ ัน่คง แต่อตัราก าไรของธุรกจิดงักล่าวมคีวามผนัผวนอย่างมาก โดยบรษิทัไมส่ามารถถ่ายโอนการ
เพิม่ขึน้ของตน้ทุนการผลติเบาะหนงัรถยนต์ได ้สญัญาผลติเบาะหนงัรถยนต์มกีารก าหนดราคาตายตวัในขณะทีบ่รษิทัตอ้งเผชญิกบัความผนัผวนของราคา
หนังดบิ ทัง้นี้ หนังดบิเป็นวตัถุดบิหลกัของบรษิทัซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 40%-50% ของต้นทุนการผลติทัง้หมด หนังดบิเป็นสนิคา้โภคภณัฑ์ ส่งผลใหต้้นทุน
และก าไรมคีวามผนัผวนมากขึ้น บรษิัทยงัต้องเผชญิกบัความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น เนื่องจากบรษิัทน าเขา้วตัถุดบิประมาณเกอืบครึ่งหนึ่งของ
ทัง้หมดและจ่ายในสกุลเงนิต่างประเทศซึง่ส่วนใหญ่เป็นดอลลารส์หรฐัฯ แต่ผลติภณัฑข์องบรษิทัเกอืบทัง้หมดตัง้ราคาขายเป็นเงนิบาท   

การเปลีย่นแปลงของราคาหนังดบิมผีลอย่างมากต่ออตัราก าไรขัน้ต้น โดยในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา อตัราก าไรขัน้ต้นขึน้และลงอยู่ในช่วง 14%-21% ขณะที่
อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้) ขึน้และลงอยู่ในช่วง 5%-16% อตัราส่วนก าไรจาก
การด าเนินงานเพิม่ขึน้เป็นระดบั 2 หลกัในช่วงทีผ่่านมาจากการปรบัลดลงของราคาหนงัดบิและการเพิม่ขึน้ของสดัส่วนธุรกจิผลติไฟฟ้า โดยบรษิทัยงัมกีาร
เพิม่ประสทิธภิาพในการผลติอกีดว้ย ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรจากการด าเนินงานในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจะอยู่ในระดบัทีส่งูกว่าในอดตีและผนัผวนน้อยลง 
โดยอยู่ในช่วง 11%-13% โดยไดแ้รงหนุนจากธุรกจิผลติไฟฟ้าทีม่สีดัส่วนเพิม่สงูขึน้ 

ธรุกิจผลิตไฟฟ้าช่วยท าให้กระแสเงินสดมีความมัน่คงและยกระดบัผลการด าเนินงาน 

การขยายไปสู่ธุรกจิผลติไฟฟ้าจะช่วยให้กระแสเงนิสดของบรษิัทมคีวามมัน่คงมากขึ้นและยงัช่วยเพิม่อตัราก าไรให้สูงขึน้ บรษิัทมโีครงการโรงไฟฟ้า
พลงังานทดแทน 2 โครงการคอืโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์และโรงไฟฟ้าชวีมวลโดยมกี าลงัการผลติตามสญัญารวมกนั 13 เมกะวตัต์ โรงไฟฟ้าทัง้ 2 
แห่งดงักล่าวมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบัการไฟฟ้าส่วนภูมภิาคและในแต่ละสญัญามกีารระบุราคาซื้อขายไฟฟ้าทีช่ดัเจน ซึ่งท าใหก้ระแสเงนิสดที่
บรษิทัไดร้บัจากโรงไฟฟ้านัน้สามารถคาดการณ์ได ้โดยตน้ทุนการผลติของโรงไฟฟ้าชวีมวลมคีวามผนัผวนน้อยกวา่ธุรกจิหลกัของบรษิทัซึง่ไดแ้ก่เบาะหนงั
รถยนต์และฟอกหนงั ธุรกจิผลติไฟฟ้ายงัใหอ้ตัราก าไรทีส่งูกว่า ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ทรสิเรทติ้งคาดว่าอัตราก าไรจากการด าเนินงานของธุรกจิผลติไฟฟ้า
จะอยู่ระหว่าง 30%-40% เมือ่เทยีบกบั 8%-10% ส าหรบัธุรกจิอื่น ๆ ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของธุรกจิผลติไฟฟ้าจะ
คดิเป็นสดัส่วน 30%-40% ของก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายรวมในช่วงปี 2562-2564 

ประโยชน์ดงักล่าวถูกลดทอนจากระดบัการก่อหนี้ทีเ่พิม่สงูขึน้และความเสี่ยงในการด าเนินงานของโครงการโรงไฟฟ้า โดยระดบัการก่อหนี้เพิม่สงูขึน้อย่างมี
นัยส าคญัจากการลงทุนขนาดใหญ่ของบรษิัทประมาณ 1,500 ล้านบาทในโรงไฟฟ้าทัง้ 2 แห่งในช่วงปี 2559-2561 บรษิัทยงัไม่เคยมผีลงานในการ
ด าเนินการโครงการโรงไฟฟ้ามาก่อน ทัง้นี้ โรงไฟฟ้าชวีมวลนัน้ใชเ้ทคโนโลยทีีค่่อนขา้งซบัซ้อน อกีทัง้มคีวามเสีย่งดา้นสิง่แวดลอ้มจากกระบวนการผลติ
และความเสี่ยงในด้านอื่น ๆ เช่น การขาดแคลนหรอืด้อยคุณภาพของวัตถุดิบ ปริมาณไฟฟ้าที่ผลติได้ก็อาจแตกต่างไปตามชนิดของเชื้อเพลงิ ทัง้นี้ 
โรงไฟฟ้าชวีมวลสามารถผลติไฟฟ้าได้มากที่สุดในธุรกิจผลติไฟฟ้าของบรษิัทและเปิดด าเนินการในเดือนเมษายน 2561 โดยทัง้โรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทติยแ์ละโรงไฟฟ้าชวีมวลนัน้มผีลการด าเนินงานในระดบัน่าพอใจนับตัง้แต่เปิดด าเนินการ อย่างไรกต็าม ผลการด าเนินงานในระยะยาวของธุรกจิ
ผลติไฟฟ้ายงัตอ้งใชเ้วลาในการพสิจูน์ 

การก่อหน้ีอยู่ในระดบัปานกลาง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าการก่อหนี้จะปรบัตวัดขี ึน้ ทัง้นี้ การลงทุนขนาดใหญ่ในโรงไฟฟ้าทัง้ 2 แห่งของบรษิทัไดส้่งผลให้อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุน
เพิม่ขึน้เป็น 53.2% ณ เดอืนมนีาคม 2562 จากระดบัต ่ากว่า 40% อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนน่าจะค่อย ๆ ลดลงเป็นประมาณ 50% ในช่วง 3 
ปีขา้งหน้า โดยทรสิเรทติ้งคาดว่างบลงทุนต่อปีจะอยู่ในช่วง 50-100 ล้านบาทในช่วงปี 2562-2564 ลดลงจาก 500-800 ล้านบาทในช่วงปี 2559-2561 
อย่างไรกต็าม หนี้จะไมล่ดลงอย่างมนียัส าคญัเนื่องจากบรษิทัจะมคีวามตอ้งการเงนิทุนหมนุเวยีนเพิม่สงูขึน้ตามยอดขายที่จะเพิม่ขึน้ อตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายน่าจะลดลงเป็น 6.0-6.5 เท่าในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจาก 7.3 เท่าในปี 2561  

สภาพคล่องน่าจะจดัการได้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะจดัการสภาพคล่องไดอ้ย่างเหมาะสม บรษิทัไมม่แีรงกดดนัดา้นสภาพคล่องมากนกัในปีนี้ โดยในปี 2562 หนี้ประมาณ 580 ลา้น
บาทจะครบก าหนดช าระซึง่ประมาณ 70% ของจ านวนดงักล่าวเป็นหนี้ระยะสัน้ส าหรบัใชเ้ป็นเงนิทุนหมนุเวยีน บรษิทัมวีงเงนิกูท้ีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชร้วมกบัเงนิ
สดและหลกัทรพัยใ์นความตอ้งการของตลาดทัง้สิน้ประมาณ 560 ลา้นบาท ณ เดอืนธนัวาคม 2561 เงนิทุนจากการด าเนินงานคาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 160 
ลา้นบาทในปี 2562 ดงันัน้ บรษิทัจะมแีหล่งเงนิสดรวมกนัทัง้สิน้ 720 ลา้นบาทซึ่งน่าจะเพยีงพอส าหรบัรองรบัหนี้ทัง้หมดที่จะครบก าหนดช าระในปี 2562 
ในปี 2563 หุ้นกู้จ านวนรวม 631 ล้านบาทจะครบก าหนดช าระ ความกงัวลเกี่ยวกบัการหาแหล่งเงนิทดแทนจงึเพิม่สูงขึ้นเนื่องจากมคีวามเป็นไปได้ที่
กระแสเงนิสดจะไมเ่พยีงพอ อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถหาแหล่งเงนิทดแทนหุน้กู้ดงักล่าวไดจ้ากผลการด าเนินงานทีน่่าจะยงัคงอยูใ่น
ระดบัทีด่ใีนช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

หุน้กูข้องบรษิทัมขีอ้ก าหนดในการด ารงอตัราส่วนทางการเงนิในส่วนของอตัราส่วนเงนิกูท้ี่มดีอกเบี้ยสุทธต่ิอส่วนทุนทีร่ะดบัไม่เกนิ 3 เท่า ซึ่งอตัราส่วน
ดงักล่าว ณ เดอืนมนีาคม 2562 อยู่ที ่1.2 เท่า จงึถอืว่าบรษิทัปฏบิตัติามขอ้ก าหนดดงักล่าว ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัจะสามารถปฏบิตัไิดต้ามขอ้ก าหนด
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ดงักล่าวตลอดในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า 

สมมติฐานพืน้ฐาน 

 รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมจะเพิม่ขึน้ในอตัรา 8% ต่อปี ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 
 อตัราก าไรจากการด าเนินงานจะอยู่ในช่วง 11%-13%  
 เงนิลงทุนรวมจะอยู่ในช่วง 50-100 ลา้นบาทต่อปี 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหวงัว่าธุรกจิเบาะหนงัรถยนต์จะยงัคงสรา้งรายไดห้ลกัให้แก่บรษิทัต่อไป กลยุทธ์ของบรษิทั
ในการท างานร่วมกบัผูผ้ลติรถยนต์อย่างใกลช้ดิจะช่วยเป็นหลกัประกนัทีจ่ะท าใหบ้รษิทัไดร้บัค าสัง่ซื้อส าหรบัโมเดลรถยนต์ใหม่ ๆ ในอนาคต นอกจากนี้ 
สดัส่วนทีเ่พิม่ขึน้ของธุรกจิผลติไฟฟ้าน่าจะช่วยใหอ้ตัราก าไรจากการด าเนินงานยงัทรงตวัในระดบัทีสู่งกว่า 10% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ขณะทีอ่ตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ในช่วง 6.0-6.5 เท่า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดห้ากกระแสเงนิสดของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัและระดบัการก่อหนี้ยงัทรงตวัอยู่ในระดบัปัจจุบนั ความส าเรจ็
ในการขยายไปสู่ธุรกจิใหมค่อืไฟฟ้าและยานพาหนะทีท่ าดว้ยอะลมูเินียมจะเป็นปัจจยับวก ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติ
อาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัถดถอยลงอย่างมนียัส าคญัหรอืหากสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลง ซึง่อาจเกดิจากการที่
ธุรกจิใหมม่ผีลการด าเนินงานแย่กว่าทีค่าดหรอืบรษิทัมกีารลงทุนใหมม่ากเกนิไป 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  559 1,983 1,935 1,612 1,361 
ก าไรจากการด าเนินงาน  89 253 152 90 86 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  70 163 126 55 44 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  96 261 180 97 74 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  64 127 90 51 34 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  26 100 54 31 31 
เงนิลงทุน  74 506 751 542 48 
สนิทรพัยร์วม  3,935 3,958 3,553 2,660 1,908 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  1,823 1,890 1,321 846 426 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  1,606 1,486 1,367 1,200 903 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว           
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 15.94 12.76 7.84 5.60 6.31 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  6.25 **          5.08 4.87 2.93 3.15 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 3.69 2.61 3.31 3.18 2.35 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 5.80 **          7.25 7.35 8.69 5.78 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  9.84 **          6.73 6.85 6.02 8.00 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   53.17 55.98 49.14 41.34 32.04 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 

บริษทั ชยัวฒันา แทนเนอร่ี กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) (CWT) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB+ 

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. 2562  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
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 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

