
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บริษัท เนาวรตัน์
พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “BBB-” พรอ้มทัง้ปรบัแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิัทเป็น 
“Negative” หรอื “ลบ” จาก “Stable” หรอื “คงที”่ โดยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” สะทอ้นถงึ
ภาระหนี้ทีท่รงตวัอยู่ในระดบัสงู รวมถงึมลูค่างานทีย่งัไมส่่งมอบ (Backlog) และผลการด าเนินงานที่
ต ่ากว่าคาดของบรษิทั  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึผลงานในโครงการรบัเหมาก่อสรา้งทีห่ลากหลายของบรษิทัทัง้ในภาครฐัและ
ภาคเอกชน ทัง้นี้ จุดแขง็ดงักล่าวถูกลดทอนบางส่วนจากภาระหนี้ทีสู่ง ตลอดจนลกัษณะทีเ่ป็นวงจร
ขึ้นลงของธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง การแข่งขนัที่รุนแรง และความเสี่ยงจากการพฒันาโครงการ
อสงัหารมิทรพัยข์องบรษิทัทีไ่มเ่ป็นไปตามแผน 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ผลงานซ่ึงเป็นท่ียอมรบั  

สถานะความเสี่ยงทางธุรกิจของบรษิัทเนาวรตัน์พฒันาการที่อยู่ในระดบัปานกลางเกดิจากการมี
ผลงานซึ่งเป็นที่ยอมรบัทัง้ในด้านการด าเนินงานที่เป็นไปตามแผนและผลงานที่แล้วเสร็จ อีกทัง้
บรษิทัยงัสามารถด าเนินโครงการงานก่อสรา้งไดท้ัง้ส าหรบัภาครฐัและภาคเอกชน โดยบรษิทัจดัอยู่
ใน 6 อนัดบัแรกของกลุ่มผูร้บัเหมาก่อสรา้งทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในแง่
ของรายไดต่้อปีและขนาดของสนิทรพัย ์

บรษิทัใหบ้รกิารงานก่อสรา้งหลากหลายประเภท เช่น งานก่อสรา้งอาคาร โรงงานอุตสาหกรรม งาน
โครงสรา้งพืน้ฐานดา้นคมนาคม ท่าเรอื ระบบชลประทาน อุโมงค ์และงานดนัท่อลอด เป็นตน้ 

นอกจากนี้ บรษิทัยงัมรีายได้จ านวนมากจากสญัญาสมัปทานโครงการขุดและขนถ่านหนิทีเ่หมอืง 
แม่เมาะ ระยะเวลา 9 ปีระหว่างปี 2552-2561 ภายใต้กจิการร่วมค้าเอ็นดบัเบิ้ลยูอาร์-เอสบซีีซ ี
(NWR-SBCC Joint Venture) โดยบรษิทัมสีดัส่วนการถอืหุน้ในกจิการร่วมคา้จ านวน 50% อกีดว้ย 

มลูค่างานท่ียงัไม่ได้ส่งมอบอยู่ในระดบัต า่กว่าคาด 

บรษิทัมจี านวนสญัญางานใหมใ่นปี 2560 น้อยกว่าทีท่รสิเรทติ้งประมาณการไว ้ดว้ยเหตุผลดงักล่าว 
ทรสิเรทติ้งจงึไดก้ าหนดแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัเป็น “Negative” หรอื “ลบ” ในช่วง 9 เดอืน
แรกของปี 2560 บรษิทัมมีลูค่าสญัญาจา้งงานใหม่ทีถ่อืว่าต ่าเพยีง 4,700 ล้านบาท ทัง้นี้ เนื่องจาก
บรษิทัแพก้ารประมลูงานโครงการโครงสรา้งพืน้ฐานขนาดใหญ่ของภาครฐัในช่วงทีผ่่านมา  

การได้งานใหม่จ านวนน้อยจะส่งผลให้รายได้ในอนาคตของบริษัทต ่ากว่าที่ประมาณการไว้ 
โดยเฉพาะอย่างยิง่เมือ่โครงการขดุและขนถ่านหนิทีเ่หมอืงแมเ่มาะแลว้เสรจ็ ทัง้นี้ ณ เดอืนกนัยายน 
2560 บรษิทัมงีานรบัเหมาก่อสรา้งทีย่งัไม่ไดส้่งมอบมลูค่า 11,000 ลา้นบาทซึ่งเท่ากบัระดบัรายได้
ของบรษิทัเพยีงปีเดยีว 

ทริสเรทติ้งยงัคงมมีุมมองในเชงิบวกส าหรบัภาพรวมของธุรกจิรบัเหมาก่อสร้างภายในประเทศ 
ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าเมือ่พจิารณาจากการเร่งการลงทุนในโครงสรา้งพื้นฐานขนาดใหญ่จ านวนมาก
ของภาครฐั ในส่วนของบรษิัทนัน้มโีอกาสที่จะได้รบังานใหม่จากโครงการเหล่านี้ทัง้ในฐานะที่เป็น
ผูร้บัเหมาหลกัหรอืผู้รบัเหมาช่วง หากบรษิทัประสบความส าเร็จในการประมูลงาน โครงการจาก
สญัญาใหมก่จ็ะช่วยเพิม่มลูค่างานในมอืของบรษิทัทีก่ าลงัลดลงอย่างรวดเรว็ได ้

อนัดบัเครดติยงัคงมขีอ้จ ากดัจากลกัษณะทีเ่ป็นวงจรขึน้ลงของธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้งและการแข่งขนั
ทีรุ่นแรงระหว่างผูร้บัเหมาก่อสรา้งซึง่ยงัคงเป็นปจัจยัลบทีส่่งผลกระทบต่อระดบัรายไดแ้ละก าไรของ

  

บริษทั เนาวรตัน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 20/2561 
 28 กมุภาพนัธ์ 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

01/04/57 BBB- Stable 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 

รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  
 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 
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บริษทั เนาวรตัน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) 

 

บรษิทั 

ความเส่ียงจากการพฒันาโครงการพฒันาอสงัหาริมทรพัยท่ี์ไม่เป็นไปตามแผน  

บรษิทัไดข้ยายการลงทุนไปสู่ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ซึ่งเป็นกลยุทธ์เพื่อเพิม่ฐานรายได ้ตัง้แต่ปี 2556 เป็นต้นมา บรษิทั มานะพฒันาการ จ ากดั ซึ่ง
เป็นบรษิทัลกูของบรษิทั เป็นผูด้ าเนินธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์โดยไดเ้ปิดขายบา้นเดีย่วจ านวน 2 โครงการและคอนโดมเินียมอกี 1 โครงการดว้ยมลูค่า
รวมประมาณ 3,400 ลา้นบาท อย่างไรกด็ ียอดขายโครงการบา้นเดีย่วทีล่่าชา้ส่งผลใหร้ายไดจ้ากธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ยงัคงมสีดัส่วนค่อนขา้งต ่า
และไมเ่พยีงพอทีจ่ะสรา้งผลก าไรใหแ้ก่บรษิทัได ้

ธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย์เป็นธุรกิจที่มกีารแข่งขนัสูงมาก บริษัทมานะพัฒนาการยังไม่ประสบความส าเร็จในการขายโครงการบ้านเดี่ยวและ
คอนโดมเินียม ซึง่ความสามารถในการขายโครงการทีอ่ยู่อาศยัทีบ่รษิทัพฒันาไวน้ัน้ยงัคงเป็นขอ้สงสยัในความสามารถของบรษิทั  

ในการประเมนิอนัดบัเครดติจงึต้องพจิารณารวมไปถงึผลงานในธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ของบรษิทัทีย่งัมไีม่มากนัก อกีทัง้ความเสีย่งจากการด าเนิน
โครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัยท์ีไ่มเ่ป็นไปตามแผนกย็งัคงเป็นประเดน็กงัวลต่ออนัดบัเครดติอกีดว้ยเช่นกนั ในขณะทีย่อดขายในโครงการบา้นเดีย่วยงัต ่า
กว่าเป้าหมาย บริษัทก็จ าต้องแบกภาระต้นทุนทางการเงนิของโครงการอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ ในส่วนของทริสเรทติ้งก็ไม่ได้คาดว่าธุรกิจพฒันา
อสงัหารมิทรพัยข์องบรษิทัจะเตบิโตอย่างมัน่คง 

ผลการด าเนินงานท่ีอ่อนแอ 

ผลการด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 ต ่ากว่าประมาณการของทรสิเรทติ้ง โดยรายไดข้องบรษิทัอยู่ในระดบัใกลเ้คยีงกบัประมาณ
การคอื 6,790 ลา้นบาท ในการประเมนิผลการด าเนินงานของบรษิทันัน้ ทรสิเรทติ้งใชว้ธิกีารทางบญัชแีบบรวมผลการด าเนินงานตามสดัส่วนเพื่อสะทอ้น
ผลประกอบการโดยรวมของบรษิทั นัน่คอืไดม้กีารรวมผลการด าเนินงานของกจิการร่วมคา้เอน็ดบัเบิล้ยอูาร-์เอสบซีซีแีละความเสีย่งทีบ่รษิทัอาจไดร้บัจาก
กจิการร่วมคา้เขา้ไวด้ว้ย  

เมือ่รวมรายไดจ้ากกจิการร่วมคา้ตามสดัส่วน บรษิทัจะมรีายไดร้วม 7,740 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 16% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนักบัปีก่อน อตัราก าไรขัน้ต้น
ของธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้งทรงตวัอยู่ที ่7% และธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยอ์ยู่ที ่22% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 ซึ่งระดบัอตัราก าไรขัน้ต้นดงักล่าว
ถอืว่าต ่ากว่าบรษิทัอื่น ๆ ทีอ่ยู่ในธุรกจิเดยีวกนัซึง่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งไดป้ระมาณการอตัราก าไรขัน้ต้นรวม
ของบรษิทัไวท้ีร่ะดบั 7%-8% ทว่าอตัราก าไรขัน้ตน้รวมทีแ่ทจ้รงิของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 6.4%  

อตัราส่วนก าไร (อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ ของบรษิทัเท่ากบั 8.41% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 
2560 ลดลงจาก 9.75% ในปี 2559 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเพิม่สงูขึน้อย่างมากเพือ่ใชใ้นโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ ซึ่งส่งผลใหบ้รษิทัรายงานผล
ขาดทุนจ านวน 66 ลา้นบาทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 

ภาระหน้ีอยู่ในระดบัสูง  

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” ยงัสะทอ้นถงึภาระหนี้ทีสู่งของบรษิทัดว้ย กล่าวคอื ภาระหนี้ของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็นอย่างมากในช่วง 3 ปีที่
ผ่านมา โดยระดบัหนี้เพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญัมาตัง้แต่ปี 2557 เพื่อรองรบัความต้องการเงนิทุนหมุนเวยีนและขยายธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ รวมทัง้
เพื่อใช้เป็นค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน เนื่องจากรายงานงบการเงนิของบริษัทไม่ได้สะท้อนภาระหนี้ทัง้หมด ดงันัน้ ในการประเมนิอันดบัเครดิต  
ทรสิเรทติ้งจงึไดร้วมภาระหนี้ของกจิการร่วมคา้เอน็ดบัเบิล้ยอูาร์-เอสบซีซีเีขา้ไวด้ว้ยเพือ่สะทอ้นภาระหนี้ของบรษิทัในฐานะผู้ร่วมลงทุนและผูค้ ้าประกนั  

ณ เดอืนกนัยายน 2560 บรษิทัมภีาระหนี้ทัง้หมด 5,029 ลา้นบาทซึง่รวมหนี้ของกจิการร่วมคา้ตามสดัส่วนการลงทุนดว้ย อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้ง
เงนิทุนของบรษิทัยงัทรงตวัอยู่ในระดบัสงูที ่57.75% ณ เดอืนกนัยายน 2560 นอกจากนี้ บรษิทัยงัไดร้บัผลกระทบอย่างมากจากลูกหนี้คา้งช าระซึ่งส่งผล
กดดนัต่อกระแสเงนิสดของบรษิทัอกีดว้ย  

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าเป็นความจ าเป็นอย่างยิง่ทีบ่รษิทัควรพยายามเสรมิสรา้งความสามารถในการท าก าไรใหแ้ขง็แกร่ง โดยบรษิทัควรลดต้นทุน
ในการด าเนินงานใหม้าก ในอนาคตบรษิทัจะยงัคงมภีาระหนี้อยู่ในระดบัสูงหากบรษิทัไม่สามารถบรหิารจดัการเงนิทุนหมุนเวยีนใหด้ขี ึน้และเร่งการขาย
โครงการอสงัหารมิทรพัยใ์หไ้ด ้ทัง้นี้ รายไดห้รอือตัราก าไรทีล่ดลงอาจส่งผลเพิม่ความเสีย่งต่อสถานะทางการเงนิของบรษิทั  

สภาพคล่องค่อนข้างตึงตวั  

บรษิทัมสีภาพคล่องที่ค่อนขา้งตงึตวั โดยบรษิทัมเีงนิสดจ านวน 796 ลา้นบาทและวงเงนิกูย้มืทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชอ้กี 932 ลา้นบาท ณ เดอืนกนัยายน 2560 
ในขณะทีภ่าระหนี้ที่จะครบก าหนดช าระในอีก 12 เดอืนขา้งหน้าประกอบดว้ยเงนิกู้ยมืระยะยาวจ านวน 676 ล้านบาทและหุน้กูจ้ านวน 1,500 ล้านบาท 
บรษิทัวางแผนจะช าระคนืหนี้ดงักล่าวดว้ยการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ ซึง่เมือ่พจิารณาถงึเงนิกูย้มืทีจ่ะครบก าหนดช าระจ านวนมากดงักล่าวแลว้ ความเสีย่งจาก
การช าระคนืหนี้กน็บัว่าเป็นประเดน็กงัวลอกีประการหนึ่งของบรษิทัดว้ย  

บรษิทัจะตอ้งรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ากว่า 2.5 เท่าเพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดและเงือ่นไขของหุน้กู ้โดยอตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่
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บริษทั เนาวรตัน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) 

 

ระดบั 1.13 เท่า ณ เดอืนกนัยายน 2560 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึผลการด าเนินงานของบรษิทัทีอ่่อนแอกว่าคาดและภาระหนี้ทีย่งัคงอยู่ในระดบัสูง ในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้าสถานะทางการเงนิของบรษิัทน่าจะอ่อนแอลงเนื่องจากมลูค่างานทีย่งัไม่ส่งมอบลดลงและยอดขายอสงัหารมิทรพัย์มไีม่มาก ภายใต้สมมติฐาน
ของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้เฉลี่ยของบรษิัทน่าจะอยู่ที่ระดบั 8,500 ล้านบาทต่อปี อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานของบรษิัทคาดว่าจะอยู่ที่ระดบั
ประมาณ 6%-9% ในขณะทีอ่ตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนคาดว่าจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 55%  

อนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัยงัอยู่ในระดบัที่ต ่ากว่าประมาณการ หรอือตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ใน
ระดบัเกนิกว่า 60% หรอือตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายอยู่ในระดบัต ่ากว่า 3 เท่า  

แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจถูกปรบัเปลีย่นกลบัไปเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ ไดห้ากผลการด าเนินงานและภาระหนี้ของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้และอยู่ในระดบัที่
เหมาะสม ตวัอย่างเช่น อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 50% หรอือตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่า
เสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายอยู่ในระดบัเกนิกว่า 4 เท่า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้ามคี่อนขา้งจ ากดัเนื่องจากภาระหนี้สนิของบรษิทัคาดว่าจะยงัคงอยู่ในระดบัสูงในขณะทีร่ายไดจ้าก

ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยย์งัคงมสีดัส่วนทีน้่อย อย่างไรกต็าม ความส าเรจ็ในธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์และการลดลงของภาระหนี้จะเป็นปจัจยับวก

ต่ออนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทั  

นอกจากผลการด าเนินงานทีอ่่อนแอยิง่ขึน้แลว้ อนัดบัเครดติของบรษิทัยงัอาจไดร้บัผลกระทบในเชงิลบไดห้ากบรษิทัมกีารขยายการลงทุนในธุรกจิพฒันา

อสงัหารมิทรพัยเ์ป็นอย่างมาก 
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บริษทั เนาวรตัน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------- 
  ม.ค.-ก.ย.

2560 
2559 2558 2557            2556 

รายได ้  6,793 8,312 7,586 6,826 6,727 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  189 228 186 101 134 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  (66) 52 (174) 8 58 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  311 445 69 186 430 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  249 715 671 445 407 
สนิทรพัยร์วม  12,959 12,577 11,435 9,445 8,988 
เงนิกูร้วม  4,959 4,550 4,349 2,658 2,385 
เงนิกูร้วม (ปรบัปรุงแลว้)  5,029 4,871 5,031 3,860 - 
หนี้สนิรวม  9,280 8,831 7,752 5,571 5,960 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  3,680 3,746 3,683 3,874 3,028 
ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  283 317 275 226 479 
เงนิปนัผล  - - - - 188 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 8.41 9.75 5.93 7.98 8.58 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  2.81 **          3.54 0.69 2.49 4.54 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 3.66 3.86 2.73 4.07 5.23 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  15.51 **        16.57 8.51 13.04 18.04 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  57.75 56.53 57.74 49.91 44.07 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราส่วนเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
หมายเหตุ:  อตัราส่วนทางการเงนิทัง้หมดปรบัปรุงด้วยการรวมงบการเงนิของกจิการร่วมค้า (Joint Venture -- JV, NWR-SBCC) ตามสดัส่วนการลงทุนตัง้แต่ปี 

2547 เนือ่งจากมาตรฐานบญัชฉีบบัใหม่ซึง่เกีย่วขอ้งกบัการบนัทกึผลประกอบการของกจิการร่วมการค้าเริม่มผีลบงัคบัใช้ตัง้แต่ปี 2558 จงึส่งผลให้
บรษิทัตอ้งเปลีย่นวธิกีารบนัทกึผลประกอบการของกจิการรว่มการคา้จากเดมิทีบ่นัทกึดว้ยวธิงีบการเงนิรวมตามสดัส่วนมาเป็นวธิตีามส่วนได้ ส่วนเสยี 
(Equity Method) ดงันัน้ ขอ้มลูบางส่วนของบรษิทัตัง้แต่ปี 2557 เป็นต้นไป อาท ิรายได้ เงนิทุนจากการด าเนินงาน หรอืสนิทรพัย์รวม อาจไม่สามารถ
เปรยีบเทยีบกบัขอ้มลูในปีก่อนหน้าไดโ้ดยตรง 
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บริษทั เนาวรตัน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) 

 

บริษทั เนาวรตัน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) (NWR) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
NWR188A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 BBB- 
NWR208A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,720.1 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© 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 
 


