
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั บเีอสแอล ลสีซิง่ จ ากดั ทีร่ะดบั “BBB” โดยอนัดบัเครดติ
สะทอ้นถงึการทีบ่รษิทัมฐีานเงนิทุนทีแ่ขง็แกร่ง มรีะดบัหนี้สนิทีต่ ่า และไดร้บัการสนับสนุนดา้นการเงนิ
จากผู้ถอืหุ้นใหญ่ อย่างไรกต็าม จุดแขง็ดงักล่าวถูกลดทอนลงจากการทีบ่รษิัทมคีุณภาพสนิทรพัย์ที ่
ผนัผวน รวมถึงมคีวามเสี่ยงในระดบัสูงจากการกระจุกตวัของลูกคา้ และความไม่สอดคล้องกนัของ
สนิทรพัยแ์ละหนี้สนิ นอกจากนี้ การแขง่ขนัทีรุ่นแรงกจ็ะส่งผลท าใหร้ายไดด้อกเบี้ยและอตัราก าไรของ
บรษิทัลดลงอกีดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ฐานเงินทุนยงัคงแขง็แกร่ง 

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าฐานเงนิทุนของบรษิทั ณ ปัจจุบนัอยู่ในระดบัทีเ่พยีงพอต่อการด าเนินธุรกจิในระยะ 3 
ปีขา้งหน้า ฐานเงนิทุนทีแ่ขง็แกร่งนี้ส่วนหนึ่งเกดิจากอตัราการจ่ายเงนิปันผลทีต่ ่าซึ่งช่วยท าใหฐ้านทุน
ของบรษิทัปรบัเพิม่ขึน้ โดยบรษิทัมสี่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ขึน้เป็น 2,078 ลา้นบาท ณ สิ้นปี 2561 จาก 
1,858 ลา้นบาทในปี 2560 

หน้ีสินอยู่ในระดบัต า่ 

อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนของบรษิทัอยู่ในระดบัต ่ามาโดยตลอดในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา โดยอยู่ในระดบัต ่า
ที่สุดเมื่อเทียบกบับริษัทคู่แข่งอื่น ๆ ในฐานข้อมูลของทริสเรทติ้ง ทัง้นี้  ณ เดือนธนัวาคม 2561 
อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนของบรษิทัอยู่ที ่3.2 เท่าเมือ่เทยีบกบับรษิทัคู่แข่งที่มอีตัราเฉลีย่อยู่ทีป่ระมาณ 
10 เท่า 

มีสภาพคล่องเพียงพอจากการสนับสนุนของผูถ้ือหุ้นใหญ่ 

บรษิัทได้รบัการสนับสนุนทางการเงนิที่เพยีงพอจากผู้ถือหุ้นใหญ่หลายราย โดย ณ เดอืนธนัวาคม 
2561 บรษิทัมวีงเงนิกูพ้รอ้มเบกิจ่ายจ านวน 1,280 ลา้นบาทจากธนาคารกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) และ 
1,650 ลา้นบาทจากธนาคารซูมโิตโม มติซุย แบงคก์ิง้ คอรป์อเรชัน่ อย่างไรกต็าม บรษิทักไ็ม่ไดพ้ึง่พา
แหล่งเงนิทุนจากธนาคารกรุงเทพเป็นหลกั ทัง้นี้  ณ เดือนธนัวาคม 2561 บริษัทมวีงเงนิกู้ยืมจาก
ธนาคารกรุงเทพเพยีง 1.2% ของหนี้สนิทัง้หมดของบรษิทั อนึ่ง บรษิทัมกีารกระจายแหล่งกูย้มืไปยงั
สถาบนัการเงนิอื่น ๆ รวมทัง้ระดมทุนในตลาดตราสารหนี้ ตวัอย่างเช่น บรษิทัไดอ้อกตัว๋สญัญาใชเ้งนิ
ในปี 2553 ออกหุน้กูใ้นปี 2554 และออก Shogun Bonds 7 ครัง้มลูค่ารวม 120 ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ 
ในระหว่างปี 2555-2561 เป็นต้น ในมุมมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าการสนับสนุนดา้นการเงนิจากผูถ้ือ
หุน้ใหญ่ต่าง ๆ รวมทัง้แหล่งเงนิกู้ยมืที่หลากหลายจะช่วยให้บรษิัทยงัคงสามารถด าเนินกจิการและ
ช าระคนืหนี้ต่าง ๆ ไดต้ามก าหนด 

การแข่งขนัจ ากดัความสามารถในการท าก าไร 

ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัคาดว่าจะมแีนวโน้มลดลงในอกี 2 ถงึ 3 ปีขา้งหน้า ค่าใชจ้่าย
การตัง้ส ารองทีสู่งซึ่งเป็นผลมาจากคุณภาพของสนิทรพัย์ทีถ่ดถอยลงอย่างมนีัยส าคญัท าใหก้ าไรของ
บรษิทัลดลงอย่างมากในระหว่างปี 2560-2561 อย่างไรกต็าม ก าไรสุทธขิองบรษิทักป็รบัตวัเพิม่ขึน้มา
อยู่ที่ 270 ล้านบาทในปี 2561 (ยงัไม่ผ่านการตรวจสอบบญัช)ี ท าให้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อ
สนิทรพัย์รวมถวัเฉลีย่เพิม่ขึน้เป็น 3.2% ในปี 2561 จาก 0.5% ในปี 2560 ถงึกระนัน้ ทรสิเรทติ้งกย็งั
เชือ่ว่าการแขง่ขนัทีรุ่นแรงจะส่งผลท าใหบ้รษิทัไม่อาจปรบัเพิม่ความสามารถในการท าก าไรใหม้ากไป
กว่าเดมิได ้ในการนี้ บรษิทัอาจจะตอ้งปรบัลดอตัราผลตอบแทนลงเพือ่ใหส้ามารถแขง่ขนัได ้
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FINANCIAL INSTITUTIONS 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 23/03/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
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เครดิต                  
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เครดิต/ เครดิตพินิจ 
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ติดต่อ: 
ณฐัวด ีกอสกลุ 
nattawadee@trisrating.com 
 

สทิธการย ์ตงพพิฒัน์, FRM 
sithakarn@trisrating.com 
 

ทวโีชค เจยีมสกลุธรรม 
taweechok@trisrating.com 
 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 
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คณุภาพสินทรพัยย์งัคงผนัผวน 

ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าคุณภาพสนิทรพัยท์ีอ่่อนแอของบรษิทัในช่วง 2-3 ปีทีผ่่านมาเป็นผลมาจากการกระจุกตวัของลกูคา้ซึง่อยู่ในระดบัทีส่งู โดยลูกคา้รายใหญ่ 
10 รายแรกของบรษิัทคดิเป็นสดัส่วนถงึ 31% ของพอร์ตสนิเชื่อของบรษิทั ณ เดอืนกนัยายน 2561 ซึ่งเมื่อลูกคา้รายใหญ่รายหนึ่งประสบกบัปัญหา
ทางการเงนิในปี 2559 จงึท าใหอ้ตัราส่วนเงนิใหส้นิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดต่้อสนิเชื่อรวมของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 8.7% ณ สิ้นปี 2559 ภายหลงัจากการ
ปรบัโครงสรา้งหนี้ของลกูคา้รายใหญ่ดงักล่าว อตัราส่วนเงนิใหส้นิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดต่้อสินเชื่อรวมของบรษิทักล็ดลงเหลอื 4.3% ณ สิ้นปี 2560 แต่
หลงัจากนัน้กป็รบัตวัเพิม่ขึน้มาอยู่ที ่8.6% ณ เดอืนกนัยายน 2561 เนื่องจากสนิเชือ่ของลกูคา้รายเดมิกลบัไปเป็นสนิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายไดอ้กี บรษิทัได้
ตัง้ส ารองส าหรบัลกูคา้รายนี้ไวเ้ตม็จ านวนในปี 2560 ทีผ่่านมา ซึ่งจะท าใหผ้ลการด าเนินงานของบรษิทัไม่ไดร้บัผลกระทบอกีหากสนิเชื่อของลูกคา้รายนี้
กลายเป็นสนิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได ้

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าคุณภาพสนิทรพัย์ของบรษิทัน่าจะยงัคงอยู่ในระดบัที่ผนัผวนต่อไปในอนาคตหากปัญหาสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายได้ของลูกคา้รายใหญ่
ดงักล่าวยงัไมไ่ดร้บัการแกไ้ข ในอดตีทีผ่่านมาอตัราส่วนเงนิใหส้นิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดต่้อสนิเชื่อรวมของบรษิทัอยู่ในระดบัต ่ากว่า 1% มาโดยตลอด
ในช่วงปี 2556 จนถงึปี 2558 หากไม่รวมผลกระทบจากลูกคา้ดงักล่าวแลว้ คุณภาพสนิทรพัย์โดยรวมของบรษิทัยงัถอืว่าด ีโดย ณ เดอืนกนัยายน 2561 
อตัราส่วนเงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิรายไดต่้อสนิเชือ่รวมของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 1.5%  

ความไม่สอดคล้องกนัของสินทรพัยแ์ละหน้ีสิน 

บรษิทัมโีครงสรา้งของสนิทรพัย์และหนี้สนิทีไ่ม่สอดคลอ้งกนัในแง่ของอายุเฉลีย่ โดยบรษิทัมอีายุเฉลีย่ของสนิเชื่ออยู่ที ่42 ถงึ 48 เดอืน ในขณะที่บรษิทั
พึ่งพงิการกู้ยมืระยะสัน้เพื่อระดมทุน อย่างไรก็ด ีทรสิเรทติ้งเชื่อว่าความไม่สอดคล้องกนัของอายุเฉลี่ยของสนิทรพัย์และหนี้สนิดงักล่าวไม่น่าจะเป็น
อุปสรรคส าคญัเนื่องจากหนี้ระยะสัน้สามารถต่ออายุออกไปได ้อกีทัง้บรษิทัยงัมวีงเงนิทีเ่พยีงพอจากผูถ้อืหุน้รายใหญ่หลายรายซึง่จะช่วยแกปั้ญหาช่องว่าง
ของสภาพคล่องในระยะสัน้นี้ได ้

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 ทรสิเรทติ้งคาดว่าสนิเชื่อใหม่รวมทัง้สญัญาเช่าซื้อและเช่าการเงนิของบรษิัทจะเตบิโต 5% ต่อปี ในขณะทีส่ญัญาเช่าด าเนินงานจะเตบิโตคงที่ใน
ระหว่างปี 2562-2564   

 ค่าใชจ้่ายทางดา้นเครดติหรอืส ารองหนี้สงสยัจะสญูของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 0.3% ต่อปีในช่วงระหว่างปี 2562-2564   
 อตัราผลตอบแทนเฉลีย่ของดอกเบีย้รบัจะอยู่ทีร่ะดบั 6.0% ในขณะทีต่น้ทุนทางการเงนิจะอยู่ระหว่าง 3.2% ถงึ 3.8% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงไดร้บัการสนับสนุนทางการเงนิอย่างต่อเนื่องจากผู้
ถอืหุน้รายใหญ่ไปพรอ้ม ๆ กบัการเพิม่ความหลากหลายของแหล่งเงนิกูไ้ปดว้ย การพจิารณาแนวโน้มอนัดบัเครดติยงัรวมไปถงึความคาดหมายทีบ่รษิทัจะ
ยงัคงฐานทุนทีแ่ขง็แกร่งเพยีงพอทีจ่ะรองรบัความเสีย่งจากคุณภาพสนิทรพัยท์ีเ่สือ่มถอย และบรษิทัจะมผีลประกอบการทางการเงนิตามทีท่รสิเรทติ้งคาด
การณ์ไวด้ว้ย  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจปรบัลดลงไดห้ากบรษิทัมกีารเสื่อมถอยอย่างมนีัยส าคญัของฐานทุน ตลอดจนโครงสรา้งทาง
การเงนิ หรอืสถานะความเสีย่ง การลดอนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ได้ในกรณีทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนของบรษิทัเพิม่สูงขึน้อย่างมากหรอืคุณภาพสนิทรพัย์
ถดถอยลงอย่างมนียัส าคญั  

ในขณะเดยีวกนั อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ากสถานะทางการตลาดและ/หรอืผลประกอบการทางการเงนิ
ปรบัตวัดขี ึน้อย่างมนีัยส าคญั นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งอาจปรบัเพิม่อนัดบัเครดติหากบรษิทัมกีารเปลีย่นแปลงโครงสรา้งผูถ้ือหุน้ โดยเฉพาะอย่างยิง่หาก
บรษิทัมสีถานะเป็นหนึ่งในกลุ่มธุรกจิการเงนิของธนาคารกรุงเทพภายใต้การก ากบัดูแลแบบรวมกลุ่มของธนาคารแห่งประเทศไทย  ซึ่งอนัดบัเครดติของ
บรษิทัมโีอกาสปรบัเพิม่ขึน้จากการสนบัสนุนทีเ่พิม่เตมิจากกลุ่มธนาคารกรุงเทพ 
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(มหาชน) 

 

                                                                                                            
                                                                                                                                  

 
                                                                                                                                                                                                            3 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      --------------------------- ณ วนัท่ี 30 ธนัวาคม --------------------------- 
  2561 *          2560             2559 2558 2557 

สนิทรพัยร์วม  8,814 8,160 7,988 8,106 9,008 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม (รวมสนิทรพัยใ์หเ้ชา่ด าเนินงานสุทธ)ิ  8,683 8,260 7,991 7,826 8,724 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  731 736 441 123 109 
เงนิกูย้มืระยะสัน้  4,050 4,200 4,953 4,039 5,609 
เงนิกูย้มืระยะยาว  2,319 1,656 699 1,718 1,141 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  2,078 1,858 1,876 1,841 1,584 
รายไดร้วม  895 892 968 1,028 1,019 
รายไดสุ้ทธ ิ**  577 544 592 633 606 
ก าไรจากการขายสนิทรพัยใ์หเ้ช่า  32 30 28 19 13 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  112 107 102 96 93 
ก าไรสุทธ ิ  270 37 40 264 242 
* งบการเงนิทีย่งัไมต่รวจสอบ 
** รายไดสุ้ทธ ิ = รายไดจ้ากสญัญาใหเ้ชา่ด าเนินงานสุทธ ิ+ รายไดด้อกเบี้ยจากธรุกจิเชา่ซื้อ สญัญาเชา่ทางการเงนิ แฟคตอริง่ และสนิเชือ่อืน่ ๆ + ก าไรจาก

การขายสนิทรพัยใ์หเ้ชา่ 
  

หน่วย: % 
 

      ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------------------- 
  2561 *             2560              2559 2558   2557 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่   7.89 8.27 9.23 9.16 8.78 
รายไดด้อกเบีย้สุทธ/ิรายไดร้วม   74.88  74.87 76.78 76.28 73.99 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม***  18.71 18.85 16.68 14.82 14.97 
ก าไรจากการด าเนินงาน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  3.71 (0.01) 0.16 3.85 3.52 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  3.18 0.45 0.50 3.08 2.81 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  13.73 1.97 2.18 15.40 16.49 
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหส้นิเชือ่ทีไ่มก่อ่ใหเ้กดิรายได/้เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่  8.59 ***         4.28 8.70 0.71 0.40 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหส้นิเชือ่รวมถวัเฉลีย่  0.06 3.56 4.02 0.19 (0.05) 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสุญ/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  8.42 8.91 5.56 1.57 1.25 
โครงสร้างเงินทุน       
หนี้สนิ/สว่นของผูถ้อืหุน้ (เท่า)  3.24 3.39 3.26 3.40 4.69 
ส่วนของผูถ้อืหุน้/สนิทรพัยร์วม  23.57 22.76 23.48 22.72 17.58 
ส่วนของผูถ้อืหุน้/เงนิใหส้นิเชือ่รวม  23.93 22.49 23.65 23.53 18.15 
สภาพคล่อง       
เงนิกูย้มืระยะสัน้/หนี้สนิรวม  60.18 66.63 81.04 64.48 75.55 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม/สนิทรพัยร์วม  98.52 101.22 99.28 96.54 88.63 
เงนิใหส้นิเชือ่รวม/เงนิกูย้มืรวม  214.38 196.67 160.11 193.74 142.34 

* งบการเงนิทีย่งัไมต่รวจสอบ 
** รายไดร้วมทีห่กัตน้ทนุจากการใหเ้ชา่ด าเนินงาน 
*** ณ เดอืนกนัยายน 2561 



บริษทั บเีอสแอล ลีสซ่ิง จ ากดั 
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- การจดัอนัดบัเครดติบรษิทัใหส้นิเชือ่ทีไ่มใ่ช่ธนาคาร, 7 พฤษภาคม 2561  
 

บริษทั บีเอสแอล ลีสซ่ิง จ ากดั (BSL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

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/

