
 
 

 

 

เหตผุล 

 ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ไทยโซลา่ร ์เอน็เนอรย์ี ่จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั 
“BBB” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีม่ ัน่คงซึง่ไดร้บัจากสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าระยะยาว 
(Power Purchase Agreements -- PPA) กบัผูร้บัซื้อไฟฟ้าที่เป็นรฐัวสิาหกิจ รวมถงึผลการ
ด าเนินงานที่ดีของโรงไฟฟ้าหลักของบริษัท และโอกาสการเติบโตที่ยงัคงดีในธุรกิจพลังงาน
หมุนเวยีนในประเทศ อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติลดทอนลงไปบางส่วนจากความเสี่ยงจากการ
พฒันาโครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลและสถานะทางการเงนิที่อ่อนแอลงของบรษิทัจากการลงทุนที่มี
ขนาดใหญ่และใชเ้งนิกูเ้ป็นจ านวนมากในโครงการโอนิโกเบในประเทศญีปุ่่ น 
 บรษิทัไทยโซล่าร์ เอน็เนอร์ยี่ได้รบัการก่อตัง้ขึน้ในปี 2551 เพื่อลงทุนและพฒันาโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียน และได้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ เอ็ม เอ ไอ (MAI) ในเดือน
ตุลาคม 2557 ต่อมาในช่วงปลายปี 2559 บรษิทั ซโิน-ไทย เอน็จเีนียริง่แอนด์คอนสตรคัชัน่ จ ากดั 
(มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิทัรบัเหมาก่อสร้างชัน้น าได้เขา้มาซื้อหุ้นของบรษิทัในสดัส่วน 10% และได้
กลายมาเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่อันดับสามของบริษัท  ณ เดือนพฤษภาคม 2560 ดร. แคทลีน  
มาลนีนทเ์ป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ทีส่ดุของบรษิทัโดยถอืหุน้ในสดัสว่น 45.5% ของจ านวนหุน้ทัง้หมด  
 บรษิทัไดเ้ริม่ธุรกจิจากการพฒันาโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยห์ลายโครงการในประเทศไทย 
และไดข้ยายไปยงัตา่งประเทศเพือ่หาโอกาสในการเตบิโต ณ เดอืนกนัยายน 2560 บรษิทัมกี าลงัการ
ผลติไฟฟ้าตามสญัญารวมทัง้สิน้ 298.42 เมกะวตัต ์โดยโครงการโรงไฟฟ้าในประเทศไทยของบรษิทั
ประกอบด้วยโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ขนาด 99.5 เมกะวตัต์และโรงไฟฟ้าชวีมวลขนาด 22.2  
เมกะวตัต ์นอกจากน้ี บรษิทัยงัมโีครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์นาด 176.72 เมกะวตัต ์
(รวมโครงการโอนิโกเบ) ในประเทศญี่ปุ่ นอกีดว้ย โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยท์ัง้หมดในประเทศ
ไทยได้เริม่ด าเนินการแล้วในขณะที่โรงไฟฟ้าชวีมวลยงัอยู่ในระหว่างการก่อสร้าง ทัง้น้ี โรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศญีปุ่่ นนัน้มเีพยีง 5 เมกะวตัตเ์ทา่นัน้ทีไ่ดเ้ริม่ด าเนินการแลว้ 
 โครงการหลักของบริษัทซึ่งเป็นโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ก าลังการผลิตติดตัง้ 80  
เมกะวตัต์นัน้ด าเนินงานโดย บริษทั ไทย โซล่าร์ รนิีวเอเบลิ จ ากดั (TSR) ซึ่งเป็นการร่วมลงทุน
ระหวา่งบรษิทั กบั บรษิทั โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จ ากดั (มหาชน) (GSPC) ในสดัสว่น 60:40 
โครงการดงักล่าวถอืเป็นหวัใจส าคญัซึง่สรา้งผลก าไรใหแ้ก่บรษิทัโดยสรา้งรายไดค้ดิเป็น 68% ของ
รายไดท้ัง้หมดของบรษิทัในปี 2559 
 เน่ืองจากโอกาสการลงทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์นาดใหญ่ในประเทศไทยเริม่ลดลง 
บรษิทัจงึได้ตดัสนิใจลงทุนในโครงการโอนิโกเบซึ่งเป็นโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ขนาดใหญ่ที่
ประเทศญี่ปุ่ น โครงการดงักล่าวมกี าลงัการผลติตามสญัญาขนาด 154.98 เมกะวตัตแ์ละบรษิทัจะ
ไดร้บัค่าไฟฟ้าคงที ่(Feed-in-tariff -- FIT) ทีร่าคา 36 เยนต่อกโิลวตัต์-ชัว่โมงเป็นระยะเวลา 20 ปี 
การลงทุนในโครงการดงักล่าวมีมูลค่าประมาณ 60,000 ล้านเยนหรอืคดิเป็น 18,000-19,000 ลา้น
บาท ทัง้ น้ี การลงทุนดังกล่าวจะอยู่ในรูปแบบของกิจการร่วมค้ากับหุ้นส่วนทางยุทธศาสตร ์
(Strategic Partner) ในการน้ีบรษิทัจะลงทุนโดยใชเ้งนิกู้เป็นหลกั โดยจะมสีดัส่วนของเงนิกู้อย่าง
น้อย 80% ของเงนิลงทุนทัง้หมดของโครงการ ทัง้น้ี การพฒันาโครงการจะใชเ้วลาประมาณ 4 ปีและ
น่าจะเริม่ด าเนินการเชงิพาณิชยไ์ดใ้นไตรมาสที ่4 ของปี 2564 
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 ทรสิเรทติง้มองวา่โครงการน้ีเป็นโครงการทีใ่หญ่ทีส่ดุทีบ่รษิทัเคยลงทุนมาซึง่จะท าใหก้ าลงัการผลติไฟฟ้าของบรษิทัเพิม่ขึน้เท่าตวัและจะสง่ผลให้
กระแสเงินสดของบรษิัทเพิม่ขึ้นอย่างมีนัยส าคญั ที่ส าคญั โครงการโอนิโกเบจะเป็นตวัช่วยพยุงก าไรของบรษิัทหลงัจากส่วนเพิม่ราคารบัซื้อไฟฟ้า 
(Adder) ของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยห์ลกันัน้ เริม่หมดอายลุงในระหวา่งปี 2566-2567  
 หากพจิารณาในทางลบแลว้ การลงทุนในโครงการโอนิโกเบนัน้มขีนาดใหญ่มากโดยมูลค่าของโครงการคดิเป็นประมาณ 2 เท่าของสนิทรพัยข์อง
บรษิทัในปัจจุบนั โครงการทีม่สีดัสว่นเงนิกูท้ีส่งูเชน่น้ีจะท าใหส้ถานะการเงนิของบรษิทัเสือ่มถอยลงตลอดช่วงระหว่างการพฒันาโครงการ ทัง้น้ี ในการคง
อนัดบัเครดติดงักลา่วนัน้ ทรสิเรทติง้ไดพ้จิารณารวมไปถงึโครงสรา้งการลงทุนของบรษิทัและความเสีย่งทีย่อมรบัไดข้องโครงการดงักลา่วแลว้ 
 สถานะทางธุรกิจของบรษิทัยงัอยู่ในระดบัปานกลางโดยสะท้อนถงึกระแสเงินสดที่มัน่คงจากการขายไฟฟ้าให้แก่ผูร้บัซื้อที่น่าเชื่อถือซึ่งได้แก่  
การไฟฟ้าสว่นภูมภิาค (กฟภ.) และการไฟฟ้านครหลวง (กฟน.) นอกจากน้ี โครงการหลกัของบรษิทัคอืโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์นาด 80 เมกะวตัต์
นัน้มสีญัญา PPA ที่ให้สว่นเพิม่ราคารบัซื้อไฟฟ้า (Adder) ที่ระดบั 6.5 บาทต่อกิโลวตัต์ชัว่โมงเป็นระยะเวลา 10 ปีอกีด้วย กระแสเงนิสดที่มัน่คงของ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยย์งัมปัีจจยัสนับสนุนอกีหลายประการไม่ว่าจะเป็นอตัราค่าไฟฟ้าทีร่ะบุไวอ้ยา่งชดัเจนตามสญัญา ความเสีย่งในการผดินัด
ช าระเงนิทีต่ ่าของผูร้บัซือ้ไฟฟ้า และความเสีย่งในการปฏบิตังิานในโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยท์ีอ่ยูใ่นระดบัต ่า  
 การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัไดร้วมถงึผลการด าเนินงานของโครงการโรงไฟฟ้าหลกัของบรษิทัซึง่ผลติไฟฟ้าไดม้ากกว่าทีป่ระเมนิไว ้โดยโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยก์ าลงัการผลติ 80 เมกะวตัตส์ามารถผลติกระแสไฟฟ้าได้ดกีวา่ทีป่ระเมนิไวด้ว้ยความน่าจะเป็นที ่50% (P50) ประมาณ 5%-
8% ต่อปีตัง้แต่เริม่ผลติไฟฟ้า นอกจากน้ี การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัได้รวมถึงโอกาสในการเตบิโตของธุรกจิพลงังานหมุนเวยีนในประเทศทีย่งัคงมี
แนวโน้มทีด่โีดยเหน็ไดจ้ากแผนระยะยาวในการพฒันาแหลง่พลงังานทางเลอืกของรฐับาลอกีดว้ย 
 อยา่งไรกต็าม ความเขม้แขง็ทางธุรกจิของบรษิทัลดทอนลงเน่ืองจากการทีบ่รษิทัยงัไมม่ปีระวตัผิลงานในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าชวีมวล โดย
โรงไฟฟ้าชวีมวลทัง้สองของบรษิทัภายใต้การด าเนินงานของ บรษิทั ออสการ์ เซฟ เดอะ เวลิด ์จ ากดั (OSCAR) และ บรษิทั บางสวรรค์ กรนี จ ากดั 
(BSW) คาดว่าจะสามารถเริม่ด าเนินการเชงิพาณิชยไ์ดใ้นกลางปี 2561 ทัง้น้ี การด าเนินงานโรงไฟฟ้าชวีมวลนัน้มคีวามเสีย่งสงูกว่าโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทติยจ์ากความซบัซอ้นในการด าเนินงานทีส่งูกวา่ อกีทัง้ยงัมคีวามเสีย่งจากปรมิาณเชือ้เพลงิ และความผนัผวนของราคาเชือ้เพลงิดว้ย 
 ทัง้น้ี ทริสเรทติ้งมขี้อสงัเกตว่ารายงานการเงินของบริษัทไม่ได้สะท้อนรายได้และภาระเงินกู้ที่บริษัทมีอยู่ทัง้หมดเน่ืองจากบริษัทบนัทึกผล
ประกอบการของโครงการ โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ก าลงัการผลิตไฟฟ้าตามสญัญาขนาด 80 เมกะวตัต์ซึ่งด าเนินการโดย บรษิทั ไทย โซล่าร ์ 
รนิีวเอเบลิ ดว้ยวธิสีว่นไดส้ว่นเสยี (Equity Method) ดงันัน้ ในการประเมนิอนัดบัเครดติ ทรสิเรทติง้จงึไดท้ าการปรบัตวัเลขทีส่ าคญั เช่น รายได ้ก าไร
ก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษ ีคา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหน่าย (EBITDA) เงนิทุนจากการด าเนินงาน และภาระเงนิกู้ยมืของบรษิทัโดยการรวมผลประกอบการ
ของบรษิทัไทย โซลา่ร ์รนิีวเอเบลิ ตามสดัสว่นการลงทุนเขา้ไวด้ว้ย ทัง้น้ี เพือ่ใหส้ะทอ้นผลประกอบการและภาระเงนิกูข้องบรษิทัใหถ้กูตอ้งมากขึน้ 
 ในชว่งระหวา่งปี 2561 ถงึปี 2563 รายไดข้องบรษิทัคาดว่าจะเตบิโตอยา่งมนีัยส าคญัจากรายไดใ้หม่ของโครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลทัง้ 2 แห่งและ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยอ์ื่นๆในประเทศญีปุ่่ น รายได้ทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัคาดวา่จะเพิม่ขึน้เป็น 1,500 ลา้นบาทในปี 2561 และเพิม่ขึน้
เป็น 2,100 ลา้นบาทในปี 2563 ในขณะที ่EBITDA ทีป่รบัปรุงแลว้จะเพิม่ขึน้เป็น 1,300-1,400 ลา้นบาทต่อปีในช่วงเวลาเดยีวกนั ทัง้น้ี สมมตฐิานของ 
ทรสิเรทติง้คาดวา่รายไดจ้ากโครงการโอนิโกเบน่าจะเกดิขึน้ในปี 2565 
 คา่ใชจ้า่ยฝ่ายทุนทีบ่รษิทัวางแผนไวจ้ะท าใหส้ถานะการเงนิของบรษิทัออ่นแอลงอยา่งมนียัส าคญั ทัง้น้ี บรษิทัไดช้ าระเงนิประมาณ 4,100 ลา้นบาท
แลว้ ส าหรบัใบอนุญาตตา่ง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกบัโครงการโอนิโกเบ โดยเงนิลงทุนสว่นทีเ่หลอืในระหว่างปี 2561-2563 จะประกอบไปดว้ยเงนิส าหรบัพฒันา
โครงการโอนิโกเบอกี 15,000 ลา้นบาท และ 2,600 ลา้นบาทส าหรบัการก่อสรา้งโครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลและโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยอ์ื่น ๆ อกีใน
ประเทศญี่ปุ่ น ทัง้น้ี เงนิลงทุนของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ที่ประมาณ 3,000-4,000 ล้านบาทต่อปีในระหว่างปี 2561-2563  นอกจากน้ี บรษิทัน่าจะได้รบั
เงนิทุนก้อนใหม่หลงัจากทีบ่รษิทัสามารถขายหุน้จ านวน 40% ที่ถอือยูใ่นโครงการโอนิโกเบใหแ้ก่ผูร้่วมหุน้รายใหม่ ๆ อกีดว้ย อยา่งไรกต็าม ถงึแมจ้ะ
ไดร้บัเงนิจากส่วนของผูถ้อืหุน้เพิม่ แต่อตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัน่าจะยงัคงดอ้ยลง โดยอตัราส่วนดงักล่าวคาดว่าจะสูงขึน้เป็น 
60%-70% ในระหว่างปี 2561-2563 อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมกค็าดว่าจะอ่อนแอลงเช่นกนั โดยจะลดลงเหลอืประมาณ 6%-8% 
ในช่วงประมาณการณ์ดงักล่าว ทัง้น้ี ทรสิเรทติง้คาดว่าบรษิทัไม่น่าจะมกีารลงทุนที่มขีนาดใหญ่อกีเวน้แต่บรษิทัจะสามารถเพิม่ทุนทีม่ากพอทีจ่ะรกัษา
สดัส่วนเงนิกู้ต่อส่วนทุนให้อยูใ่นระดบัที่ยอมรบัได ้อน่ึง การใช้เงนิกู้ทีม่ากเกนิไปกอ็าจส่งผลใหค้วามเขม้แขง็ทางเครดติของบรษิทัย ่าแยล่งและจะเพิม่
ความกดดนัตอ่อนัดบัเครดติของบรษิทัได ้
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะท้อนความคาดหวงัว่าบรษิทัจะยงัคงความสามารถในการสร้างกระแสเงนิสดจ านวนมากจาก

โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยโ์ครงการหลกั ๆ ไดใ้นอนาคตจากการมปีระสทิธภิาพในการด าเนินงานโรงไฟฟ้าทีย่ ัง่ยนื 
โอกาสในการปรบัอนัดบัเครดติเพิม่ขึน้นัน้มจี ากดัในชว่งระหวา่งพฒันาโครงการโอนิโกเบเน่ืองจากภาระหน้ีเงนิกู้ทีจ่ะเพิม่ขึน้อยา่งมากและสดัสว่น

กระแสเงนิสดต่อภาระหน้ีทีน่่าจะอ่อนแอลงในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ในทางตรงกนัขา้ม โอกาสในการปรบัลดอนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดห้ากสถานะการเงนิ
ของบรษิทัออ่นแอลงอยา่งมนีัยส าคญั ซึง่กรณีดงักล่าวอาจเกดิขึน้ไดห้ากบรษิทัมกีารลงทุนโดยใชแ้หล่งเงนิกู้มากเกนิไป หรอืเกดิจากโครงการทีพ่ฒันา
นัน้ไมส่ามารถสรา้งผลตอบแทนทีน่่าพงึพอใจได ้ 
 

 

บริษทั ไทยโซล่าร ์เอน็เนอรย่ี์ จ ากดั (มหาชน) (TSE) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

                                                                                        
 ----------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------- 

    
 ม.ค.-มิ.ย. 

2560 
2559 2558 2557         

2556 
รายได ้ 120 422 129 825 141 
รายได ้(ปรบัปรุงแลว้)*** 574 1,309 1,071 825 141 
ตน้ทุนทางการเงนิ 58 60 28 158 83 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 225 617 516 317 20 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 120 510 438 468 (72) 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน (ปรบัปรุงแลว้)*** 342 867 712 468 (72) 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  322 775 590 621 8 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย (ปรบัปรุงแลว้)*** 400 1,025 853 621 8 
ค่าใชจ้่ายฝ่ายทุน  229 926 937 1,060 3,611 
สนิทรพัยร์วม 8,656 8,375 4,844 6,881 5,305 
เงนิกูร้วม 3,762 3,328 762 3,159 3,517 
เงนิกูร้วม (ปรบัปรุงแลว้) *** 5,684 5,412 3,168 3,159 3,517 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 4,735 4,585 4,040 3,488 933 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%)*** 66.8 75.4 76.1 74.2 (0.1) 
อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)*** 2.8 **         9.5            9.8 8.5 (1.0) 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย 
(เท่า)*** 

3.8 6.2 5.5 3.9 0.1 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)*** 6.0 **       16.0           22.5 14.8 (2.0) 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)*** 54.6 54.1 43.9 47.5 79.0 
* งบการเงนิรวม 
** ไมไ่ดป้รับเป็นอตัราสว่นเต็มปี 
***    ปรับตวัเลขและอตัราสว่นทางการเงนิโดยการรวมงบการเงนิของบรษัิทไทย โซลา่ร ์รนีวิเอเบลิ (หรอืโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติยก์ าลังการ

ผลติ 80 เมกะวตัต)์ ตามสดัสว่นการลงทนุ 

หมายเหต ุ เนื่องจากมาตรฐานบัญชฉีบับใหมซ่ ึง่เกีย่วขอ้งกับการบันทกึผลประกอบการของกจิการร่วมการคา้ (Joint Venture) เริม่มผีลบังคับใชใ้นปี 2558 จงึ

สง่ผลใหบ้รษัิทตอ้งเปลีย่นวธิกีารบันทกึผลประกอบการของกจิการร่วมการคา้จากเดมิทีบ่ันทกึดว้ยวธิงีบการเงนิรวมตามสดัสว่นมาเป็นวธิตีามสว่นได ้

สว่นเสยี (Equity Method) โดยมผีลตัง้แตว่นัที ่1 มกราคม 2558 ดงันัน้ ขอ้มลูบางสว่นของบรษัิทตัง้แตปี่ 2558 เป็นตน้ไป อาท ิรายได ้เงนิทนุจาก

การด าเนนิงาน สนิทรัพยร์วม อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทนุถาวร และอัตราสว่นเงนิทนุจากการเนนิงานตอ่เงนิกูร้วม อาจจะไมส่ามารถเปรยีบเทยีบ

กบัขอ้มลูในปีกอ่นหนา้ไดโ้ดยตรง 

 

 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
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 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอนัดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่ถูกต้อง ค วามไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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