
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิัท  บทีเีอส กรุ๊ป  
โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” แต่เปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัเป็น “Negative” หรอื 
“ลบ” จาก “Stable” หรอื “คงที”่ โดยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึความ
เป็นไปได้สูงที่ภาระหนี้ของบริษัทจะเพิ่มขึ้นอย่างมากจากโอกาสในการลงทุนในสญัญาสมัปทาน
รถไฟฟ้าใหมซ่ึง่ด าเนินงานโดยบรษิทัย่อยหลกัคอื บรษิทั ระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึความแขง็แกร่งทางธุรกจิของบรษิทัจากการมรีายไดค้่าบรกิารที่สม ่าเสมอ
จากการให้บรกิารเดนิรถไฟฟ้า ตลอดจนการได้รบัเงนิปันผลที่สม ่าเสมอจากการถือหุน้ 33.33% ใน
กองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานระบบขนส่งมวลชนทางรางบทีเีอสโกรท (BTSGIF) และการมสีถานะที่
ม ัน่คงในธุรกจิสื่อโฆษณา อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติกม็ขีอ้จ ากดับางส่วนจากโอกาสทีภ่าระหนี้ของ
บรษิทัจะเพิม่สงูขึน้อย่างมากเพือ่ใชล้งทุนในโครงการทีก่ล่าวถงึขา้งตน้ 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

รายได้จากการให้บริการเดินรถท่ีคาดการณ์ได้และเพ่ิมมากขึน้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดแ้ละกระแสเงนิสดจากการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุงรถไฟฟ้าของบรษิทั
จะเพิม่ขึน้อย่างมากจากการเปิดใหบ้รกิารรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสเีขยีวทัง้ 2 เสน้ทาง ทัง้นี้ บรษิทั
ใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุงรถไฟฟ้าผ่านบรษิัทระบบขนส่งมวลชนกรุงเทพ โดยรถไฟฟ้าส่วนต่อ
ขยายสายสเีขยีวใตไ้ดเ้ริม่ใหบ้รกิารในช่วงปลายปี 2561 ในขณะทีส่่วนต่อขยายสายสเีขยีวเหนือจะเปิด
ให้บรกิารตลอดเส้นทางในปี 2563 รายได้จากการให้บรกิารเดินรถและซ่อมบ ารุงรถไฟฟ้าสามารถ
คาดการณ์ได้ในระดบัสูงเนื่องจากมกีารก าหนดอตัราค่าบรกิารแบบตายตวัไว้แล้วและยงัถือว่าเป็น
รายไดท้ีม่อีตัราก าไรขัน้ตน้ทีส่งูอกีดว้ย ในการนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดจ้ากการใหบ้รกิารเดนิรถและ
ซ่อมบ ารุงรถไฟฟ้าจะค่อย ๆ เพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ 6.5 พนัล้านบาทในปีบญัชี 2565 จากประมาณ 2.3 
พนัลา้นบาทในปีบญัช ี2562 

ผลกระทบระยะสัน้จากการแพร่ระบาดของไวรสัโควิด-19 จะส่งผลให้เงินปันผลรบัลดลง 

รายได้เงนิปันผลจากกองทุนรวม BTSGIF จะได้รบัผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า 
สายพนัธุ์ใหม่ หรอืโควดิ-19 โดยในปีบญัช ี2564 ผลการด าเนินงานของกองทุนรวม BTSGIF คาดว่า
จะอ่อนแอลงเนื่องจากมาตรการปิดเมอืงเพื่อจ ากดัการแพร่ระบาดของไวรสัโควิด-19 ซึ่งจ านวน
ผู้โดยสารรถไฟฟ้าจะลดลงอย่างมากในช่วงไตรมาสแรกของปีบญัชี 2564 แต่คาดว่าจะเริ่มฟ้ืนตัว
ในช่วงไตรมาสที ่2 ของปีบญัช ี2564 เมือ่การแพร่ระบาด สามารถควบคุมไดใ้นวงกวา้งและภาครฐัมี
การผ่อนคลายมาตรการปิดเมือง ทริสเรทติ้งเชื่อว่าจ านวนผู้โดยสารจะเพิ่มขึ้นในปีบัญชี 2565 
เนื่องจากการขยายโครงข่ายรถไฟฟ้าจะส่งผลให้มปีรมิาณผูโ้ดยสารเพิม่มากขึ้นในโครงข่ายหลกัซึ่ง
ผ่านบรเิวณใจกลางกรุงเทพฯ ที่มผีู้โดยสารจ านวนมาก จากเหตุผลดงักล่าว  ทรสิเรทติ้งจึงคาดว่า
รายได้เงนิปันผลของบริษัทจะลดลง 25% ในปีบญัชี 2564 จากนัน้จะปรบัเพิ่มขึ้น 40% ในปีบญัช ี
2565 

จะต้องมีการลงทุนจ านวนมากหากโครงการใหม่ ๆ ได้รบัความเหน็ชอบ 

บริษัทจ าเป็นจะต้องใช้เงนิทุนจ านวนมากเพื่อใช้ลงทุนในหลายโครงการในช่วง 5 ปีข้างหน้า เมื่อ
โครงการเหล่านี้เป็นรปูเป็นร่าง ทัง้นี้ โครงการหลกัทีม่โีอกาสในการลงทุนคอืสญัญาสมัปทานรถไฟฟ้า
สายสเีขยีวซึ่งต้องใช้เงนิลงทุนจ านวนมาก บรษิัทได้มกีารท าสญัญาให้บรกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุง
รถไฟฟ้ากบักรุงเทพมหานครจ านวน 2 สญัญาเพื่อให้บรกิารรถไฟฟ้าสายสเีขยีวและส่วนต่อขยาย 
อย่างไรก็ตาม กรุงเทพมหานครมคีวามตัง้ใจที่จะปรบัโครงสร้างสญัญาการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อม

  

บริษทั บีทีเอส กรุป๊ โฮลด้ิงส ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 76/2563 
 28 พฤษภาคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 23/05/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

17/05/59 A Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
sauwarot@trisrating.com 
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ ์
sauwarot@trisrating.com 
 

 

 

 

 
 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บ ารุงรถไฟฟ้าไปเป็นสญัญาสมัปทานใหมแ่ละบรษิทักม็คีวามตัง้ใจทีจ่ะลงทุนในสญัญาสมัปทานใหม่ดว้ย โดยบรษิทัไดม้กีารตกลงเงือ่นไขและขอ้ก าหนด
กบักรุงเทพมหานครแลว้และอยู่ในระหว่างรอความเหน็ชอบจากรฐับาลซึง่คาดว่าจะเกดิขึน้ภายในปีนี้  

นอกจากนี้ บรษิทัและผูร้่วมทุนยงัไดร้บัการประกาศใหเ้ป็นผูท้ีใ่หผ้ลตอบแทนดทีีสุ่ดส าหรบัสญัญาด าเนินงานและบ ารุงรกัษา (O&M Contract) อายุ 30 ปี
ของโครงการทางหลวงพเิศษระหว่างเมอืงสายบางปะอนิ - นครราชสมีา (M6) และสายบางใหญ่ - กาญจนบุร ี(M81) รวมถงึสญัญาสมัปทานอายุ 50 ปีของ
โครงสนามบนินานาชาตอิู่ตะเภาอกีดว้ย ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าบรษิทัจะต้องจดัหาแหล่งเงนิทุนจ านวนประมาณ 5.5 หมืน่ลา้นบาทส าหรบัการลงทุน
ในโครงการเหล่านี้ในช่วง 5 ปีขา้งหน้า 

รายไดจ้ากธรุกิจส่ือโฆษณาลดลงแต่คาดว่าจะปรบัตวัดีขึน้  

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้จากธุรกจิสื่อโฆษณาของบรษิทัจะลดลงอย่างมากถงึประมาณ 55% ในปีบญัช ี2564 จากปีบญัชกี่อนหน้าเนื่องจากไม่ไดร้วมงบ
การเงนิของ บรษิทั มาสเตอร์ แอด จ ากดั (มหาชน) เขา้มาด้วยและจากความต้องการโฆษณาทีล่ดลงจากผลกระทบของไวรสัโควดิ-19 อย่างไรกต็าม  
ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้จากธุรกจิสื่อโฆษณาจะฟ้ืนตวัประมาณ 30% ในปีบญัช ี2565 โดยคาดว่าอุตสาหกรรมโฆษณาจะค่อย ๆ ฟ้ืนตวัเมื่อการแพร่
ระบาดของไวรสัโควดิ-19 สามารถควบคุมได้ในวงกวา้งในช่วงสิ้นครึง่แรกของปี 2563 นอกจากนี้ การเปิดใหบ้รกิารเสน้ทางรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสี
เขยีวกจ็ะช่วยเพิม่รายไดข้องธุรกจิสือ่โฆษณาในขบวนรถไฟฟ้าเพิม่ขึน้อกีดว้ย ทัง้นี้ มคีวามเป็นไปได้สูงทีบ่รษิทัจะไดร้บัสทิธใินการบรหิารพื้นทีโ่ฆษณา
และพืน้ทีเ่ชงิพาณชิยใ์นสถานีใหม ่ๆ ของโครงการรถไฟฟ้าบทีเีอสส่วนต่อขยายสายสเีขยีว 

บรษิทัด าเนินธุรกจิสือ่โฆษณาผ่านบรษิทัย่อยคอื บรษิทั ว ีจ ีไอ จ ากดั (มหาชน) ซึง่มคีวามไดเ้ปรยีบในการแข่งขนัสูงเนื่องจากเป็นผู้ ใหบ้รกิารสื่อโฆษณา
ในขบวนรถไฟฟ้าบทีเีอสและพืน้ทีเ่ชงิพาณชิย์ในบรเิวณสถานีรถไฟฟ้าบทีเีอสเพยีงรายเดยีว นอกจากนี้ บรษิทัดงักล่าวยงัขยายธุรกจิไปสู่สื่อโฆษณานอก
บา้นในรปูแบบอื่น ๆ ผ่านการซื้อหุน้ในหลาย ๆ กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิสื่อโฆษณาอกีดว้ย โดยในปี 2563 บรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วน 41.16% ในบรษิทั
มาสเตอร ์แอด 23% ใน บรษิทั เคอรี ่เอก็ซ์เพรส (ประเทศไทย) จ ากดั และ 18.86% ใน บรษิทั แพลน บ ีมเีดยี จ ากดั (มหาชน) การลงทุนดงักล่าวจะช่วย
เพิม่ฐานรายไดแ้ละยงัผสานประโยชน์ทัง้ในดา้นการจดัจ าหน่ายร่วมกนัและการรวมฐานขอ้มลูของผูบ้รโิภค อกีทัง้บรษิทั ว ีจ ีไอ ยงัเสนอบรกิารโฆษณาสื่อ
ออนไลน์ใหแ้ก่ธุรกจิสนิคา้อุปโภคบรโิภคโดยการใชข้อ้มลูทีบ่รษิทัไดร้วบรวมไวเ้ป็นจ านวนมากไดอ้กีดว้ย 

ภาระหน้ีมีโอกาสท่ีจะเพ่ิมสงูขึน้   

ภาระหนี้ของบรษิ้ทมโีอกาสทีจ่ะเพิม่ขึน้เป็นอย่างมากในกรณทีีม่กีารเปลีย่นสญัญาการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุงรถไฟฟ้าไปเป็นสญัญาสมัปทานใหม่
ของรถไฟฟ้าสายสเีขยีวตามทีไ่ดก้ล่าวไวแ้ลว้ขา้งต้น เนื่องจากสญัญาสมัปทานใหม่ยงัคงรอความเหน็ชอบจากรฐับาล ดงันัน้ สมมตฐิานกรณีพื้นฐานของ 
ทรสิเรทติ้งจงึไมไ่ดร้วมผลกระทบจากโอกาสในการลงทุนใหมน่ี้ ในช่วง 9 เดอืนแรกของปีบญัช ี2563 อตัราส่วนเงนิกูสุ้ทธต่ิอก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัปรบัลดลงมาอยู่ที่ 6.2 เท่า (ปรบัเป็นอตัราส่วนเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) จาก 7.4 เท่าในปีบญัช ี
2562 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่าย เป็นหลัก ทัง้นี้  ภายใต้สมมติฐานกรณีพื้นฐานของ 
ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิกูสุ้ทธต่ิอก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีป่รบัปรุงแลว้จะลดลงมาอยู่ที ่4-5 เท่าในปีบญัช ี
2564-2565 โดยอตัราส่วนทีล่ดลงดงักล่าวจะมาจากก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีเ่พิม่ขึน้และจากการทีก่รุงเทพมหานคร
จะช าระค่างานจดัหาและตดิตัง้ระบบไฟฟ้าและเครือ่งกลส าหรบัโครงการรถไฟฟ้าส่วนต่อขยายสายสเีขยีวใต้และส่วนต่อขยายสายสเีขยีวเหนือ อย่างไรก็
ตาม ในกรณทีีม่กีารลงทุนสญัญาสมัปทานใหมข่องรถไฟฟ้าสายสเีขยีว สถานะทางการเงนิของบรษิทัมแีนวโน้มทีจ่ะอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัหากบรษิทั
ใชเ้งนิกูส้ าหรบัการลงทุนใหมน่ี้เป็นหลกั 

บรษิทัมกีารกูย้มืเงนิจ านวนมากส าหรบัลงทุนในโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพูและสายสเีหลอืง อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งไม่ไดร้วมภาระหนี้ทีใ่ชล้งทุนใน
โครงการดงักล่าวใหเ้ป็นหนี้ของบรษิทัเนื่องจากค่าใชจ้่ายทีใ่ชใ้นการลงทุนงานโยธารวมถงึเงนิกูส้ าหรบังานโยธาจะไดร้บัช าระคนืทัง้หมดจากภาครฐั ทัง้นี้ 
ภายใตส้ญัญาสมัปทานโครงการรถไฟฟ้าสายสชีมพแูละสายสเีหลอืงนัน้ ภาครฐัจะรบัผดิชอบค่าใชจ้่ายในการจดัหาพืน้ทีแ่ละงานโยธา นอกจากนี้ เงนิกูย้มื
ส าหรบัการตดิตัง้ระบบไฟฟ้าและเครือ่งกลยงัเป็นเงนิกูโ้ครงการทีม่ลีกัษณะไมม่สีทิธไิล่เบีย้ผูส้นบัสนุนโครงการอกีดว้ย 

สถานะสภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ียอมรบัได้   

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิทัจะมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า โดย ณ เดอืนธนัวาคม 2562 บรษิทัมเีงนิสดในมอืจ านวน 3.8 พนัลา้น
บาทและมหีลกัทรพัยเ์พือ่คา้และหลกัทรพัยเ์ผือ่ขายจ านวน 3.8 พนัลา้นบาท บรษิทัยงัมวีงเงนิสนิเชื่อจากธนาคารพาณิชย์ต่าง ๆ อกีประมาณ 2.16 หมืน่
ลา้นบาทดว้ย บรษิทัมภีาระในการช าระหนี้ระยะยาวในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าประมาณ 5.1 พนัลา้นบาทและภาระหนี้ระยะสัน้จ านวน 1.18 หมืน่ลา้นบาท  

ในปีบญัช ี2564 บรษิทัจะมคี่าใชจ้่ายลงทุนจ านวน 3.2 หมืน่ลา้นบาท ซึง่เงนิลงทุนส่วนใหญ่จะมาจากเงนิกูโ้ครงการ ในช่วง 9 เดอืนแรกของปีบญัช ี2563 
บรษิทัมเีงนิทุนจากการด าเนินงานจ านวน 4.2 พนัลา้นบาท โดยอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (ปรบัเป็นอตัราส่วนเต็มปีดว้ย
ตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) อยู่ทีร่ะดบั 10.3% และอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายอยู่ทีร่ะดบั 3.8 
เท่า  
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ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิัทจะยงัคงสามารถปฏบิตัิตามขอ้ก าหนดทางการเงนิของหุน้กูใ้นระยะ 12 ถึง 18 เดอืนได้ ทัง้นี้ ณ เดอืนธนัวาคม 2562 บรษิัทมี
อตัราส่วนภาระหนี้ทีม่ดีอกเบีย้สุทธต่ิอส่วนของผูถ้อืหุน้อยู่ที ่0.1 เท่า ซึง่ต ่ากว่าขอ้ก าหนดทางการเงนิของหุน้กูท้ี ่2.5 เท่า 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

ในระยะ 3 ปีขา้งหน้าระหว่างปีบญัช ี2563-2565 ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิานดงัต่อไปนี้ 

 รายไดจ้ากการใหบ้รกิารเดนิรถและซ่อมบ ารุงรถไฟฟ้าจะค่อย ๆ เพิม่ขึน้มาอยู่ที ่6.5 พนัลา้นบาทในปีบญัช ี2565 จากประมาณ 2.3 พนัลา้นบาทในปี
บญัช ี2562 

 เงนิปันผลรบัจากกองทุนรวม BTSGIF จะลดลง 25% ในปีบญัช ี2564 และจะเพิม่ขึน้ 40% ในปีบญัช ี2565 
 รายไดจ้ากธุรกจิสือ่โฆษณาจะลดลง 55% ในปีบญัช ี2564 และจะเพิม่ขึน้ 30% ในปีบญัช ี2565  
 บรษิทัจะรบัรูร้ายไดป้ระมาณ 6.8 หมืน่ลา้นบาทจากงานตดิตัง้ระบบไฟฟ้าและเครือ่งกล ตลอดจนการจดัหาขบวนรถไฟฟ้า และรายไดจ้ากการพฒันา

โครงการรถไฟฟ้ารางเดีย่วสายสชีมพแูละสายสเีหลอืง 
 อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดข้องบรษิทัจะอยู่ระหว่าง 60%-70% 
 งบลงทุนรวมทัง้หมดของบรษิทัจะอยู่ทีร่าว ๆ 7.7 หมืน่ลา้นบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึความเป็นไปไดใ้นระดบัสงูทีภ่าระหนี้ของบรษิทัจะเพิม่ขึน้อย่างมากจากโอกาสในการลงทุนใหม่ ๆ 
ซึง่อาจส่งผลใหส้ถานะเครดติของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมากจนอยู่ในระดบัทีไ่มส่อดคลอ้งกบัอนัดบัเครดติในปัจจุบนัของบรษิทั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้านัน้ยงัไม่น่าจะเกดิขึน้เนื่องจากทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงมภีาระหนี้อยู่ในระดบัสูง อนัดบั
เครดติอาจปรบัลดลงไดห้ากอตัราส่วนเงนิกูสุ้ทธต่ิอก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัอยู่ในระดบัสูงเกนิกว่า 5 เท่า
เป็นระยะเวลานานซึง่อาจเป็นผลมาจากการลงทุนทีใ่ชเ้งนิกูจ้ านวนมากหรอืผลการด าเนินงานทีป่รบัตวัลดลงอย่างมนียัส าคัญ 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 มีนาคม ------------------ 
  เม.ย.-ธ.ค. 

2562 
2562 2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม ***  7,378 7,770 6,579 5,320 5,455 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  7,632 5,827 3,818 3,117 2,621 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  6,734 7,842 6,252 4,590 4,069 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  4,169 5,252 4,177 3,230 2,598 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  1,753 1,724 1,299 702 350 
เงนิลงทุน  14,772 16,622 1,314 1,478 1,634 
สนิทรพัยร์วม  171,955 144,315 106,258 93,631 65,259 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  56,640 58,111 32,763 21,871 5,467 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  72,078 52,150 46,364 45,182 46,901 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 91.28 100.93 95.02 86.27 74.59 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  7.44 **          5.47 4.25 4.25 4.39 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 3.84 4.55 4.81 6.54 11.64 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 6.20 **          7.41 5.24 4.76 1.34 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  10.27 **          9.04 12.75 14.77 47.52 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   44.00 52.70 41.41 32.62 10.44 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
*** ไมร่วมรายไดจ้ากการใหบ้รกิารรบัเหมาตดิตัง้และก่อสรา้ง รวมทัง้บรกิารจดัหารถไฟฟ้า 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั บีทีเอส กรุป๊ โฮลด้ิงส ์จ ากดั (มหาชน) (BTS) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  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 ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
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 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BTSG20DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
BTSG22DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
BTSG27DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
BTSG29DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A 
BTSG209A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,550 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
BTSG239A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,290 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
BTSG289A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,660 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
BTSG245A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
BTSG265A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
BTSG295A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A 
BTSG215A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
BTSG225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 


