
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มีเหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งยกเลกิ “เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” ทีใ่หไ้วแ้ก่อนัดบัเครดติองค์กร
และตราสารหนี้ของ บรษิทั เฟรเซอร์ส พรอ็พเพอร์ตี้ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ตัง้แต่เมื่อ
วนัที่ 1 มนีาคม 2562 พรอ้มทัง้ประกาศลดอนัดบัเครดติองค์กรและตราสารหนี้ของบรษิัทเป็น
ระดบั “A-” จาก “A” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ การปรบัลดอนัดบัเครดติใน
ครัง้นี้สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าความเสีย่งทางการเงนิและความเสีย่งทางธุรกจิ
ของบรษิัทจะเพิม่ขึ้นหลงัการซื้อกจิการของ บรษิัท แผ่นดนิทอง พร็อพเพอร์ตี้ ดเีวลลอปเมน้ท ์
จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นบรษิทัพฒันาธุรกจิทีอ่ยู่อาศยั  

ภาระหนี้ของบรษิทัจะเพิม่สูงขึน้อย่างมากจากการที่บรษิทัไดซ้ื้อหุน้ในสดัส่วน 94.5% ในบรษิัท
แผ่นดนิทอง พรอ็พเพอร์ตี้ ดเีวลลอปเมน้ท์ ทรสิเรทติ้งคาดว่า ภาระหนี้ของบรษิทัทีป่ระเมนิจาก
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธต่ิอก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 
(EBITDA) ทีป่รบัปรุงแลว้ จะเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 6-8 เท่า ในช่วงรอบปีบญัช ี2562-2565 จาก 4-
5 เท่าก่อนซื้อกจิการ นอกจากนี้ สภาพแวดลอ้มทีม่ลีกัษณะเป็นวงจรขึน้ลงและมกีารแขง่ขนัสงูของ
ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยท์ีบ่รษิทัแผ่นดนิทองฯ ด าเนินการนัน้กอ็าจก่อใหเ้กดิผลกระทบในทาง
ลบต่อสถานะทางธุรกจิของบรษิทัได ้

อย่างไรกต็าม บรษิทัมแีผนจะลดระดบัหนี้โดยการเพิม่ทุนผ่านการขายสนิทรพัย์เขา้ทรสัต์เพื่อการ
ลงทุนในอสงัหารมิทรพัยแ์ละสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่อุตสาหกรรม เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอร์
ตี้ (FTREIT) และการขายสนิทรพัยซ์ึง่ไมใ่ช่สนิทรพัยห์ลกัของบรษิทัในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า 

ผลกระทบในทางบวกจากการซื้อกจิการครัง้นี้คอืท าให้ขอบเขตการด าเนินงานและรายได้ของ
บรษิทัมขีนาดใหญ่ยิง่ขึน้ ภายใต้สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดร้วมของบรษิทัจะเพิม่ขึน้
เป็น 2 หมื่นล้านบาท หลงัจากมีการรวมงบการเงนิของบริษัทแผ่นดินทอง พร็อพเพอร์ตี้  
ดเีวลลอปเมน้ทเ์ขา้มาในปี 2562 และคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดถ้งึระดบั 2.1-2.3 หมืน่ลา้นบาทในปี 
2563-2565 และจะม ีEBITDA อยู่ทีร่ะดบั 6 พนัลา้นบาทในปี 2562 นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงั
คาดหวงัว่าบรษิทัจะม ีEBITDA จากการรวมงบการเงนิแลว้ที่ระดบั 6-8 พนัลา้นบาทในช่วงรอบ
บญัชปีี 2563-2565 

หลงัการซื้อกจิการของบรษิทัแผ่นดนิทอง พรอ็พเพอร์ตี้ ดเีวลลอปเมน้ท์แลว้ คาดว่าบรษิทัยงัคง
ด าเนินนโยบายดา้นธุรกจิตามกลุ่มเฟรเซอรส์เกีย่วกบัการพฒันาธุรกจิทีอ่ยู่อาศยั อสงัหารมิทรพัย์
ใหเ้ช่าเพื่อการอุตสาหกรรม และธุรกจิต่าง ๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง บรษิทัคาดว่าจะน าประสบการณ์และ
ความร่วมมอืทีไ่ดร้บัจากกลุ่มเฟรเซอรส์ทางดา้นการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์ตามความต้องการของ
ลูกค้า (Built-to-Suit) และการบรหิารโครงการมาพฒันาการด าเนินงานของบรษิัท รวมทัง้ฐาน
ลกูคา้ของบรษิทัน่าจะมกีารขยายตวัมากขึน้ดว้ย 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษา
ความสามารถในการแขง่ขนัและมอีสงัหารมิทรพัยห์ลากหลายประเภท แนวโน้มอนัดบัเครดติยงัคง
สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะประสบความส าเรจ็ในการรวมธุรกจิกบับรษิทั
แผ่นดินทอง พร็อพเพอร์ตี้ ดีเวลลอปเมน้ท์และจะยงัคงมผีลการด าเนินงานที่ดอีย่างต่อเนื่อง 
นอกจากนี้ ยงัคาดว่าบรษิทัจะยงัคงเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของบรษิัท เฟร
เซอรส์ พรอ็พเพอรต์ี้ โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากดัดว้ย 

  

บริษทั เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต้ี์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 63/2562 
 17 กนัยายน 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 12/06/62 

 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

01/03/62 A Alert Negative 
25/05/60 A Stable 
27/04/59 A- Stable 
07/05/58 A Negative 
02/05/55 A Stable 
14/10/54 A Alert Negative 
21/11/48 A Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

สุชนา ฉนัทาดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 

 

 

 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 2 บริษทั เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต้ี์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัจะเกดิขึน้ในกรณทีีบ่รษิทัมผีลการด าเนินงานทีด่กีว่าการคาดการณ์ของทรสิเรทติง้จนท าอตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิรวมสุทธต่ิอ EBITDA ทีป่รบัปรุงแลว้ลดลงไปอยู่ทีร่ะดบัก่อนการซื้อกจิการของบรษิทัแผ่นดนิทองฯ ในทางตรงกนัขา้ม การปรบัลดอนัดบัเครดติ
อาจเกดิขึน้ไดใ้นกรณทีีบ่รษิทัมผีลการด าเนินงานทีถ่ดถอยลงอย่างมนียัส าคญัหรอืบรษิทัมกีารลงทุนขนาดใหญ่โดยใชก้ารก่อหนี้ 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558  

 

บริษทั เฟรเซอรส์ พรอ็พเพอรต้ี์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (FPT) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TICON19OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 620 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A- 
TICON205A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
TICON205B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
TICON208A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A- 
TICON213A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
TICON217A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
TICON225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
TICON229A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
TICON233A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
TICON235A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
TICON238A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
TICON283A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
FPT213A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
FPT222A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
FPT242A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
FPT292A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
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/

