
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ ทรสัต์เพื่อการลงทุนใน
สทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย์และสทิธกิารเช่าไทยแลนด์ ไพร์ม พรอ็พเพอร์ตี้ (หรอืเรยีกว่า “ทรสัต์”) 
ที่ระดับ “A-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” อันดับเครดิตสะท้อนถึงคุณภาพ
สนิทรพัยท์ีด่ขีองทรสัต์ซึง่ตัง้อยู่ในท าเลทีด่ใีนเขตกรุงเทพมหานคร ตลอดจนกระแสเงนิสดทีค่่อนขา้ง
สม ่าเสมอจากรายได้ค่าเช่าตามสญัญา และระดบัหนี้สนิที่ต ่า อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติถูกลดทอน
บางส่วนจากการกระจุกตวัของสนิทรพัยข์องทรสัต์ซึง่มเีพยีง 2 แห่ง ความเสีย่งจากการทีผู่เ้ช่าอาจจะ
ไม่ต่อสญัญา และผลกระทบในทางลบจากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชื้อไวรสัโคโรน่าสายพนัธุ์ใหม่ 
หรอืโควดิ-19 (COVID-19) 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

สินทรพัยค์ณุภำพดีซ่ึงตัง้อยู่ในท ำเลท่ีดี 

สินทรัพย์ของทรัสต์ประกอบไปด้วยอาคารส านักงาน 2 แห่ง ได้แก่ “Exchange Tower” และ 
“Mercury Tower” โดยทัง้ 2 อาคารมีพื้นที่ให้เช่ารวม 67,000 ตารางเมตร (ตร.ม.) ทรสัต์ลงทุนใน 
Exchange Tower  ผ่านการถือหุ้น 99% ใน บริษัท เอกเชน ทาวเวอร์ จ ากัดซึ่งเป็นเจ้าของ
กรรมสิทธิ ์Exchange Tower รวมทัง้ยังลงทุนโดยตรงในสิทธิการเช่า Mercury Tower โดยมี
ระยะเวลาเช่า 19 ปีระหว่างปี 2559-2578 

อาคารทัง้ 2 แห่งเป็นอาคารส านักงานเกรดเอซึ่งตัง้อยู่ในศูนย์กลางธุรกจิและมทีางเชื่อมต่อกบัสถานี
รถไฟฟ้า BTS โดย Exchange Tower สร้างแล้วเสร็จในปี 2547 และ Mercury Tower สร้างแล้ว
เสรจ็ในปี 2544 อาคารทัง้ 2 แห่งมกีารบ ารุงรกัษาที่ดซีึ่งท าใหอ้าคารยงัคงอยู่ในสภาพที่ดแีละได้รบั
ค่าเช่าในอตัราที่สูง อตัราค่าเช่าเฉลี่ยของทัง้ 2 อาคารอยู่ที่ประมาณ 1,000 บาท/ตร.ม./เดือนในปี 
2562 ซึ่งใกล้เคยีงกบัอตัราเฉลี่ยของอุตสาหกรรมส าหรบัอาคารส านักงานเกรดเอ ในช่วง 3 ปีที่ผ่าน
มาอตัราค่าเช่าของ Exchange Tower ปรบัเพิม่ขึน้เฉลีย่ 6% ต่อปีและส าหรบั Mercury Tower  ปรบั
เพิม่ขึน้เฉลี่ยประมาณ 3% ต่อปี อาคารทัง้ 2 แห่งมอีตัราการใหเ้ช่าที่สูงอยู่ที่ 98%-99% ในปี 2562 
เปรยีบเทยีบกบัอตัราการใหเ้ช่าของอุตสาหกรรมทีเ่ท่ากบั 93% ในช่วงเดยีวกนั 

ผลกำรด ำเนินงำนของกองทรสัต์จะถกูกระทบโดยกำรแพร่ระบำดของ COVID-19  

การระบาดของ COVID-19 มผีลกระทบต่อเศรษฐกจิในภาพรวมตัง้แต่ช่วงปลายเดอืนมกราคม 2563 
และยกระดบัความรุนแรงขึน้ในเดอืนมนีาคม 2563 โดยการระบาดส่งผลกระทบโดยตรงต่อผูเ้ช่าพืน้ที่
คา้ปลกีและส่งผลกระทบทางอ้อมต่อผูเ้ช่าพื้นที่ส านักงาน ภาครฐัเริม่บงัคบัใช้มาตรการต่าง  ๆ เช่น
การจ ากดัการเดนิทาง การปิดศูนย์การคา้ และการงดใหบ้รกิารอาหารประเภททานทีร่า้น ผูเ้ช่าพื้นที่
ค้าปลีกหลายรายจึงต้องปิดร้านค้าของตนตามระยะเวลาที่รฐับาลก าหนด ในขณะที่ผู้เช่าพื้นที่
ส านักงานมคีวามหลากหลายมากกว่าผูเ้ช่าพื้นทีค่า้ปลกีท าใหร้ายได้จากผูเ้ช่าพืน้ทีส่ านักงานมคีวาม
เสถียรมากกว่า อย่างไรก็ตาม ธุรกจิของผู้เช่าบางรายอาจถูกกระทบอย่างหนักจากการแพร่ระบาด
ของโรค และหากสถานการณ์การแพร่ระบาดยดืเยื้อออกไปผูเ้ช่าอาจจะไม่สามารถช าระค่าเช่าไดเ้ต็ม
จ านวนตามเวลาที่ก าหนด ทัง้นี้ พื้นที่ใหเ้ช่าประเภทส านักงานของทรสัต์คดิเป็นประมาณ 80% ของ
พื้นที่ใหเ้ช่ารวมและคดิเป็น 70% ของรายได้ค่าเช่าและค่าบรกิารรวมของทรสัต์และส่วนที่เหลอืมา
จากพืน้ทีค่า้ปลกี 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าการแพร่ระบาดของ COVID-19 จะกดดนัรายได้และกระแสเงนิสดของทรสัต์ในปี 
2563 ภายใตก้ารประมาณการกรณีฐานทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราการใหเ้ช่าของทรสัต์จะลดลงประมาณ 
15% มาอยู่ที่ระดบัประมาณ 83%-84% ในปี 2563 จากผลกระทบในเชงิลบจากการแพร่ระบาดของ

  

ทรสัตเ์พื่อกำรลงทุนในอสงัหำริมทรพัยแ์ละสิทธิกำรเช่ำ 
ไทยแลนด ์ไพรม์ พรอ็พเพอรต้ี์ 

 

ครัง้ท่ี 46/2563 

10 เมษำยน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 26/12/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

26/09/62 A- Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ตุลยวตั ฉัตรค า 
tulyawat@trisrating.com 
 

จุฑามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 

สุชาดา พนัธุ, Ph. D. 
suchada@trisrating.com 
 

 
 
 
 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



ทรสัเพ่ือกำรลงทุนในอสงัหำริมทรพัยแ์ละสิทธิกำรเช่ำไทยแลนด ์ไพรม์ พรอ็พเพอรต้ี์ 
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โรค ทัง้นี้ ภายใต้สมมตฐิานว่าจะควบคุมการแพร่ระบาดได้เกอืบทัง้หมดภายในประมาณช่วงกลางปี 2563 และอตัราการใหเ้ช่าจะฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็น
ค่อยไปกลบัมาอยู่ที่ 90%-95% ในปี 2564-2565 และคาดว่าก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของทรสัต์จะลดลงไปอยู่ที่
ประมาณ 500 ลา้นบาทในปี 2563 และเพิม่กลบัขึน้มาอยู่ที ่550-580 ลา้นบาทต่อปีในปี 2564-2565 

ควำมเส่ียงจำกกำรกระจกุตวัของสินทรพัย ์  

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสนิทรพัย์ของทรสัต์มกีารกระจุกตวัค่อนข้างสูงทัง้ในแง่ของจ านวนอาคารและในแง่ของผู้เช่า รายได้จาก Exchange Tower มี
สดัส่วนคดิเป็น 63% ของรายได้รวมจากค่าเช่าและบรกิารของทรสัต์และส่วนที่เหลอืเป็นรายได้จาก Mercury Tower จะเห็นได้ว่าผลการด าเนินงาน
ของทรสัต์พึ่งพารายได้จากอาคารส านักงานทัง้ 2 แห่งเป็นอย่างมาก อย่างไรก็ตาม ทรสัต์ก็มกีารท าประกนัภยัคุ้มครองความเสี่ยงภยัทรพัย์สนิและ
ประกนัภยัธุรกจิหยุดชะงกัส าหรบัอาคารทัง้ 2 แห่งเพื่อช่วยลดความเสีย่งลงบางส่วน 

นอกจากนี้ ทรสัต์ยงัมคีวามเสีย่งจากการกระจุกตวัของผูเ้ช่าในระดบัหนึ่งอกีด้วย ทัง้นี้ ในปี 2562 ผูเ้ช่ารายใหญ่ 10 รายแรกของ Exchange Tower เช่า
พืน้ที่คดิเป็น 48% ของพื้นที่ใหเ้ช่าของอาคารหรอืคดิเป็น 30% ของพื้นที่ใหเ้ช่ารวมของทรสัต์ และผูเ้ช่ารายใหญ่ 10 รายแรกของ Mercury Tower เช่า
พืน้ทีค่ดิเป็น 54% ของพืน้ทีใ่หเ้ช่าของอาคารหรอืคดิเป็น 20% ของพืน้ทีใ่หเ้ช่ารวมของทรสัต์ หากพจิารณาดา้นรายไดผู้เ้ช่ารายใหญ่ 10 รายแรกของแต่
ละอาคารคดิเป็น 44% ของรายได้ค่าเช่าและค่าบรกิารของ Exchange Tower และ 47% ของรายได้ค่าเช่าและบรกิารของ Mercury Tower ทัง้นี้ ผู้เช่า
รายใหญ่สุดของกองทรสัต์เช่าพืน้ทีค่ดิเป็น 5% ของพืน้ทีใ่หเ้ช่ารวมของทรสัต์และสรา้งรายไดค้ดิเป็น 4.4% ของรายไดค้่าเช่าและบรกิารของทรสัต์  

ควำมเส่ียงจำกกำรท่ีผู้เช่ำไม่ต่ออำยุสญัญำ 

ทรสิเรทติ้งมองว่าทรสัต์มคีวามเสีย่งจากการทีผู่เ้ช่าจะไม่ต่ออายุสญัญาเช่าอยู่ดว้ยเช่นกนั โดยผูเ้ช่าส่วนใหญ่ท าสญัญาเช่าเป็นระยะเวลาคราวละ 3 ปีและ
ผูเ้ช่าพื้นที่คา้ปลกีบางรายท าสญัญาเช่าปีต่อปี ในการนี้ พื้นที่เช่าประมาณ 24% จะหมดสญัญาในปี 2563 อกี 42% จะหมดสญัญาในปี 2564 ในขณะที ่
34% จะหมดสญัญาในปี 2565 โดยในปี 2564 จะมพีืน้ที่เช่าหมดสญัญามากทีสุ่ดเนื่องจากสญัญาเช่าของผูเ้ช่ารายใหญ่หลายรายจะหมดอายุลงพรอ้มกนั
ในปีดงักล่าว อย่างไรกต็าม ผูบ้รหิารของทรสัต์กเ็ชื่อว่าผูเ้ช่าส่วนใหญ่น่าจะต่ออายุสญัญาเช่าเนื่องจากค่าใชจ้่ายในการยา้ยส านักงานนัน้ค่อนขา้งสงู อกี
ทัง้เมื่อไม่นานมานี้กม็ผีูเ้ช่ารายใหญ่หลายรายไดล้งทุนปรบัปรุงส านักงานใหม่ไปแลว้อกีดว้ย โดยปกตแิลว้ ผูจ้ดัการทรสัต์จะมกีารเจรจาเรื่องการต่ออายุ
สญัญาเช่ากบัผูเ้ช่าล่วงหน้าเป็นเวลาประมาณ 6 เดอืนก่อนที่สญัญาเช่าฉบบัเดมิจะหมดอายุลง ซึ่งท าใหท้รสัต์มเีวลาเพยีงพอในการหาผูเ้ช่ารายใหม่มา
ทดแทนผูเ้ช่ารายเดมิทีจ่ะไม่ต่อสญัญา 

อย่างไรกต็าม การแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรสั COVID-19 ไดเ้ปลีย่นแปลงพฤตกิรรมการท างานในบรษิทัหลายแห่ง โดยมาตรการเวน้ระยะห่างทาง
สงัคมเพื่อลดการแพร่ระบาดของโรคตดิต่อประกอบกบัความก้าวหน้าทางเทคโนโลยที าใหพ้นักงานในบรษิทัหลาย  ๆ แห่งสามารถท างานจากทีบ่้านได้
อย่างง่ายยิง่ขึน้ในช่วงทีม่มีาตรการจ ากดัการเดนิทางโดยภาครฐั ทรสิเรทติ้งมองว่าการเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมการท างานดงักล่าวก่อใหเ้กดิความเสีย่งตอ่
ผูใ้หบ้รกิารพืน้ทีส่ านักงานใหเ้ช่าในระยะกลาง โดยในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าจะมอีุปทานอาคารส านักงานใหเ้ช่าเพิม่เขา้มาในตลาดค่อนขา้งมากในขณะทีอุ่ป
สงค์อาจจะเตบิโตได้ไม่มากเท่า อย่างไรก็ตาม ทรสัต์เชื่อว่าจะสามารถรกัษาระดบัอตัราการใหเ้ช่าที่สูงกว่า 90% ได้จากท าเลที่ดีของอาคารทัง้ 2 แห่ง
ของทรสัต์และอตัราค่าเช่าทีส่ามารถแขง่ขนัไดเ้มื่อเปรยีบเทยีบกบัอาคารส านักงานทีส่รา้งเสรจ็ใหม่ในท าเลศูนยก์ลางธุรกจิ 

มีภำระหน้ีอยู่ในระดบัต ำ่  

ความแขง็แกร่งของทรสัต์ส่วนหนึ่งมาจากระดบัหนี้สนิทีต่ ่าซึง่เป็นผลจากนโยบายทางการเงนิที่ระมดัระวงัของทรสัต์ โดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ
เงนิทุนของทรสัต์คงอยู่ที่ระดบั 20% ในช่วงปี 2561-2562 และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่ อมราคาและค่าตัด
จ าหน่ายปรบัตวัดขีึน้อยู่ที ่2.4 เท่าในปี 2562 จาก 2.8 เท่าในปี 2561  

ภายใต้ประมาณการกรณีฐาน ทรสิเรทติ้งได้พิจารณาผลกระทบของเหตุการณ์แพร่ระบาดของ COVID-19 ซึ่งคาดว่าจะท าให้อัตราการให้เช่าพื้นที่
ของทรสัต์ลดลงไปอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 83%-84% และทยอยฟ้ืนตวัขึน้ในปีถดั ๆ ไป ทัง้นี้อยู่ภายใตส้มมตฐิานที่ว่าจะสามารถควบคุมการแพร่ระบาดได้
เกอืบทัง้หมดในช่วงกลางปี 2563 ด้วยนโยบายทางการเงนิที่ระมดัระวงัของทรสัต์และความเสถยีรของรายได้จากพื้นที่ส านักงานให้เช่า ทรสิเรทติ้งจึง
คาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของทรสัต์น่าจะยงัคงอยู่ที่ระดบัประมาณ 20% ในช่วงปี 2563-2565 ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิ
ต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายเพิม่สงูขึน้อยู่ที ่3.1 เท่าในปี 2563 และลดลงไปอยู่ที ่2.5-2.7 เท่าในปี 2564-2565 

ในเดือนมกราคม 2563 ทรสัต์ได้ออกหุ้นกู้มูลค่าประมาณ 2 พนัล้านบาทเพื่อจ่ายช าระหนี้เงนิกู้ยมืธนาคารทัง้จ านวน โดยการออกหุ้นกู้ดงักล่าวท า
ใหท้รสัต์ประหยดัต้นทุนทางการเงนิลงไปได้ประมาณปีละ 30 ล้านบาทเมื่อเทยีบกบัเงนิกูย้มืธนาคาร ในเงื่อนไขของหุน้กูม้ขีอ้ก าหนดใหท้รสัต์ตอ้งด ารง
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนไม่ให้เกิน 60% โดย ณ เดือนธนัวาคม 2562 ทรสัต์มอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนที่ระดบั 23% ซึ่ง 
ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าทรสัต์จะสามารถปฏบิตัใิหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดดงักล่าวไดโ้ดยไม่มปัีญหาในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า 
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สภำพคล่องท่ีเพียงพอ  

ทรสิเรทติ้งมองว่าทรสัต์มสีภาพคล่องที่เพยีงพอ ทรสัต์มอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิอยู่ที่ 32% และมอีตัราส่วนก าไรก่อน
ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตัดจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายอยู่ที่ 7.5 เท่าในปี 2562 ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าเงินทุนจากการด าเนินงาน
ของทรสัต์จะลดลงไปอยู่ที่ประมาณ 370 ลา้นบาทในปี 2563 และปรบัตวักลบัมาอยู่ที ่420-250 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2565 และอตัราส่วนเงนิทุน
จากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิจะลดลงไปอยู่ที ่24% ในปี 2563 และกลบัขึน้มาทีร่ะดบัประมาณ 30% ในปีถดัไป 

แหล่งสภาพคล่องของทรสัต์ประกอบไปด้วยเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดประมาณ 650 ลา้นบาทและวงเงนิกู้ยมืที่มกีบัสถาบนัการเงนิที่ยงัไม่ได้
เบิกใช้อกีประมาณ 110 ล้านบาท ทัง้นี้ ทรสัต์ไม่มเีงนิกู้ยมืที่จะครบก าหนดช าระในช่วงปี 2563-2565 แต่มหีุ ้นกู้จ านวน 1 พนัล้านบาทจะครบก าหนด
ช าระในปี 2566 และหุ้นกู้อีก 1 พนัล้านบาทจะครบก าหนดช าระในปี 2570 ทรสิเรทติ้งพิจารณาว่าทรสัต์มีความยดืหยุ่นทางการเงนิพอสมควรที่จะ
สามารถรองรบัผลกระทบในทางลบต่อทรสัต์ไดใ้นระดบัหนึ่ง โดยเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดของทรสัต์สามารถรองรบัค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน
ของทรสัต์ไดม้ากกว่า 1 ปี ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าการมสีนิทรพัยท์ี่มคีุณภาพและกระแสเงนิสดที่สม ่าเสมอน่าจะช่วยใหท้รสัต์สามารถหาแหล่งเงนิกู้เพื่อ
ช าระคนืหนี้หุน้กูท้ีจ่ะครบก าหนดได ้

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• อตัราการใหเ้ช่าพื้นที่ของทัง้ 2 อาคารจะลดลงไปอยู่ที่ 83%-84% ในปี 2563 จากการแพร่ระบาดของ COVID-19 และฟ้ืนตวัขึน้มาอยู่ที ่90%-95% 
ในปี 2564-2565 

• อตัราค่าเช่าของอาคารส านักงานทัง้ 2 แห่งอยู่ในระดบัคงทีจ่ากการแพร่ระบาดของโรคตดิต่อและจากอุปทานส านักงานจ านวนมากทีจ่ะเพิม่เขา้มา
ในตลาดในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า 

• อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของทรสัต์จะลดลงไปอยู่ที่ 58% ในปี 2563 และอยู่ที่ 60% ในช่วงปี 2564-
2565 

• เงนิลงทุนจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 30 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าสนิทรพัย์ของทรสัต์จะสรา้งกระแสเงนิสดที่สม ่าเสมอ ภายใต้การ
ประมาณการกรณีฐาน ทรสิเรทติ้งคาดว่าทรสัต์จะได้รบัผลกระทบปานกลางจาก  COVID-19 และโรคระบาดจะถูกควบคุมได้ในช่วงกลางปี 2563 
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของทรสัต์จะเพิม่ขึน้ในช่วงสัน้ ๆ แต่จะอยู่ทีร่ะดบัไม่เกนิกว่า 
3.5 เท่า อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของทรสัต์จะอยู่ทีร่ะดบัไม่เกนิ 30% 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

ทรสิเรทติ้งอาจปรบัลดอนัดบัเครดติลงหากหากผลการด าเนินงานของทรสัต์ถดถอยลงอย่างมนีัยส าคญัซึ่งอาจเกดิจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 
ยดืเยื้อออกไปหรอืจากภาวะตลาดอาคารส านักงานใหเ้ช่าทีแ่ย่ลง หรอืในกรณีที่ทรสัต์มกีารซื้อสนิทรพัย์ทีม่มีูลค่าสูงโดยใช้แหล่งเงนิทุนจากการกูย้มืจน
ท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนเพิม่สูงขึน้เกนิกว่า 30% และ/หรอือตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา
และค่าตดัจ าหน่ายเพิม่สูงเกนิกว่า 4 เท่า ในทางตรงกนัข้าม ทรสิเรทติ้งอาจปรบัอนัดบัเครดติเพิม่ขึ้นหากทรสัต์สามารถเพิม่ขนาดของสนิทรพัย์และ
กระจายฐานสนิทรพัยไ์ดอ้ย่างมสีาระส าคญัในขณะทีย่งัคงรกัษาสถานะทางการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัปัจจุบนัเอาไวไ้ด้ 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------------- 
 

 
2562 2561 2560 2559      * 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

979 930 829 162  
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  611 533 432 92  
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  658 580 478 103  
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  496 428 347 76  
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  87 88 89 18  
เงนิลงทุน 

 
0 0 0 0  

สนิทรพัยร์วม 
 

8,972 8,721 8,357 8,106  
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
1,553 1,604 1,685 1,623  

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

6,420 6,160 5,856 5,540  
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 
67.24 62.31 57.64 63.64  

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

7.22 6.52 5.49 1.19 **  
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
7.53 6.59 5.40 5.78  

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 2.36 2.77 3.53 15.75 ** 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

31.91 26.66 20.58 4.67 ** 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
19.48 20.66 22.34 22.66  

*    ส าหรบัรอบระยะเวลาตัง้แต่ 11 ตุลาคม 2559 ถงึ 31 ธนัวาคม 2559 
**   ไม่ไดป้รบัเป็นอตัราส่วนเตม็ปี 

 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

- กองทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัย,์ 12 ตุลาคม 2559 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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ทรสัต์เพ่ือกำรลงทุนในสิทธิกำรเช่ำอสงัหำริมทรพัยแ์ละสิทธิกำรเช่ำไทยแลนด ์ไพรม์ พรอ็พเพอรต้ี์ (TPRIME) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
TPRIME231A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
TPRIME271A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,050 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  ห้ามมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไวเ้พื่อใชใ้นภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึง่รายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยที่ยงัไม่ได้รบัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เท็จจรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัท
นัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ที่ระบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอื
พมิพ์เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึน้โดยมไิด้ค านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ ของผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ที่เชื่อว่าเชื่อถือได้ ดงันัน้ 
บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกิด
จากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลที่ได้ รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศัยข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


