
  
 

 

 

เครดิตวาระ (CreditUpdate) เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอดอายขุอง
สญัญาหรอืตราสาร และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม ่หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มลูผลกระทบ
เพยีงพอทีจ่ะปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แกส่าธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" 
(Affirmed) หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 
 

เหตผุล 

ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กู้ไม่มปีระกนัชุดปจัจุบนัของ บรษิทั น ้าประปาไทย 
จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “AA-” ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่มปีระกนัในวงเงนิไม่เกนิ 
3,500 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “AA-” ดว้ย โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กู้ชุดใหม่ไป
ใช้ช าระคนืหุน้กู้ที่ใกล้ครบก าหนดไถ่ถอน อนัดบัเครดติสะท้อนถงึสถานะของบรษิทัในการเป็นผู้
ให้บรกิารน ้าประปาภาคเอกชนรายใหญ่ทีสุ่ดในประเทศไทย ตลอดจนกระแสเงนิสดที่แน่นอนจาก
สญัญาขายน ้าขัน้ต ่าระยะยาว และความสม ่าเสมอของความตอ้งการน ้าประปา โดยทีธุ่รกจิน ้าประปา
มคีวามเสีย่งในการด าเนินงานในระดบัต ่าแต่มอีุปสรรคในการเขา้สูธุ่รกิจในระดบัสงู อยา่งไรก็ตาม 
ความแขง็แกร่งดงักล่าวถูกลดทอนบางสว่นจากการมภีาระหน้ีและความเสีย่งจากการมกีารประปา
สว่นภูมภิาค (กปภ.) เป็นลกูคา้หลกัเพยีงรายเดยีว 

บริษัทเป็นผู้ให้บริการน ้ าประปาเอกชนรายใหญ่ที่สุดในประเทศไทยด้วยก าลังการผลิต
น ้าประปารวม 876,000 ลกูบาศกเ์มตร (ลบ.ม.) ตอ่วนั บรษิทัยงัใหบ้รกิารบ าบดัน ้าเสยีซึง่มกี าลงัการ
บ าบดัขนาด 18,000 ลบ.ม./วนัด้วย บรษิทัก่อตัง้ในปี 2543 ภายใต้การร่วมทุนระหว่าง บรษิทั ช. 
การช่าง จ ากัด (มหาชน) และ บริษัท เธมส์ วอเตอร์ อินเตอร์เนชัน่แนล (ประเทศไทย) จ ากัด 
หลงัจากบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยเมื่อวนัที ่22 พฤษภาคม 2551 แล้ว 
บรษิทั ช. การช่างก็มฐีานะเป็นผู้ถอืหุ้นรายใหญ่ในสดัสว่น 30% ในขณะที ่บรษิทั มติซุย วอเตอร ์ 
โฮลดิง้ (ประเทศไทย) จ ากดั ถอืหุน้ 26% 

บรษิทัมโีรงผลติน ้าประปา 3 โรงซึ่งให้บรกิารน ้าประปาในพืน้ที่ 3 เขตคือ เขตพื้นที่จงัหวดั
นครปฐม-สมุทรสาคร เขตพื้นที่จงัหวดัปทุมธานี และเขตนิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน บริษัทให ้
บรกิารน ้าประปาแก่ กปภ. ภายใต้สญัญาซื้อขายน ้าประปาอายุ 25 ปีซึ่งจะหมดสญัญาในปี 2566 
และอายุ 30 ปีซึ่งจะหมดสญัญาในปี 2577 โดย กปภ. มพีนัธะในการรบัซือ้น ้าประปาจากบรษิทัใน
ปรมิาณขัน้ต ่าจ านวน 648,000 ลบ.ม./วนั ทัง้น้ี สตูรการค านวณอตัราค่าน ้าประปาคดิตามดชันีราคา
ผูบ้รโิภค นอกจากน้ี บรษิทัยงัได้รบัสทิธใินการผลติ จ าหน่าย และให้บรกิารน ้าประปา รวมทัง้ให้  
บรกิารบ าบดัน ้าเสยีในเขตนิคมอุตสาหกรรมบางปะอนิระยะเวลา 30 ปีด้วย โดยสทิธดิงักล่าวจะ
หมดอายใุนปี 2582 อยา่งไรกต็าม บรษิทัยงัคงมคีวามเสีย่งจากการม ีกปภ. เป็นลกูคา้รายใหญ่เพยีง
รายเดยีวซึง่รายได้จาก กปภ. มสีดัส่วน 94% ของรายได้รวมของบรษิทัในปี 2554 อย่างไรก็ตาม 
สถานะความน่าเชื่อถอืของ กปภ. ถอืวา่อยูใ่นระดบัทีร่บัไดเ้น่ืองจากมฐีานะเป็นรฐัวสิาหกจิ  

บริษัทได้ประโยชน์จากการมีความเสี่ยงจากการด าเนินงานที่อยู่ในระดับต ่าเมื่อเทียบกับ
หน่วยงานสาธารณูปโภคอื่น ๆ เน่ืองจากการผลติน ้าประปาใชเ้ทคโนโลยทีีไ่ม่ซบัซอ้น อยา่งไรกต็าม 
ธุรกจิผลติน ้าประปาตอ้งใชเ้งนิลงทุนสงูในการสรา้งโครงขา่ยระบบสง่และจ่ายน ้า อกีทัง้การทีบ่รษิทั
เป็นเจา้ของท่อน ้าประธานและท่อจ่ายน ้าในพืน้ทีใ่หบ้รกิารบางสว่นจงึเป็นอุปสรรคต่อผูต้อ้งการเขา้
มาเป็นผูป้ระกอบการรายใหมใ่นพืน้ทีด่งักล่าว แหล่งน ้าทีม่เีพยีงพอและคุณภาพน ้าเป็นปจัจยัส าคญั
ในการผลติน ้าประปา แหลง่น ้าทีส่ าคญัในการผลติน ้าประปาของบรษิทัมาจากแม่น ้าท่าจนีและแม่น ้า
เจ้าพระยาซึ่งเป็นแหล่งน ้ าดิบที่มีปริมาณน ้าเพยีงพอ แม้แหล่งน ้ าแต่ละแห่งจะมีคุณภาพน ้าที่
แตกตา่งกนั แตบ่รษิทักส็ามารถน าน ้าไปผลติเป็นน ้าประปาคุณภาพสงูไดเ้ชน่เดยีวกนั 

 

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  AA- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่: AA- 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
                     (มีประกนั/ 
  ไม่มีประกนั) 
28/01/52 AA-/Sta -/AA- 
22/08/51       AA-/Sta - 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ   
pramuansap@tris.co.th 
 
จฑุามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@tris.co.th 
 
กนกพร นิตยน์ิธพิฤทธ ์          
kanokporn@tris.co.th 
 
รุง่ทพิย ์เจรญิวสิุทธวิงศ ์          
rungtip@tris.co.th 
 
WWW.TRISRATING.COM 
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ยอดขายน ้าประปาของบรษิทัเตบิโตเพยีง 1.2% ของยอดขายรวมในปี 2554 เมื่อเทยีบกบัระดบั 10.2% ในปี 2553 อตัราการเตบิโตของความ
ตอ้งการใชน้ ้าลดลงเน่ืองจากพืน้ที่ให้บรกิารของบรษิทัไดร้บัผลกระทบจากอุทกภยัครัง้ใหญ่และการหยุดการผลติของโรงกรองน ้าที่นิคมอุตสาหกรรม 
บางปะอนิในช่วงเดอืนตุลาคมถงึเดอืนพฤศจกิายน 2554 ในขณะทีใ่นเดอืนธนัวาคม 2553 โรงกรองน ้าแห่งใหม่ของ กปภ. ได้เริม่จ่ายน ้าในเขตพืน้ที่
จงัหวดันครปฐม-สมุทรสาครซึง่มพีืน้ทีบ่างสว่นทบัซอ้นกบัพืน้ทีบ่รกิารของบรษิทั  

บรษิทัมฐีานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งเน่ืองจากการมโีครงสร้างสญัญาซื้อขายน ้าทีด่กีบั กปภ. อกีทัง้ยงัมคีวามตอ้งการน ้าที่เตบิโตอย่างต่อเน่ือง 
บรษิทัมรีายไดร้วมเพิม่ขึน้จาก 4,395 ลา้นบาทในปี 2553 เป็น 4,546 ลา้นบาทในปี 2554 โดยรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้สว่นหน่ึงเกดิจากการปรบัราคาน ้าประปา
ตามดชันีผูบ้รโิภคทีส่งูขึน้ รายไดจ้ากเขตพืน้ทีจ่งัหวดันครปฐม-สมุทรสาครมสีดัสว่น 63% ของรายไดท้ัง้หมด สว่นรายไดท้ีเ่หลอืสว่นใหญ่มาจากเขตพืน้ที่
จงัหวดัปทุมธานี (33%) ในขณะทีพ่ืน้ทีนิ่คมอุตสาหกรรมบางปะอนิมสีดัสว่นเพยีง 4% ของรายไดท้ัง้หมด  
 ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา บริษทัมีอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้จากการขายอยู่ในระดบัสูงที่
ประมาณ 79%-81% กระแสเงนิสดของบรษิัทอยู่ที่ระดบัประมาณ 3,000 ล้านบาทในช่วงปี 2553-2554 ในขณะที่เงินกู้รวมลดลงเลก็น้อยจากระดบั 
11,368 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2553 เป็น 11,136 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2554 ตามก าหนดการช าระคนืหน้ี อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมของ
บรษิทัปรบัตวัเพิม่ขึน้เลก็น้อยจากระดบั 26.1% ในปี 2553 เป็น 26.9% ในปี 2554 โดยทีอ่ตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนปรบัตวัดขีึน้จากระดบั 
54.4% ณ สิน้ปี 2553 เป็น 52.2% ณ สิน้ปี 2554 บรษิทัมกีลยทุธใ์นการลงทุนระยะปานกลางเพือ่สรา้งโอกาสในการเตบิโตทางธุรกจิ โดยเมื่อไม่นานมาน้ี 
บรษิทัไดร้่วมกบับรษิทั ช. การช่างลงทุนซื้อหุน้ของ บรษิทั ซเีค พาวเวอร์ จ ากดั จ านวน 30% ของหุ้นทัง้หมด มูลค่าประมาณ 2,700 ลา้นบาท โดย
บรษิทัซเีค พาวเวอรม์แีผนจะซือ้หุน้จ านวน 45% ของหุน้ทัง้หมดใน บรษิทั เซาท ์อสีท ์เอเชยี เอนเนอรจ์ ีจ ากดั ซึง่เป็นผูป้ระกอบการเขื่อนไฟฟ้าพลงัน ้า
ทีม่กี าลงัการผลติไฟฟ้าขนาด 615 เมกะวตัต ์ภายใตส้ญัญาสมัปทานแบบ Build-Own-Operate-Transfer (BOOT) อายุ 25 ปีจากรฐับาลลาว ทัง้น้ี ทรสิ 
เรทติ้งคาดว่าระดบัเงนิกู้ยมืของบรษิัทจะไม่ต ่าไปกว่าปจัจุบนั อย่างไรก็ตาม หากเงินกู้ยมืของบริษทัเพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญัและคงอยู่ในระดบัสูง 
กจ็ะเป็นปจัจยัลบตอ่อนัดบัเครดติ 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะผูน้ าในการเป็นผูใ้หบ้รกิารน ้าประปาภาค 
เอกชนและคงความสามารถในการสร้างกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานเอาไวไ้ด ้ทัง้น้ี การลงทุนในอนาคตควรไดร้บัการพจิารณาอย่างรอบคอบโดย
จะตอ้งไมม่ผีลกระทบตอ่ฐานะการเงนิและสภาพคลอ่งของบรษิทั ในขณะทีก่ารใหก้ารสนับสนุนทางการเงนิแก่บรษิทัแม่ทีม่ฐีานะทางการเงนิอ่อนแอกว่า
จะสง่ผลกระทบตอ่อนัดบัเครดติของบรษิทั   

 

 

บริษทั น ้าประปาไทย จ ากดั (มหาชน) (TTW) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร:                                                                                                                                                                                           AA- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
TTW122A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2555                                                                AA- 
TTW142A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 1,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2557                                                                AA- 
TTW162A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 1,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2559                                                                AA- 
หุน้กูไ้มม่ปีระกนัในวงเงนิไม่เกนิ 3,500 ลา้นบาท ไถถ่อนภายในปี 2565                                                                AA- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

     ----------------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------------------------------- 
 2554             2553            2552            2551 2550 2549 

รายไดจ้ากการขาย 4,546 4,395 4,048 3,605 2,590 1,698 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 518 483 667 729 638 437 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 2,113 2,063 1,594 1,358 920 674 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 2,994 2,963 2,583 2,099 1,434 931 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 92 654 462 181 378 9 
สนิทรพัยร์วม 21,724 21,488 21,064 17,895 18,681 10,682 
เงนิกูร้วม 11,136 11,368 11,570 9,310 13,678 6,720 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 10,192 9,484 8,695 8,336 4,715 3,890 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายไดจ้ากการขาย (%) 

79.8 80.7 80.1 78.8 79.2 79.6 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 13.5  13.1 13.0 11.6       11.0 10.8 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

7.2 7.4 4.9 3.9 3.3 3.1 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 26.9  26.1 22.3 22.5       10.5 13.8 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 52.2 54.5 57.1 52.8 74.4 63.3 
*  งบการเงนิรวม 
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สญัลกัษณ์และนิยามอนัดบัเครดิต 

 ทรสิเรทติ้งใชส้ญัลกัษณ์ตวัอกัษรแสดงผลการจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้
ระยะกลางและระยะยาวจ านวน 8 อนัดบั โดยเริม่จาก AAA ซึ่งเป็นอนัดบัเครดติสูงสุด 
จนถงึ D ซึง่เป็นอนัดบัต ่าสุด   โดยตราสารหนี้ระยะกลางและยาวมอีายุตัง้แต่ 1 ปีขึน้ไป 
และแต่ละสญัลกัษณ์มคีวามหมายดงันี้ 
AAA อนัดบัเครดติสูงสุด มคีวามเสี่ยงต ่าที่สุด ผูอ้อกตราสารหนี้มีความสามารถ

ในการช าระดอกเบี้ยและคนืเงนิตน้ในเกณฑส์ูงสุด และได้รบัผลกระทบน้อย
มากจากการเปลีย่นแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ  

AA มคีวามเสี่ยงต ่ามาก ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการช าระดอกเบี้ย
และคนืเงนิตน้ในเกณฑส์งูมาก แต่อาจไดร้บัผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
ทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดล้อมอื่นๆ มากกว่าอนัดบัเครดิตที่ อยู่ใน
ระดบั AAA   

A มีความเสี่ยงในระดับต ่า ผู้ออกตราสารหนี้มีความสามารถในการช าระ
ดอกเบี้ยและคืนเงินต้นในเกณฑ์สูง แต่อาจได้รับผลกระทบจากการ
เปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดล้อมอื่นๆ มากกว่าอันดับ
เครดติทีอ่ยู่ในระดบัสงูกวา่ 

BBB มีความเสี่ยงในระดับปานกลาง ผู้ออกตราสารหนี้มีความสามารถในการ
ช าระดอกเบี้ยและคนืเงนิต้นในเกณฑท์ี่เพยีงพอ แต่มคีวามอ่อนไหวต่อการ
เปลีย่นแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดล้อมอื่นๆ มากกว่า และอาจมี
ความสามารถในการช าระหนี้อ่อนแอลงเมื่อเทยีบกบัอนัดบัเครดิตที่อยู่ใน
ระดบัสงูกวา่ 

BB มีความเสี่ยงในระดับสูง ผู้ออกตราสารหนี้มีความสามารถในการช าระ
ดอกเบี้ยและคืนเงินต้นในเกณฑ์ต ่ากว่า ระดับปานกลาง และจะได้รับ
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดล้อมอื่นๆ 
ค่อนขา้งชดัเจน ซึง่อาจส่งผลใหค้วามสามารถในการช าระหนี้อยู่ในเกณฑท์ี่
ไม่เพยีงพอ 

B มคีวามเสี่ยงในระดบัสูงมาก ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการช าระ
ดอกเบี้ยและคืนเงินต้นในเกณฑ์ต ่า  และอาจจะหมดความสามารถหรือ
ความตัง้ใจในการช าระหนี้ได้ตามการเปลี่ยนแปลงของสถานการณ์ทาง
ธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ   

C มีความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ สูงที่สุด   ผู้ออกตราสารหนี้ ไม่มี
ความสามารถในการช าระดอกเบี้ยและคนืเงนิต้นตามก าหนดอย่างชดัเจน 
โดยต้องอาศยัเงื่อนไขที่เอื้ออ านวยทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดล้อม
อื่นๆ อย่างมากจงึจะมคีวามสามารถในการช าระหนี้ได ้   

D เป็นระดบัที่อยู่ในสภาวะผดินัดช าระหนี้ โดยผู้ออกตราสารหนี้ไม่สามารถ
ช าระดอกเบี้ยและคนืเงนิตน้ไดต้ามก าหนด 
อนัดบัเครดติจาก AA ถงึ C อาจมเีครื่องหมายบวก (+) หรอืลบ (-) ต่อท้าย

เพื่อจ าแนกความแตกต่างของคุณภาพของอนัดบัเครดติภายในระดบัเดยีวกนั 
ส าหรับการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ระยะสัน้ ทริสเรทติ้งจะเน้นการ

วเิคราะห์โอกาสที่จะเกิดการผดินัดช าระหนี้ (Default Probability) เป็นส าคญัโดยมิได้
ค านึงถึงระดับของการชดเชยความเสียหายที่จะเกิดขึ้นจากการผิดนัดช าระหนี้ 
(Recovery After Default) แต่อย่างใด โดยตราสารหนี้ระยะสัน้มีอายุต ่ากว่า 1 ปี 
สญัลกัษณ์และนิยามอนัดบัเครดติตราสารหนี้ระยะสัน้จ าแนกเป็น 4 ระดบั ดงันี้ 

T1 ผูอ้อกตราสารหนี้มสีถานะทัง้ทางด้านการตลาดและการเงินที่แขง็แกร่งใน
ระดบัดมีาก มสีภาพคล่องที่ดมีาก และนักลงทุนจะได้รบัความคุ้มครองจาก
การผดินัดช าระหนี้ที่ดีกว่าอนัดบัเครดติในระดบัอื่น ผูอ้อกตราสารที่ได้รบั
อนัดบัเครดิตในระดบัดังกล่าวซึ่งมีเครื่องหมาย “+” ด้วยจะได้รบัความ
คุม้ครองดา้นการผดินดัช าระหนี้ทีส่งูยิง่ขึน้ 

T2  ผูอ้อกตราสารหนี้มสีถานะทัง้ทางด้านการตลาดและการเงินที่แขง็แกร่งใน
ระดบัด ีและมคีวามสามารถในการช าระหนี้ระยะสัน้ในระดบัทีน่่าพอใจ 

T3 ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการช าระหนี้ระยะสัน้ในระดบัที่ยอมรบั
ได ้

T4  ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการช าระหนี้ระยะสัน้ทีค่่อนขา้งอ่อนแอ 
D เป็นระดบัที่อยู่ในสภาวะผดินัดช าระหนี้ โดยผู้ออกตราสารหนี้ไม่สามารถ

ช าระดอกเบี้ยและคนืเงนิตน้ไดต้ามก าหนด 
 อนัดบัเครดติทุกประเภททีจ่ดัโดยทรสิเรทติง้เป็นอนัดบัเครดติตราสารหนี้ใน
สกุลเงนิบาท ซึง่สะทอ้นความสามารถในการช าระหนี้ของผูอ้อกตราสารโดยไม่รวมความ
เสีย่งในการเปลีย่นแปลงการช าระหนี้จากสกุลเงนิบาทเป็นสกุลเงนิตราต่างประเทศ  

ทรสิเรทติ้งยงัก าหนด “แนวโน้มอนัดบัเครดิต” (Rating Outlook) เพื่อ
สะทอ้นความเป็นไปไดข้องการเปลี่ยนแปลงอนัดบัเครดติของผูอ้อกตราสารในระยะปาน
กลางหรือระยะยาว โดยทริสเรทติ้งจะพิจารณาถึงโอกาสที่จะเกิดการเปลี่ยนแปลงของ
ภาวะอุตสาหกรรมและสภาพแวดลอ้มทางธุรกจิในอนาคตของผูอ้อกตราสารที่อาจกระทบ
ต่อความสามารถในการช าระหนี้ ส่วนแนวโน้มอนัดบัเครดติของตราสารหนี้โดยส่วนใหญ่
จะเท่ากบัแนวโน้มอันดับเครดิตของหน่วยงานผู้ออกตราสารนัน้ๆ หรือหน่วยงานซึ่ง
รบัภาระผกูพนัในการช าระหนี้ของตราสารนัน้ๆ  ทัง้นี้ แนวโน้มอนัดบัเครดติแบ่งออกเป็น 
4 ระดบั ไดแ้ก่   
Positive หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัขึน้  
Stable หมายถงึอนัดบัเครดติอาจไม่เปลีย่นแปลง  
Negative หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัลดลง  
Developing หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัขึน้ ปรบัลดลง หรอืไม่เปลีย่นแปลง  

นอกจากนี้ บางครัง้ทริสเรทติ้งอาจประกาศ “เครดิตพินิจ” (CreditAlert) 
ซึ่งเป็นขัน้ตอนหนึ่งของการทบทวนอนัดบัเครดิตที่ประกาศผลต่อสาธารณะไปแล้วใน
กรณีเมื่อเกดิเหตุการณ์ส าคญัซึง่ทรสิเรทติง้พจิารณาแลว้เหน็วา่อาจส่งผลกระทบต่อธุรกจิ
หรือการเงินของหน่วยงานที่ทริสเรทติ้งจดัอนัดบั แต่ข้อมูลดงักล่าวยงัไม่ชดัเจน หรือ
อาจจะยังสรุปผลไม่ได้ เช่น การควบรวมกิจการ การลงทุนใหม่ การเปลี่ยนแปลง
โครงสรา้งเงนิทุนหรอืแผนงานต่างๆ ฯลฯ โดยจะยงัไม่มกีารเปลี่ยนแปลงผลอนัดบัเครดติ
เดมิแต่อย่างใด ทัง้นี้ เพื่อเตอืนใหน้กัลงทุนระมดัระวงัในการที่จะลงทุนในตราสารหนี้ของ
หน่วยงานนัน้ๆ รายงานเครดติพนิิจประกอบด้วย เหตุผล (Rationale) ที่แจ้งเหตุในการ
ออกประกาศเตอืนพร้อมระบุ “แนวโน้มเครดติพนิิจ” (CreditAlert Designation) ไวพ้ร้อม
กบัอนัดบัเครดติปจัจุบนั โดยงดการระบุ “แนวโน้มอนัดบัเครดติ” (Rating Outlook) 

ทัง้นี้ แนวโน้มเครดิตพินิจ เป็นเพยีงแนวโน้มระยะสัน้ๆ โดยมลีกัษณะของ
ผลกระทบที่จะมต่ีออนัดบัเครดติ 3 รูปแบบ คอื (1) Positive (บวก) (2) Negative (ลบ) 
และ (3) Developing (ยงัไม่ชดัเจน) 
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