
   
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งปรบัลดอนัดบัเครดติองค์กรของ บริษัท ดุสติธานี จํากดั (มหาชน) เป็นระดบั 
“BBB+” จาก “A-” ในขณะเดยีวกนัยงัเปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ จาก 
“Negative” หรอื “ลบ” ดว้ย อนัดบัเครดติทีป่รบัลดลงสบืเน่ืองมาจากการทีบ่รษิทัมผีลประกอบการที่
อ่อนแอและการฟ้ืนตวัทีค่าดว่าจะเป็นไปอยา่งชา้ ๆ อนัดบัเครดติระดบั “BBB+” สะทอ้นถงึชื่อเสยีง
ของบรษิทัในฐานะเป็นโรงแรมทีม่เีอกลกัษณ์ความเป็นไทยและฐานะการเงนิที่แขง็แกร่งจากการมี
ภาระหนี้ที่ตํ่า นอกจากนี้ ในการจดัอนัดบัเครดติยงัพจิารณาถงึโรงแรมของบรษิทัที่กระจายตวัอยู่
ตามแหล่งท่องเทีย่วทีส่าํคญั ตลอดจนผูบ้รหิารทีม่ปีระสบการณ์ การขยายโรงแรมไปในต่างประเทศ 
และศกัยภาพในการขยายสู่ธุรกิจบริหารโรงแรมด้วย อย่างไรก็ตาม ปจัจยัสนับสนุนดงักล่าวถูก
ลดทอนบางสว่นจากธรรมชาตขิองธุรกจิโรงแรมทีม่คีวามผนัผวนและการแขง่ขนัทีท่วคีวามรุนแรง 
 บริษทัดุสติธานีเป็นหน่ึงในผู้ประกอบธุรกจิโรงแรมชัน้นําของไทยซึ่งประกอบกิจการและ 
รบับรหิารโรงแรมภายใต้ชื่อดุสติธานี ดุสติปริ้นเซส ดุสติดทีู ดุสติเทวารณัย์ และดุสติเรสซิเดนท ์
บรษิทัก่อตัง้ในเดอืนกนัยายน 2509 โดยท่านผูห้ญงิชนัตถ ์ปิยะอุย และในปี 2513 ไดเ้ปิดดาํเนินการ
โรงแรม 5 ดาวในชือ่ “ดุสติธานี” ในกรุงเทพฯ เป็นแห่งแรก การมปีระวตัทิีย่าวนานไดส้รา้งชื่อเสยีงที่
มัน่คงและทําใหบ้รษิทัสามารถขยายสู่ธุรกจิการบรหิารโรงแรมทัง้ในประเทศและต่างประเทศ ไดแ้ก ่
ประเทศฟิลปิปินส ์สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส ์(ดูไบ) และอยีปิต ์ณ เดอืนกนัยายน 2554 โรงแรมภายใต้
การบรหิารงานของบรษิทัประกอบดว้ยโรงแรมที่บรษิทัเป็นเจา้ของ 6 แห่ง (2,086 ห้อง) โรงแรม
ภายใตก้ารรบัจา้งบรหิารจดัการ 8 แห่ง (1,505 หอ้ง) และโรงแรมทีด่ําเนินการภายใต้เครื่องหมาย
การคา้ของบรษิทั 5 แหง่ (1,080 หอ้ง) นโยบายทางธุรกจิของบรษิทัคอ่นขา้งอนุรกัษ์นิยม โดยบรษิทั
มุง่เน้นเพิม่จาํนวนโรงแรมทีบ่รษิทัรบับรหิารกจิการ อยา่งไรกต็าม จาํนวนโรงแรมภายใตก้ารบรหิาร
ของบริษัทเติบโตค่อนข้างช้าเน่ืองจากตลาดหลกัของบริษัทในภูมภิาคตะวนัออกกลางได้รบัผล 
กระทบจากการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก นอกเหนือจากตลาดตะวนัออกกลางแลว้ บริษัทยงัได้
เจรจากบัผูป้ระกอบการโรงแรมใหม ่ๆ ในประเทศอนิเดยีและประเทศจนีเพือ่ขยายธุรกจิดา้นบรหิาร
โรงแรมดว้ย ทัง้นี้ รายไดจ้ากการรบับรหิารโรงแรม ณ เดอืนกนัยายน 2554 อยู่ที่ 60.64 ลา้นบาท 
เพิม่ขึน้ 24% เมือ่เทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีก่อน หรอืคดิเป็น 2.3% ของรายได ้ 
 ธุรกจิของบรษิทัไดร้บัผลกระทบอย่างมากจากสภาพตลาดทีไ่ม่เอื้ออํานวยในช่วงหลายปีที่
ผ่านมา ผลการดําเนินงานและกระแสเงนิสดจากการดําเนินงานผนัผวนด้วยผลกระทบจากความ
อ่อนไหวของอุตสาหกรรม ตลอดจนความไมส่งบของการเมอืงภายในประเทศ และภาวะการแขง่ขนั
ทีท่วคีวามรุนแรง ทัง้นี้ ผลการดําเนินงานของบรษิทัมาจากโรงแรมที่บรษิทัเป็นเจา้ของ 3 แห่งเป็น
หลกั คอื โรงแรมดุสติธานีทีก่รุงเทพฯ ทีพ่ทัยา และทีก่รุงมะนิลา ประเทศฟิลปิปินส ์ โดยรายไดจ้าก
โรงแรมอื่นที่บรษิัทเป็นเจ้าของยงัมสีดัส่วนที่ยงัน้อยอยู่ แมบ้รษิัทจะขยายการดําเนินธุรกจิไปยงั
ต่างประเทศ แตร่ายไดม้ากกวา่ 70% ยงัคงมาจากภายในประเทศเป็นหลกั ทัง้น้ี การลงทุนในกจิการ
โรงแรมในประเทศมลัดฟีสโ์ดยผา่นบรษิทัยอ่ยคอื DMS Property Investment Private Ltd. (DMS) 
จะช่วยผลกัดนัให้สดัส่วนรายได้จากต่างประเทศของบริษัทเพิ่มขึ้นซึ่งจะช่วยลดความเสี่ยงจาก
เหตุการณ์ฉุกเฉินต่าง ๆ ภายในประเทศ 
 นับตัง้แต่การชุมนุมทางการเมืองในเดือนธนัวาคม 2551 รายได้ของบริษัทลดลงอย่าง
ต่อเน่ืองโดยตกลงจาก 3,313 ลา้นบาทในปี 2551 มาอยูท่ี ่2,879 ลา้นบาทในปี 2553 อยา่งไรกต็าม
ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2554 รายไดป้รบัเพิม่ขึน้มาอยูท่ี ่2,667 ลา้นบาท โดยเพิม่ขึน้ 31% จาก

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่: BBB 
 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
                     (มปีระกนั/ไมม่ปีระกนั) 
30/04/52     BBB+/Neg  ‐/BBB+ 
13/09/50     BBB+/Sta  ‐/BBB+ 
11/01/50      A‐/Neg                  ‐/A‐ 
07/09/49      A‐/Sta                   ‐/A‐ 
23/11/48       A‐/Sta                  ‐/‐ 
 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
สชุาดา พนัธุ         
suchada@tris.co.th 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ   
 pramuansap@tris.co.th 
เรือ่งวุฒ ิจารรุงัสพีงค ์ 
ruangwud@tris.co.th 
วฒันา ถริานุชติ, CFA        
 watana@tris.co.th 
 
WWW. TRISRATING.COM 
 

บริษทั อิตาลียนไทย ดีเวลอ๊ปเมนต ์จาํกดั (มหาชน) 

ประกาศผลอนัดบัเครดิตรัง้ท่ี 785                                                                                                                                               6 พฤษภาคม 2554 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:   Stable 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่: - 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหนีÊ   
                     (มีประกนั/ 
  ไมมี่ประกนั) 
15/10/53           A-/Neg - 

 
 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 
มนต์ทพิย ์พริง้อุทุมพร 
monthip@tris.co.th 
 
ประมวลทรัพย์ ผลประเสริฐ 
pramuansap@tris.co.th 
 
กนกพร นิตยน์ิธพิฤทธิ Í  
kanokporn@tris.co.th  
 
รุ่งทิพย์ เจริญวิสทุธิวงศ์         
rungtip@tris.co.th 

 
WWW. TRISRATING.COM 

บริษทั ดสิุตธานี จาํกดั (มหาชน) 
ประกาศผลอนัดบัเครดิตครัง้ท่ี  839                                                                                                                                              27 ธนัวาคม 2554 



 

 
    หน้า  2  
   บริษทั ดสิุตธานี จาํกดั (มหาชน) 

 

 

 

27 ธนัวาคม 2554 

ช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ซึง่เป็นผลมาจากผลประกอบการของโรงแรมดุสติธานี กรุงเทพฯ ทีฟ้ื่นตวัหลงัจากไดร้บัผลกระทบอยา่งมากจากความรุนแรงทาง
การเมอืงเมือ่ไตรมาสที ่2 ของปี 2553 นอกจากนี้ การรวมผลประกอบการของโรงแรมดุสติธานีลากูน่า ภูเกต็ เขา้มากม็สีว่นทําใหร้ายไดข้องบรษิทัเตบิโต
ขึน้ ทัง้น้ี การฟ้ืนตวักลบัมาแขง็แกร่งของโรงแรมดุสติธานี กรุงเทพฯ สง่ผลใหอ้ตัราการเขา้พกัเฉลีย่ในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2554 ในสว่นของโรงแรมที่
บรษิทัเป็นเจา้ของเพิม่ขึน้มาอยูท่ี ่66% เปรยีบเทยีบกบัโรงแรมเดยีวกนัทีร่ะดบั 61% ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน สว่นอตัราคา่หอ้งพกัเฉลีย่ต่อคนืกเ็พิม่
ขึน้มาอยู่ที่ 2,731 บาทเมื่อเทยีบกบั 2,502 บาทในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน อย่างไรกต็าม อตัราค่าห้องพกัต่อคนืสาํหรบัโรงแรมของบรษิทัโดยเฉพาะ
โรงแรมดุสติธานี กรุงเทพฯ มอีตัราทีต่ํ่ากว่าเมื่อเปรยีบเทยีบกบัคู่แข่ง ทัง้น้ี ส่วนหน่ึงเน่ืองมาจากภาพลกัษณ์ของโรงแรมทีไ่ม่ตามสมยั อตัราส่วนกําไร
จากการดาํเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจาํหน่ายของบรษิทัลดลงอยา่งต่อเนื่องจากกว่า 20% ในอดตีเป็น 14.82% ในปี 2552 และลดเหลอืระดบั
เลขหน่ึงหลกัในปี 2553 และ 9 เดอืนแรกของปี 2554 ตามลําดบั ส่งผลทําใหก้ระแสเงนิสดจากการดาํเนินงานลดลง แมก้าํไรจะลดลง แต่บรษิทักม็สีภาพ
คลอ่งทีด่เีนื่องจากมภีาระหนี้ทีต่ํ่า ซึง่ทีผ่า่นมาบรษิทัมกีารดาํเนินนโยบายทัง้ในดา้นการลงทุนและการเงนิทีร่ะมดัระวงั โดยนโยบายการเตบิโตของบรษิทั
มุ่งเน้นการขยายบรกิารรบัจา้งบรหิารโรงแรม และในช่วงหลายปีทีผ่่านมาบรษิทัไมม่กีารลงทุนก่อสรา้งโรงแรมใหม ่ทัง้น้ี เงนิลงทุนทีไ่มส่งู ประกอบกบั
การขายสนิทรพัยท์ีใ่หผ้ลตอบแทนตํ่าส่งผลทําใหภ้าระหน้ีของบรษิทัลดลงจาก 1,299 ลา้นบาทในปี 2551 เหลอื 369 ลา้นบาทในปี 2553 อย่างไรกต็าม 
บรษิทัยงัคงมองหาโอกาสในการลงทุนอยูเ่สมอ โดยในเดอืนธนัวาคม 2553 บรษิทัไดล้งทุนมลูค่า 1,228 ลา้นบาทในกองทุนรวมอสงัหารมิทรพัยแ์ละสทิธิ
การเชา่ดุสติธานี โดยใชเ้งนิไดจ้ากการขายและใหเ้ชา่สนิทรพัยข์องบรษิทัเพือ่ลงทุนในกองทุนรวมอสงัหารมิทรพัย ์ต่อมาในเดอืนสงิหาคม 2554 บรษิทัได้
ซือ้โรงแรมในประเทศมลัดฟีสโ์ดยผ่านบรษิทัยอ่ยทีบ่รษิทัถอืหุน้ 55% ซึง่สง่ผลทาํใหภ้าระหนี้ของบรษิทั ณ เดอืนกนัยายน 2554 เพิม่ขึน้มาอยูท่ี ่1,562 
ลา้นบาท และอตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทุนอยูท่ี ่25.22% เพิม่ขึน้จาก 8.07% ณ เดอืนธนัวาคม 2553 
 แมจ้าํนวนนักท่องเทีย่วต่างชาตมิกีารปรบัตวัเพิม่ขึน้อยา่งมากในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2554 แต่มหาอุทกภยัทีเ่กดิขึน้ในพืน้ทีจ่งัหวดัภาคกลาง
และหลายเขตในกรุงเทพฯ ตัง้แตเ่ดอืนกนัยายน 2554 กม็ผีลกระทบทีท่าํใหก้ารฟ้ืนตวัของอุตสาหกรรมโรงแรมชา้ลง ทัง้น้ี การท่องเทีย่วแห่งประเทศไทย 
(ททท.) คาดว่าจํานวนนักท่องเทีย่วต่างชาตใินไตรมาสที ่4 ของปี 2554 น่าจะอยู่ที ่4.06 ลา้นคน ลดลง 11.5% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน  
นอกจากน้ี ความไมม่เีสถยีรภาพทางการเมอืงจะยงัคงสง่ผลกดดนัการสรา้งรายไดแ้ละจาํกดัความสามารถในการปรบัเพิม่อตัราคา่หอ้งของผูป้ระกอบการ
โรงแรม โดยเฉพาะในเขตกรุงเทพฯ 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการเตบิโตและความหลากหลายของโรงแรมของบรษิัท ทัง้น้ี ทรสิเรทติ้งคาดว่าขดี
ความสามารถในการแขง่ขนัของบรษิทัจะปรบัตวัดขีึน้ซึง่จะสง่ผลทาํใหม้กีาํไรเพิม่ขึน้ และการทีบ่รษิทัดาํเนินนโยบายทางการเงนิอยา่งระมดัระวงัถอืเป็น
การชว่ยพยุงคุณภาพเครดติของบรษิทัในชว่งวงจรอุตสาหกรรมขาลง 

 

บริษทั ดสิุตธานี จาํกดั (มหาชน) (DTC) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                   



 

 
    หน้า  3  
   บริษทั ดสิุตธานี จาํกดั (มหาชน) 

 

 

 

27 ธนัวาคม 2554 

 
ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีสาํคญั* 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 ------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------- 
 ม.ค.-ก.ย. 

2554 
          2553           2552 2551 2552 

รายได ้ 2,667 2,879 2,865 3,313 3,145 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 13 46 52 72 88 
กาํไร (ขาดทุน) สทุธจิากการดาํเนนิงาน 70 (310) (47) (28) 122 
เงนิทุนจากการดาํเนินงาน 346 351 572 642 739 
ค่าใชจ้่ายฝา่ยทุน 1976 311 301 542 1,017 
สนิทรพัยร์วม 7,752 6,095 5,607 5,940 6,515 
เงนิกูร้วม 1,562 369 1,091 1,299 1,757 
เงนิกูร้วม (รวมมลูค่าปจัจุบนัของค่าเชา่ทีด่นิตลอดอาย ุ
สญัญาเชา่) 

2,538 737 1,453 1,653 2,105 

สว่นของผูถ้อืหุน้ 4,633 4,202 4,022 4,136 4,114 
อตัราสว่นกาํไรจากการดาํเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจาํหน่าย/รายได ้(%) 

8.10 8.55 14.82 18.55 20.50 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร(%) 2.23 **           (2.55) 0.62 2.97 4.64 
อตัราสว่นกาํไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจาํหน่าย/ดอกเบีย้จา่ย (เท่า) 

13.12 5.99 7.67 7.82 7.17 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการดาํเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 16.64 **            47.63 39.34 38.86 35.09 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 30.96 14.92 26.54 28.56 33.85 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน*** (%) 25.22 8.07 21.33 23.90 29.93 
หมายเหต ุ อตัราสว่นทกุรายการมกีารปรับปรุงการเชา่ดําเนนิงานแลว้ 
* งบการเงนิรวม 
** ยังไมไ่ดป้รับอัตราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี 
*** ไมร่วมมลูคา่ปัจจุบนัของคา่เชา่ทีด่นิตลอดอายสุญัญาเชา่ 
 
   



 

 
    หน้า  4  
   บริษทั ดสิุตธานี จาํกดั (มหาชน) 
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สญัลกัษณ์และนิยามอนัดบัเครดิต 

 ทรสิเรทติ้งใชส้ญัลกัษณ์ตวัอกัษรแสดงผลการจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้
ระยะกลางและระยะยาวจํานวน 8 อนัดบั โดยเริม่จาก AAA ซึ่งเป็นอนัดบัเครดติสูงสุด 
จนถงึ D ซึง่เป็นอนัดบัตํ่าสุด   โดยตราสารหนี้ระยะกลางและยาวมอีายุตัง้แต่ 1 ปีขึน้ไป 
และแต่ละสญัลกัษณ์มคีวามหมายดงัน้ี 
AAA อนัดบัเครดติสูงสุด มคีวามเสีย่งตํ่าทีสุ่ด ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถ

ในการชาํระดอกเบีย้และคนืเงนิตน้ในเกณฑส์งูสุด และไดร้บัผลกระทบน้อย
มากจากการเปลีย่นแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ  

AA มคีวามเสีย่งตํ่ามาก ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชําระดอกเบี้ย
และคนืเงนิตน้ในเกณฑส์งูมาก แต่อาจไดร้บัผลกระทบจากการเปลีย่นแปลง
ทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดล้อมอื่นๆ มากกว่าอนัดบัเครดิตที่อยู่ใน
ระดบั AAA   

A มีความเสี่ยงในระดบัตํ่า ผู้ออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ยและคืนเงินต้นในเกณฑ์สูง แต่อาจได้รับผลกระทบจากการ
เปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดล้อมอื่นๆ มากกว่าอันดบั
เครดติทีอ่ยูใ่นระดบัสงูกวา่ 

BBB มคีวามเสี่ยงในระดบัปานกลาง ผู้ออกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการ
ชาํระดอกเบี้ยและคนืเงนิตน้ในเกณฑท์ีเ่พยีงพอ แต่มคีวามอ่อนไหวต่อการ
เปลีย่นแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ มากกว่า และอาจมี
ความสามารถในการชําระหน้ีอ่อนแอลงเมื่อเทยีบกบัอนัดบัเครดติที่อยู่ใน
ระดบัสงูกวา่ 

BB มีความเสี่ยงในระดับสูง ผู้ออกตราสารหนี้มีความสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ยและคืนเงินต้นในเกณฑ์ตํ่ากว่าระดับปานกลาง และจะได้รับ
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงทางธุรกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดล้อมอื่นๆ 
ค่อนขา้งชดัเจน ซึง่อาจส่งผลใหค้วามสามารถในการชาํระหน้ีอยู่ในเกณฑท์ี่
ไมเ่พยีงพอ 

B มคีวามเสีย่งในระดบัสูงมาก ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชําระ
ดอกเบี้ยและคืนเงนิต้นในเกณฑ์ตํ่า  และอาจจะหมดความสามารถหรือ
ความตัง้ใจในการชําระหน้ีได้ตามการเปลี่ยนแปลงของสถานการณ์ทาง
ธรุกจิ เศรษฐกจิ และสิง่แวดลอ้มอื่นๆ   

C มีความเสี่ยงในการผิดนัดชําระหนี้สูงที่สุด  ผู้ออกตราสารหนี้ ไม่มี
ความสามารถในการชําระดอกเบี้ยและคนืเงนิต้นตามกําหนดอย่างชดัเจน 
โดยต้องอาศยัเงื่อนไขที่เอื้ออํานวยทางธุรกิจ เศรษฐกิจ และสิ่งแวดล้อม
อื่นๆ อยา่งมากจงึจะมคีวามสามารถในการชาํระหน้ีได ้   

D เป็นระดบัที่อยู่ในสภาวะผดินัดชําระหน้ี โดยผูอ้อกตราสารหนี้ไม่สามารถ
ชาํระดอกเบีย้และคนืเงนิตน้ไดต้ามกําหนด 
อนัดบัเครดติจาก AA ถงึ C อาจมเีครื่องหมายบวก (+) หรอืลบ (-) ต่อทา้ย

เพือ่จาํแนกความแตกต่างของคณุภาพของอนัดบัเครดติภายในระดบัเดยีวกนั 
สําหรบัการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ระยะสัน้ ทริสเรทติ้งจะเน้นการ

วเิคราะห์โอกาสทีจ่ะเกดิการผดินัดชําระหน้ี (Default Probability) เป็นสําคญัโดยมไิด้
คํานึงถึงระดับของการชดเชยความเสียหายที่จะเกิดขึ้นจากการผิดนัดชําระหน้ี 
(Recovery After Default) แต่อย่างใด โดยตราสารหนี้ระยะสัน้มอีายุตํ่ากว่า 1 ปี 
สญัลกัษณ์และนิยามอนัดบัเครดติตราสารหนี้ระยะสัน้จาํแนกเป็น 4 ระดบั ดงัน้ี 

T1 ผูอ้อกตราสารหนี้มสีถานะทัง้ทางดา้นการตลาดและการเงนิทีแ่ขง็แกรง่ใน
ระดบัดมีาก มสีภาพคล่องทีด่มีาก และนักลงทุนจะไดร้บัความคุม้ครองจาก
การผดินัดชําระหน้ีที่ดกีว่าอนัดบัเครดติในระดบัอื่น ผูอ้อกตราสารที่ได้รบั
อนัดบัเครดติในระดบัดงักล่าวซึ่งมเีครื่องหมาย “+” ด้วยจะไดร้บัความ
คุม้ครองดา้นการผดินดัชาํระหน้ีทีส่งูยิง่ขึน้ 

T2  ผูอ้อกตราสารหนี้มสีถานะทัง้ทางดา้นการตลาดและการเงนิทีแ่ขง็แกร่งใน
ระดบัด ีและมคีวามสามารถในการชาํระหน้ีระยะสัน้ในระดบัทีน่่าพอใจ 

T3 ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชําระหน้ีระยะสัน้ในระดบัทีย่อมรบั
ได ้

T4  ผูอ้อกตราสารหนี้มคีวามสามารถในการชาํระหน้ีระยะสัน้ทีค่อ่นขา้งอ่อนแอ 
D เป็นระดบัที่อยู่ในสภาวะผดินัดชําระหน้ี โดยผูอ้อกตราสารหนี้ไม่สามารถ

ชาํระดอกเบีย้และคนืเงนิตน้ไดต้ามกาํหนด 
 อนัดบัเครดติทุกประเภททีจ่ดัโดยทรสิเรทติง้เป็นอนัดบัเครดติตราสารหนี้ใน
สกุลเงนิบาท ซึง่สะทอ้นความสามารถในการชาํระหน้ีของผูอ้อกตราสารโดยไม่รวมความ
เสีย่งในการเปลีย่นแปลงการชาํระหน้ีจากสกุลเงนิบาทเป็นสกุลเงนิตราต่างประเทศ  

ทรสิเรทติ้งยงักําหนด “แนวโน้มอนัดบัเครดิต” (Rating Outlook) เพื่อ
สะทอ้นความเป็นไปไดข้องการเปลีย่นแปลงอนัดบัเครดติของผูอ้อกตราสารในระยะปาน
กลางหรอืระยะยาว โดยทรสิเรทติ้งจะพจิารณาถงึโอกาสที่จะเกิดการเปลี่ยนแปลงของ
ภาวะอุตสาหกรรมและสภาพแวดลอ้มทางธรุกจิในอนาคตของผูอ้อกตราสารทีอ่าจกระทบ
ต่อความสามารถในการชาํระหน้ี ส่วนแนวโน้มอนัดบัเครดติของตราสารหนี้โดยส่วนใหญ่
จะเท่ากบัแนวโน้มอันดบัเครดิตของหน่วยงานผู้ออกตราสารนัน้ๆ หรอืหน่วยงานซึ่ง
รบัภาระผกูพนัในการชาํระหน้ีของตราสารนัน้ๆ  ทัง้น้ี แนวโน้มอนัดบัเครดติแบ่งออกเป็น 
4 ระดบั ไดแ้ก่   
Positive หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัขึน้  
Stable หมายถงึอนัดบัเครดติอาจไมเ่ปลีย่นแปลง  
Negative หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัลดลง  
Developing หมายถงึอนัดบัเครดติอาจปรบัขึน้ ปรบัลดลง หรอืไมเ่ปลีย่นแปลง  

นอกจากนี้ บางครัง้ทรสิเรทติ้งอาจประกาศ “เครดิตพินิจ” (CreditAlert) 
ซึ่งเป็นขัน้ตอนหน่ึงของการทบทวนอนัดบัเครดติที่ประกาศผลต่อสาธารณะไปแล้วใน
กรณีเมือ่เกดิเหตุการณ์สาํคญัซึง่ทรสิเรทติง้พจิารณาแลว้เหน็วา่อาจส่งผลกระทบต่อธุรกจิ
หรอืการเงนิของหน่วยงานที่ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบั แต่ขอ้มูลดงักล่าวยงัไม่ชดัเจน หรอื
อาจจะยังสรุปผลไม่ได้ เช่น การควบรวมกิจการ การลงทุนใหม่ การเปลี่ยนแปลง
โครงสรา้งเงนิทุนหรอืแผนงานต่างๆ ฯลฯ โดยจะยงัไม่มกีารเปลีย่นแปลงผลอนัดบัเครดติ
เดมิแต่อย่างใด ทัง้น้ี เพื่อเตอืนใหน้กัลงทุนระมดัระวงัในการทีจ่ะลงทุนในตราสารหนี้ของ
หน่วยงานนัน้ๆ รายงานเครดติพนิิจประกอบดว้ย เหตุผล (Rationale) ทีแ่จง้เหตุในการ
ออกประกาศเตอืนพรอ้มระบุ “แนวโน้มเครดติพนิิจ” (CreditAlert Designation) ไวพ้รอ้ม
กบัอนัดบัเครดติปจัจบุนั โดยงดการระบุ “แนวโน้มอนัดบัเครดติ” (Rating Outlook) 

ทัง้น้ี แนวโน้มเครดิตพินิจ เป็นเพยีงแนวโน้มระยะสัน้ๆ โดยมลีกัษณะของ
ผลกระทบทีจ่ะมต่ีออนัดบัเครดติ 3 รปูแบบ คอื (1) Positive (บวก) (2) Negative (ลบ) 
และ (3) Developing (ยงัไมช่ดัเจน) 
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ทีใ่ชส้าํหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชือ่ว่าเชือ่ถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จาํกดั จงึไม่รบัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลู
ใดๆ ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบตอ่ความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไมถ่กูตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการ
ละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระทาํใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จาํกดั เผยแพรอ่ยู่บน Website: http://www.trisrating.com/th/rating 
information/rating_criteria.html 


