
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั วทิยุการบนิแห่งประเทศไทย จ ากดั ที่ระดบั “AAA” 
โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะของบรษิทัในการเป็นผูใ้หบ้รกิารเดนิอากาศแต่เพยีงรายเดยีวใน
ประเทศไทย ตลอดจนการมสีถติิดา้นความปลอดภยัที่ด ีสถานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่ง และคณะ
ผูบ้รหิารทีม่ปีระสบการณ์ ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าสถานะเครดติของบรษิทัมปีจัจยัส่งเสรมิยิง่ขึน้จาก
บทบาทของบรษิทัทีม่ลีกัษณะพเิศษและมคีวามส าคญัต่อรฐับาล รวมถงึโอกาสทีบ่รษิทัจะไดร้บัการ
สนบัสนุนเป็นพเิศษจากรฐับาลในกรณทีีบ่รษิทัเผชญิกบัสถานการณ์วกิฤตดว้ย  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

มีบทบาทเชิงกลยทุธ์ในอตุสาหกรรมการบินของไทย 

บริษัทมบีทบาทที่ส าคญัในอุตสาหกรรมการบนิของประเทศไทยในฐานะผู้ได้รบัมอบหมายจาก
รฐับาลใหเ้ป็นผูใ้หบ้รกิารควบคุมจราจรทางอากาศแต่เพยีงรายเดยีวในประเทศ รฐับาลไทยในฐานะ
รฐัภาคขีององค์การการบนิพลเรอืนระหว่างประเทศ (International Civil Aviation Organization -- 
ICAO) ไดม้อบหมายใหบ้รษิทัด าเนินการใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานและระเบยีบปฏบิตัขิอง ICAO โดย
รบัผดิชอบให้การขนส่งทางอากาศในบริเวณเขตแถลงข่าวการบนิกรุงเทพฯ (Bangkok Flight 
Information Region -- BKK FIR) มคีวามปลอดภยัและมปีระสทิธภิาพ  

บริษัทวิทยุการบินแห่งประเทศไทยเป็นรฐัวิสาหกจิที่มรีฐับาลไทยถือหุ้นในสดัส่วน 91.0% การ
ด าเนินงานของบรษิทัอยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของรฐับาลผ่านส านกังานการบนิพลเรอืนแห่งประเทศ
ไทย (กพท.) กระทรวงคมนาคม คณะกรรมการของบรษิทัจ านวน 9 คนจากทัง้สิ้น 11 คนไดร้บัการ
แต่งตัง้โดยรฐับาล ส่วนอีก 2 คนเป็นผูแ้ทนผู้ถอืหุน้ทีเ่ป็นบรษิัทสายการบนิสมาชกิ ในขณะทีแ่ผน
วสิาหกจิและงบประมาณการลงทุนของบรษิัทต้องไดร้บัความเห็นชอบจากกระทรวงคมนาคมและ
คณะรฐัมนตร ีทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าในกรณีที่มสีถานการณ์วกิฤต รฐับาลจะใหก้ารสนับสนุนแก่
บรษิทัอย่างเตม็ทีแ่ละทนัเวลา 

มีผลการด าเนินงานด้านความปลอดภยัท่ีดี  

บรษิทัมผีลการด าเนินงานดา้นความปลอดภยัอยู่ในระดบัทีด่ ีโดยสถติขิองอุบตักิารณ์การจราจรทาง
อากาศรายปีของบรษิัทอยู่ในอตัรา 2.2-3.7 ต่อ 100,000 เที่ยวบนิในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา ซึ่งต ่ากว่า
อตัราเฉลีย่ของผูใ้หบ้รกิารควบคุมจราจรทางอากาศทัว่โลกทีร่ะดบั 4.7 ต่อ 100,000 เทีย่วบนิ ทัง้นี้ 
เพือ่ปรบัปรุงผลการด าเนินงานดา้นความปลอดภยัใหด้ยีิง่ข ึน้และเพิม่ความขดีความสามารถในการ
ใหบ้รกิารตามปรมิาณจราจรทางอากาศทีเ่พิม่ขึน้ บรษิทัไดล้งทุนในระบบควบคุมจราจรทางอากาศ
ระบบใหมซ่ึง่ใชค้วบคู่ไปพรอ้มกบัระบบเดมิ 

ผลการด าเนินงานทางการเงินปรบัตวัดีขึน้   

การเตบิโตของปรมิาณจราจรทางอากาศส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานทางการเงนิของบรษิทัปรบัตวัดี
ขึน้ โดยรายไดข้องบรษิทัเพิม่ขึน้ 4.7% ในปีงบประมาณ 2560 และ 6.7% ในช่วง 6 เดอืนแรกของ
ปีงบประมาณ 2561 การเตบิโตดงักล่าวมาจากการทีป่รมิาณเทีย่วบนิ ณ ท่าอากาศยานของ บรษิทั  
ท่าอากาศยานไทย จ ากดั (มหาชน) ทัง้ 6 แห่งเพิ่มขึ้น 6.0% ในปีงบประมาณ 2560 และ 5.0% 
ในช่วง 6 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 ซึ่งส่งผลให้บรษิทัมคี่าบรกิารเรยีกเกบ็เกนิจากบรษิัท
สายการบนิสมาชกิจ านวน 2,000 ล้านบาทในปีงบประมาณ 2560 และ 1,631 ล้านบาทในช่วง 6 
เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 

  

  

บริษทั วิทยกุารบินแห่งประเทศไทย จ ากดั   

ครัง้ท่ี 92/2561 
 5 กรกฎาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AAA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

17/07/58 AAA Stable 
28/06/56 AA+ Stable 
24/07/52 AA Stable 
23/05/51 AA Positive 
12/07/47 AA Stable 
25/07/43 AA                   
26/02/41 A+                   
18/09/40 AA-                   
03/07/40 AA Alert Negative 
02/02/38 AA                   
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

นฤมล  ชาญชนะววิฒัน์ 
narumol@trisrating.com 
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บริษทั วิทยกุารบินแห่งประเทศไทย จ ากดั 

 

ภาระหน้ีลดลง  
เงนิกู้รวมของบรษิัทลดลงจาก 1,359 ล้านบาทในปีงบประมาณ 2560 เหลือ 634 ล้านบาท ณ เดอืนมนีาคม 2561 ซึ่งส่งผลให้อตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนของบรษิัทปรบัตวัดขี ึน้โดยลดลงสู่ระดบั 39.1% ในช่วง 6 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 จากระดบั 58.5% ในปีงบประมาณ 2560 
ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าบรษิทัมแีผนการลงทุนจ านวน 4,750 ลา้นบาท ทัง้นี้ ตามแผนการลงทุนดงักล่าว ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้ง
เงนิทุนของบรษิทัจะปรบัตวัลดลงสู่ระดบั 25.0% ในปีงบประมาณ 2563  

สภาพคล่องมีความแขง็แกร่ง  

บรษิทัมสีภาพคล่องทีแ่ขง็แกร่ง โดย ณ เดอืนมนีาคม 2561 แหล่งเงนิทุนของบรษิทัประกอบดว้ยเงนิสดและเงนิลงทุนระยะสัน้จ านวน 4,681 ลา้นบาทอกี
ทัง้ยงัมวีงเงินกู้ยมืระยะสัน้จากธนาคารที่ยงัไม่ได้เบิกใช้อีกจ านวน 880 ล้านบาท ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะมีเงินทุนจากการด าเนินงานใน
ปีงบประมาณ 2561 จ านวนประมาณ 2,500 ลา้นบาท โดยแหลง่เงนิทุนดงักลา่วเพยีงพอส าหรบัรองรบัภาระหน้ีทีจ่ะครบก าหนดช าระประมาณ 127 
ลา้นบาทและเงนิลงทุนจ านวน 1,400 ลา้นบาทในปีงบประมาณ 2561  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะท้อนถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงเป็นผูใ้หบ้รกิารเดนิอากาศแต่เพยีงรายเดยีวใน
ประเทศไทยในอนาคตและยงัคงสะทอ้นถึงความสามารถของบรษิทัในการรกัษาผลการด าเนินงานที่ดเีอาไวไ้ดต่้อไป นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงั คาดว่า
บรษิทัจะยงัคงรกัษาสถานะสภาพคล่องใหอ้ยู่ในระดบัสงูได้ต่อไปอกีดว้ย  

ภายใตส้มมตุฐิานพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเพิม่ขึน้ประมาณ 6% ในระหว่างปีงบประมาณ 2561-2563 อย่างไรกต็าม คาดว่าบรษิทั
จะมคี่าบรกิารเรยีกเก็บเกนิจากบรษิทัสายการบนิสมาชกิที่ลดลงในช่วง 3 ปีขา้งหน้าเนื่องจากบรษิัทวางแผนจะเพิม่ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานขึน้อีก
ประมาณ 12% ต่อปีเพือ่รองรบัปรมิาณเทีย่วบนิทีเ่พิม่ขึน้ ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมของบรษิทัจะยงัคงอยู่ใน
ระดบัทีส่งูกว่า 100% และอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายจะสงูกว่า 25 เท่า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แมจ้ะเป็นกรณทีีเ่กดิขึน้ไดย้าก แต่อนัดบัเครดติของบรษิทักอ็าจไดร้บัการปรบัลดลงไดห้ากความสมัพนัธ์ระหว่างบรษิทักบัรฐับาลลดความส าคญัลงจนถงึ

ระดบัทีท่ าใหท้รสิเรทติ้งเหน็ว่าโอกาสในการทีบ่รษิทัจะไดร้บัการสนบัสนุนเป็นพเิศษจากรฐับาลนัน้เปลีย่นแปลงไป 
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บริษทั วิทยกุารบินแห่งประเทศไทย จ ากดั 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ต.ค.-มี.ค. 

2561 
2560 2559 2558  2557 

รายได ้  6,503 12,122 11,580 10,540 9,478 
ดอกเบีย้จ่ายรวม  8 38 66 88 127 
ค่าบรกิารรอเรยีกเกบ็เกนิ (ขาด) จากสายการบนิสมาชกิ  1,631 2,000 2,363 1,909 1,756 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  2,184 3,478 3,703 3,267 2,815 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  319 1,529 1,781 2,054 1,259 
สนิทรพัยร์วม  14,459 14,429 13,386 12,090 9,863 
เงนิกูร้วม  634 1,359 2,901 3,395 4,040 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  989 965 920 889 855 
ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  449 871 808 712 655 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 246.9 75.7 48.8 30.7 19.9 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  578.1 *        255.9 127.6 96.2 69.7 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  39.1 58.5 75.9 79.2 82.5 

 

* ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 

บริษทั วิทยกุารบินแห่งประเทศไทย จ ากดั (AEROTHAI) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AAA 

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. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากัด ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันั ้น ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
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 าใดๆโดยอาศยัข้อมลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


