
                                  
                                                                                                                                                

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

 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั ไทยลกัซ์ เอ็นเตอร์ไพรซ์ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั 
“BB” และปรบัลดแนวโน้มอนัดบัเครดติเป็น “Negative” หรอื “ลบ” จาก “Stable” หรอื “คงที”่ การ
ปรบัลดแนวโน้มอนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้นถงึผลประกอบการทางการเงนิของบรษิทัทีต่ ่ากว่าคาด 
การลงทุนทีส่งูกว่าประมาณการ และความเสีย่งทีเ่พิม่ขึน้ในการหาเงนิทุนมาช าระคนืเงนิกูเ้ดมิทีค่รบ
ก าหนด พรอ้มกนันี้ ทรสิเรทติ้งยกเลกิอนัดบัเครดติองค์กรของบรษิทัไทยลกัซ์ เอ็นเตอร์ไพรซ์ ตาม
ความประสงค์ของบรษิทั ดงันัน้ อนัดบัเครดติของบรษิทัที่ประกาศต่อสาธารณชนมาก่อนหน้านี้จะ
ไมไ่ดร้บัการทบทวนอกีต่อไปนบัจากวนัทีป่ระกาศนี้ 

ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 ผลประกอบการของบรษิทัอ่อนแอลงมาก และต ่ากว่าประมาณการ
ของทรสิเรทติ้ง ผลการด าเนินงานของบรษิัทไดร้บัผลกระทบจากความล่าชา้ในการด าเนินงานเชงิ
พาณชิยข์องโรงไฟฟ้าหลายโรงทีบ่รษิทัไดล้งทุนไว ้และค่าใชจ้่ายจ านวนมากทีเ่กีย่วขอ้งกบัการซื้อ
กจิการ บรษิัทมคี่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกบัการซื้อกิจการในธุรกจิไฟฟ้าประมาณ 98 ล้านบาทในช่วง 9 
เดอืนแรกของปี 2560 เงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัยงัคงตดิลบโดยลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั -37 
ลา้นบาทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 ลดลงจาก -26 ลา้นบาทในปี 2559 ภาระหนี้สนิของบรษิทั
สงูขึน้มากและมแีนวโน้มเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องจากการลงทุนทีเ่พิม่ขึน้ในธุรกจิไฟฟ้า อตัราส่วนเงนิกู้
รวมต่อโครงสร้างเงนิทุนของบรษิัทเพิม่ขึน้เป็น 57.4% ณ เดอืนกนัยายน 2560 จาก 44.9% ในปี 
2559 นอกจากนี้ บรษิทัไดป้ระกาศการลงทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นใตพ้ภิพในประเทศญี่ปุ่น
เพิ่มเติมอีกจ านวน 19 โรงเป็นมูลค่า 1,725 ล้านบาท การลงทุนนี้ เป็นการลงทุนเพิ่มเติมจาก
แผนการลงทุนเดมิทีป่ระกาศไว้จ านวนประมาณ 4,000 ลา้นบาทส าหรบัการลงทุนในโรงไฟฟ้าพลงั
ความรอ้นใต้พภิพและพลงังานลมในช่วงปี 2561-2563 กระแสเงนิสดส่วนเกนิเพื่อรองรบัการช าระ
หนี้ของบรษิทัอ่อนแอมาก อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย
ต่อดอกเบี้ยจ่ายอยู่ที่ 0.7 เท่าในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 เทียบกบัระดบั 1.9 เท่าในปี 2559 
และ 9.6 เท่าในปี 2558  

บรษิทัมคีวามเสีย่งทีเ่พิม่ขึน้ในการหาเงนิทุนเพือ่น ามาช าระคนืเงนิกูเ้ดมิทีค่รบก าหนด เนื่องจากผล
ประกอบการที่อ่อนแอลง และไม่สามารถด ารงเงื่อนไขทางการเงนิตามที่ระบุในสญัญาเงนิกู้ของ
ธนาคารแห่งหนึ่งได้ อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทเท่ากบั 1.6 เท่า ณ เดือน
กนัยายน 2560 ซึง่มากกว่าระดบัทีร่ะบุไวใ้นเงือ่นไขสญัญาเงนิกูท้ี ่1.5 เท่า บรษิทัมหีนี้สนิทีจ่ะครบ
ก าหนดช าระจ านวนมากในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า ซึ่งประกอบดว้ยเงนิกูร้ะยะสัน้จ านวน 378 ลา้น
บาท และหุ้นกู้จ านวน 986 ล้านบาท บรษิัทมสีภาพคล่องบางส่วนจากเงนิลงทุนในหลกัทรพัย์ใน
ความตอ้งการของตลาดและเงนิลงทุนในตัว๋แลกเงนิประมาณ 1,500 ลา้นบาท ณ สิ้นเดอืนกนัยายน 
2560 ส าหรบัรองรบัการช าระคนืหนี้ทีค่รบก าหนด 

  

บริษทั ไทยลกัซ ์เอน็เตอรไ์พรซ ์จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 17/2561 
 28 กมุภำพนัธ์ 2561 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

31/05/60 BB Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 
 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

รุง่รตัน์ สุนทรปกาสติ 
rungrat@trisrating.com 
 

 

 


