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ทรสิเรทติง้เพิม่อนัดบัเครดติองคก์ร “บ. พทีจี ีเอ็นเนอย”ี เป็น “BBB+” จาก “BBB” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” 

 
 ทรสิเรทติง้เพิม่อันดับเครดติองคก์รของ บรษัิท พีทจี ีเอ็นเนอย ีจ ำกัด (มหำชน) เป็นระดับ “BBB+” จำกเดมิ “BBB” 

ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติทีเ่พิม่ขึน้สะทอ้นถงึผลกำรด ำเนนิงำนของบรษัิททีด่ขี ึน้และสว่นแบง่ทำง

กำรตลำดทีเ่พิม่ขึน้ในธรุกจิคำ้น ้ำมันส ำเร็จรูป อันดับเครดติยังคงสะทอ้นประวัตกิำรด ำเนนิงำนของบรษัิทในธุรกจิคำ้ปลกีน ้ำมัน
ส ำเร็จรูป ตลอดจนประสทิธภิำพในกำรควบคมุคำ่ใชจ้ำ่ย และกำรมเีครอืขำ่ยสถำนีบรกิำรน ้ำมันส ำเร็จรูปอยู่ทั่วประเทศ อย่ำงไร

ก็ตำม อนัดบัเครดติดังกลำ่วถูกลดทอนบำงสว่นจำกลักษณะของธุรกจิคำ้น ้ำมันทีม่อีัตรำก ำไรต ำ่และกำรแทรกแซงจำกภำครัฐ
ในธรุกจิคำ้ปลกีน ้ำมันโดยเฉพำะในชว่งทีร่ำคำน ้ำมันปรับตวัเพิม่ขึน้  

 แนวโนม้อนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์วำ่บรษัิทจะสำมำรถด ำรงสถำนะทำงกำรตลำดใน

ธรุกจิคำ้ปลกีน ้ำมันส ำเร็จรูปเอำไวไ้ด ้และคำดวำ่บรษัิทยังคงสำมำรถบรหิำรและควบคมุคำ่ใชจ้่ำยในกำรด ำเนนิงำนในชว่งกำร
ขยำยธรุกจิได ้ 

 ปัจจัยทีม่ีผลในเชงิลบต่ออันดับเครดติของบรษัิท ไดแ้ก่ กรณีทีค่่ำกำรตลำดของบริษัทลดลงเป็นระยะเวลำนำนหรือ
กรณีทีบ่รษัิทไม่สำมำรถควบคมุคำ่ใชจ้่ำยไดอ้ย่ำงมปีระสทิธภิำพในชว่งกำรขยำยธุรกจิ นอกจำกนี้ กำรลงทนุจ ำนวนมำกทีท่ ำ

ใหอ้ัตรำสว่นหนี้สนิรวมตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้สงูเกนิกวำ่ 2 เท่ำและกระแสเงนิสดรองรับกำรช ำระหนี้ออ่นแอลงอย่ำงตอ่เนื่องยัง

เป็นปัจจัยเชงิลบตอ่อันดับเครดติของบรษัิทดว้ย ในขณะทีปั่จจัยเชงิบวกตอ่อันดับเครดติของบรษัิท ไดแ้ก ่กรณีทีก่ระแสเงนิ
สดจำกกำรด ำเนนิงำนสงูขึน้และควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ดขี ึน้อย่ำงมนัียส ำคัญ หรอืกรณีทีบ่รษัิทประสบควำมส ำเร็จในกำร

กระจำยแหลง่รำยได ้ 
 บรษัิทพีทจีี เอ็นเนอย ีก่อตัง้ในปี 2531 ภำยใตช้ือ่ บรษัิท ภำคใตเ้ชือ้เพลงิ จ ำกัด โดยประกอบกจิกำรศูนยจ์ ำหน่ำย

น ้ำมันส ำเร็จรูป ตอ่มำในปี 2535 บรษัิทเริม่เขำ้สูธ่รุกจิคำ้ปลกีน ้ำมันส ำเร็จรูปโดยกำรเปิดสถำนีบรกิำรน ้ำมันภำยใตเ้ครือ่งหมำย
กำรคำ้ “PT” บรษัิทจดทะเบยีนในตลำดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี 2556 และ ณ สิน้เดอืนพฤศจกิำยน 2559 กลุม่ผูถ้อื

หุน้รำยใหญ่ของบรษัิทประกอบดว้ยกลุม่ครอบครัวรัชกจิประกำร (33.5%) นำยศักดิอ์นันต ์วจิติรธนำรักษ์ (13.3%) และกลุ่ม

ครอบครัววชริศักดิพ์ำนชิ (8.8%) บรษัิทบรหิำรสถำนีบรกิำรน ้ำมันภำยใตเ้ครื่องหมำยกำรคำ้ “PT” ทั่วประเทศจ ำนวน 1,306 
แหง่ ณ เดอืนกนัยำยน 2559 ซึง่คดิเป็นประมำณ 5% ของจ ำนวนสถำนบีรกิำรน ้ำมันทัง้หมดในประเทศไทย 

ในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 บรษัิทจ ำหน่ำยน ้ำมันส ำเร็จรูปในปรมิำณรวมทัง้สิน้ 2,126 ลำ้นลติร โดยประมำณ 75% 
ของปรมิำณทีจ่ ำหน่ำยด ำเนนิกำรผำ่นสถำนบีรกิำรทีบ่รษัิทเป็นเจำ้ของและด ำเนนิกำรเอง (COCO) อกีประมำณ 12% จ ำหน่ำย

ผำ่นสถำนบีรกิำรทีต่วัแทนจ ำหน่ำยเป็นเจำ้ของและด ำเนนิกำร (DODO) และสว่นทีเ่หลอือกี 13% จ ำหน่ำยโดยตรงใหแ้กก่ลุม่

ลกูคำ้อตุสำหกรรม ควำมสำมำรถในกำรแขง่ขันของบรษัิทมำจำกระบบกำรจัดกำรขนสง่น ้ำมันและกำรบรหิำรสนิคำ้คงคลังทีม่ี
ประสทิธภิำพ โดยบรษัิทเป็นเจำ้ของรถบรรทกุน ้ำมันขนำดใหญ่รวมทัง้ส ิน้ 407 คันและมศีนูยส์ง่น ้ำมันส ำเร็จรูป (คลังน ้ำมัน) 

จ ำนวน 9 แหง่ ณ สิน้เดอืนกนัยำยน 2559  
 สถำนะทำงกำรตลำดของบริษัทแข็งแกร่งขึน้ในช่วง 2-3 ปีทีผ่่ำนมำ โดยสว่นแบ่งทำงกำรตลำดของธุรกจิคำ้น ้ำมัน

ส ำเร็จรูปของบรษัิทเพิม่ขึน้อยำ่งตอ่เนือ่งในชว่งปี 2556 จนถงึชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 สว่นแบง่ทำงกำรตลำดของบรษัิท
ในดำ้นยอดขำยน ้ำมันเชือ้เพลงิ (ไม่รวมก๊ำซหุงตม้ หรอืแอลพีจี) เพิม่ขึน้จำก 3.8% ในปี 2555 เป็น 6.8% ในชว่ง 9 เดอืน

แรกของปี 2559 ซึง่กำรขยำยสถำนีบรกิำรและปรมิำณกำรจ ำหน่ำยน ้ำมันส ำเร็จรูปของสถำนีเดมิของบรษัิททีเ่พิม่ขึน้สง่ผลให ้

บรษัิทมสีว่นแบง่ทำงกำรตลำดสงูขึน้อยำ่งรวดเร็ว 
 บรษัิทไดข้ยำยสถำนบีรกิำรอยำ่งตอ่เนือ่งจนสง่ผลใหม้จี ำนวนสถำนีบรกิำรเพิม่ขึน้จำก 739 แห่งในปี 2556 เป็น 1,407 

แห่ง ณ สิน้ปี 2559 โดยบริษัทขยำยสถำนีประมำณ 200 แห่งต่อปีในช่วงปี 2557-2558 และขยำย 257 แห่งในปี 2559 
บรษัิทสง่เสรมิกำรจ ำหน่ำยน ้ำมันส ำเร็จรูปใหเ้พิม่มำกขึน้ผำ่นระบบบัตรสมำชกิ PT MAX Card โดย ณ สิน้เดอืนกันยำยน 2559 

บรษัิทมจี ำนวนสมำชกิ PT MAX Card ทัง้สิน้ 5.1 ลำ้นรำย บรษัิทมยีอดจ ำหน่ำยน ้ำมันส ำเร็จรูปเตบิโตสงูกวำ่ยอดจ ำหน่ำยของ

ผูค้ำ้น ้ำมันส ำเร็จรูปรำยอืน่ในชว่งปี 2556 จนถงึชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 ซึง่เป็นผลมำจำกกำรขยำยจ ำนวนสถำนีบรกิำร 
ปริมำณขำยของสถำนีบริกำรเดมิที่มีกำรเตบิโตสูงโดยไดรั้บแรงผลักดันจำกรำคำน ้ำมันส ำเร็จรูปทียั่งคงอยู่ระดับต ่ำและ

แผนกำรส่งเสริมกำรขำยของบริษัท ทัง้นี้ ยอดจ ำหน่ำยน ้ำมันส ำเร็จรูปของบริษัทเตบิโต 17.3% ในปี 2557 และเตบิโต 
20.9% ในปี 2558 ในขณะทีย่อดจ ำหน่ำยน ้ำมันส ำเร็จรูปของผูค้ำ้น ้ำมันรำยอืน่ไม่ไดเ้ตบิโตขึน้หรือเตบิโตเพียงเล็กนอ้ย 

ส ำหรับชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 บรษัิทจ ำหน่ำยน ้ำมันส ำเร็จรูปในปรมิำณรวมทัง้สิน้ 2,126 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้ 29.3% จำก

ชว่งเวลำเดยีวกนัของปีกอ่นหนำ้ ในขณะทีก่ำรใชน้ ้ำมันส ำเร็จรูปในประเทศไทยเตบิโต 6.9% คำ่กำรตลำดของบรษัิทดขีึน้เป็น 
1.79 บำทต่อลติรในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 จำก 1.60 บำทต่อลติรในปี 2557 และ 1.69 บำทต่อลติรในปี 2558 ค่ำ

กำรตลำดเพิม่ขึน้เนือ่งจำกในปี 2558-2559 รำคำขำยน ้ำมันส ำเร็จรูปในประเทศไทยมกีำรปรับเปลีย่นตำมตน้ทนุน ้ำมันไดด้ขี ึน้
และยังเป็นผลมำจำกยอดขำยจำกสถำนีบรกิำร COCO ซึง่มคี่ำกำรตลำดทีส่งูกว่ำมสีัดสว่นสงูขึน้ บรษัิทมกี ำไรก่อนดอกเบีย้

จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตัดจ ำหน่ำย (EBITDA) ในปี 2558 อยู่ที ่1,718 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้ 33.1% จำกปี 2557 และ 
EBITDA ยังเตบิโตเป็น 1,964 ลำ้นบำทในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 เพิม่ขึน้ 70.8% จำกชว่งเวลำเดยีวกนัของปีกอ่นหนำ้ 
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 อัตรำกำรกอ่หนี้ทำงกำรเงนิของบรษัิทสงูขึน้ แตก็่ยังอยู่ในระดับทีบ่รหิำรจัดกำรได ้นอกจำกกำรลงทนุเพือ่ขยำยสถำนี
บริกำรแลว้ บริษัทยังไดข้ยำยกำรลงทุนไปสู่ธุรกจิอืน่ที่เกีย่วขอ้งเพื่อสนับสนุนธุรกจิหลักของบริษัทดว้ย บริษัทลงทุนใน

โครงกำรปำลม์น ้ำมัน (Palm Complex) เพือ่สรำ้งควำมมั่นคงทำงดำ้นกำรจัดหำ B100 เพือ่น ำมำใชผ้สมกับน ้ำมันส ำเร็จรูปของ

บรษัิท บรษัิทยังถอืหุน้ในสดัสว่น 24% ใน บรษัิท อำมำ่ มำรนี จ ำกดั (มหำชน) และถอืหุน้ในสดัสว่น 9.55% ใน บรษัิท ขนสง่
น ้ำมันทำงทอ่ จ ำกัด เพื่อเพิม่ประสทิธภิำพกำรขนสง่น ้ำมันส ำเร็จรูป อัตรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุ (ปรับปรุงแลว้) 

ของบรษัิทเพิม่สงูขึน้มำอยู่ทีป่ระมำณ 62% ณ สิน้เดอืนกันยำยน 2559 จำก 48.1% ณ สิน้เดอืนธันวำคม 2558 แมว้่ำจะมี
ภำระหนี้เพิม่ แตร่ะดับสภำพคลอ่งและกระแสเงนิสดรองรับกำรช ำระหนี้ของบรษัิทยังอยู่ในระดับทีน่่ำพอใจ บรษัิทมอีัตรำสว่น

เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกูร้วม (ปรับปรุงดว้ยตัวเลข 12 เดอืนยอ้นหลัง) เท่ำกับ 31.7% ในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 
2559 เมือ่เทยีบกับชว่งปี 2556-2558 ซึง่อยู่ที ่42%-58% อัตรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี คำ่เสือ่มรำคำและค่ำตัด

จ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จำ่ยอยูใ่นระดบั 7.6 เทำ่ (ปรับปรุงแลว้) เทยีบกบัในชว่งปี 2556-2558 ซึง่อยูท่ีร่ะดบั 8.8-10.5 เทำ่  

 ในชว่งปี 2560–2562 บรษัิทมแีผนกำรขยำยสถำนีบรกิำร COCO จ ำนวน 350-400 แห่งตอ่ปี คำดว่ำจะใชเ้งนิลงทุน
ประมำณ 4,000-5,000 ลำ้นบำทต่อปี ส ำหรับธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกับคำ้ปลกีน ้ำมันส ำเร็จรูป บริษัทจะขยำยกำรลงทุนเพื่อ

เสรมิสรำ้งควำมมั่นคงทำงดำ้นแหลง่เชือ้เพลงิ โดยมแีผนกำรลงทนุในโครงกำรเอทำนอลมูลคำ่ 270 ลำ้นบำท รวมทัง้จะขยำย
ไปสูโ่ครงกำรใหบ้รกิำรซอ่มบ ำรุงรถเพือ่เพิม่รำยไดบ้รกิำรอกีดว้ย บรษัิทวำงแผนจะบรหิำรอัตรำสว่นหนี้สนิรวมตอ่สว่นของผูถ้อื

หุน้ใหค้งอยูใ่นระดบัต ำ่กวำ่ 2 เทำ่ในชว่งทีม่กีำรขยำยธุรกจิ กระแสเงนิสดของบรษัิทคำดวำ่จะเพิม่ขึน้ตำมจ ำนวนสถำนีบรกิำร

ทีเ่พิ่มขึน้ บริษัทจะไดรั้บประโยชน์จำกกำรเตบิโตของอุปสงคน์ ้ำมันส ำเร็จรูปภำยในประเทศ ซึง่ไดรั้บปัจจัยสนับสนุนจำก
เศรษฐกจิในประเทศทีฟ้ื่นตวัเป็นล ำดบั และรำคำน ้ำมันส ำเร็จรูปทียั่งถอืวำ่อยูใ่นระดบัไมส่งูนัก 

 ทัง้นี ้ทรสิเรทติง้คำดวำ่ในชว่งระหวำ่งปี 2559-2562 อตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุของบรษัิทจะอยู่ทีป่ระมำณ 
60%-65% ในขณะทีอ่ตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษี คำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตัดจ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จ่ำยจะอยู่ในระดับ 6-

7 เทำ่ และอตัรำสว่นเงนิทนุจำกกำรด ำเนนิงำนตอ่เงนิกูร้วมจะอยูใ่นระดบั 25%-30%  
 

บรษิทั พทีจี ีเอ็นเนอย ีจ ากดั (มหาชน) (PTG) 

อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB+ 
แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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