
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งลดอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั น ้ำตำลขอนแก่น 
จ ำกดั (มหำชน) เป็นระดบั “BBB+” จำกเดิมที่ระดับ “A-” ในขณะเดียวกนัยงัเปลี่ยนแนวโน้มอนัดับ
เครดติของบรษิทัเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ จำก “Negative” หรอื “ลบ” ด้วย ทัง้นี้ กำรลดอนัดบัเครดติ
สะท้อนถงึกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งที่ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัจะปรบัตวัลดลงอย่ำงมำกในปี
บญัช ี2563 และปีบญัช ี2564 ซึ่งเป็นผลมำจำกภำวะภยัแล้งรุนแรงในประเทศไทยที่เกดิต่อเนื่องนำน
ถงึ 2 ปีซึง่ท ำใหผ้ลผลติออ้ยไม่สมบูรณ์และรำคำน ้ำตำลในตลำดโลกปรบัตวัลดลงอย่ำงต่อเนื่อง 

อนัดบัเครดิตสะท้อนถึงประสบกำรณ์ที่ยำวนำนของบรษิัทในอุตสำหกรรมน ้ำตำล รวมถึงกำรขยำย
กจิกำรไปสู่ธุรกจิอื่นที่เกีย่วเนื่องกบัน ้ำตำล และประโยชน์ทีไ่ด้รบัจำกสภำวะแวดล้อมของกฎระเบยีบที่
เอื้ออ ำนวย อย่ำงไรก็ตำม อันดับเครดิตดงักล่ำวถูกลดทอนบำงส่วนจำกควำมผนัผวนของปรมิำณ
ผลผลติออ้ยและควำมเสีย่งจำกกำรด ำเนินธุรกจิโรงงำนน ้ำตำลในต่ำงประเทศของบรษิทั 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

ผลประกอบกำรทำงกำรเงินอ่อนแอลง 

ผลประกอบกำรของบรษิทัในปีบญัช ี2562 เป็นไปตำมประมำณกำรของทรสิเรทติ้ง โดยบรษิทัมรีำยได้
จำกกำรด ำเนินงำนรวมคงที่ที่ระดบั 1.86 หมื่นล้ำนบำท อตัรำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อม
รำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ที่ระดับ 15.5% ในปีบญัชี 2562 เมื่อเปรยีบเทียบกับ 15.4% ในปีบัญช ี
2561 อนัเนื่องมำจำกกำรทีบ่รษิทัมตีน้ทุนวตัถุดบิลดลงจำกปรมิำณออ้ยทีเ่พิม่สงูขึน้ ก ำไรก่อนดอกเบีย้
จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัอยู่ที ่2.9 พนัลำ้นบำทในปีบญัช ี2562 ซึง่เป็นไป
ตำมกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งที ่2.8 พนัลำ้นบำท  

อย่ำงไรก็ตำม ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัอ่อนตวัลงอย่ำงมำกในช่วง 9 เดือนแรกของปีบญัช ี2563 
โดยบรษิทัมอีตัรำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ที่ 8.2% เมื่อเทยีบ
กับ 20.9% ในช่วงระยะเวลำเดียวกันของปีก่อน ซึ่งเกิดจำกกำรที่บริษัทมีผลขำดทุนจำกตรำสำร
อนุพนัธ์และกำรยกเลิกสญัญำซื้อขำยน ้ำตำลจ ำนวน 499 ล้ำนบำทและจำกต้นทุนวตัถุดิบที่ปรบัตัว
สงูขึน้จำกปรมิำณออ้ยทีต่ ่ำกว่ำคำด นอกจำกนี้ บรษิทัยงัมกีำรรบัรูร้ำยกำรค่ำใชจ้่ำยเงนิสมทบกองทุน
ออ้ยและน ้ำตำลซึ่งเป็นรำยกำรที่มกีำรบนัทกึเพยีงครัง้เดยีวจ ำนวน 337 ล้ำนบำทอกีด้วย ส่งผลท ำให้
บรษิัทรำยงำนผลขำดทุนสุทธิจ ำนวน 179 ล้ำนบำทในช่วง 9 เดือนแรกของปีบญัช ี2563 (หรอืก ำไร
สุทธ ิ84 ล้ำนบำทหำกไม่รวมรำยกำรที่เกดิขึน้เพยีงครัง้เดยีว) เมื่อเปรยีบเทียบกบัช่วงเวลำเดยีวกนั
ของปีบญัช ี2562 ทีม่กี ำไรสุทธจิ ำนวน 725 ลำ้นบำท 

รำคำน ้ำตำลที่ลดลงอย่ำงมำกและภำวะภยัแล้งที่รุนแรงในปีกำรผลติ 2562/2563 มแีนวโน้มที่จะท ำให้
อตัรำก ำไรของผู้ผลิตน ้ำตำลในประเทศไทยลดลงในช่วง 12-18 เดือนข้ำงหน้ำ ทริสเรทติ้งคำดว่ำ
รำยได้จำกกำรด ำเนินงำนรวมของบรษิัทจะลดลงประมำณ 20%-32% มำอยู่ที่ระดบั 1.07-1.27 หมื่น
ล้ำนบำทในปีบญัชี 2563-2564 และจะค่อยๆ ฟ้ืนตัวขึ้นมำอยู่ที่ 1.41 หมื่นล้ำนบำทในปีบญัชี 2565 
ทัง้นี้ ภำยใต้สมมตฐิำนพื้นฐำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำคำน ้ำตำลโลกจะอยู่ที่ระดบัประมำณ 14 เซนต์
ต่อปอนด์ในปีบญัชี 2563 และจะปรบัตวัสูงขึน้เป็น 14.5 เซนต์ต่อปอนด์ในปีบญัช ี2564-2565 ดงันัน้ 
ทรสิเรทติ้งจงึคำดว่ำอตัรำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัจะ
ปรบัตัวลดลงมำอยู่ที่ระดับประมำณ 8% ในปีบัญชี 2563 และจะค่อยๆ ปรบัตัวดีขึ้นมำอยูที่ระดับ 
16%-18% ในปีบญัช ี2564-2565  

โรงงำนน ้ำตำลในประเทศเพ่ือนบ้ำนยงัคงเผชิญกบัควำมท้ำทำยต่อไป  

บริษัทด ำเนินกิจกำรโรงงำนน ้ ำตำลในสำธำรณรฐัประชำธิปไตยประชำชนลำว (สปป. ลำว) และ

  

บริษทั น ้ำตำลขอนแก่น จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 145/2563 

 28 กนัยำยน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 04/06/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

04/06/63 A- Negative 
04/09/62 A- Stable 
13/11/56 A Stable 
24/11/49 A- Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
จุฑำทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

สุชนำ ฉันทำดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



บริษทั น ้ำตำลขอนแก่น จ ำกดั (มหำชน) 
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ประเทศกมัพูชำผ่ำนบรษิทัย่อย 2 แห่งมำตัง้แต่ปีบญัช ี2553 โดยใชเ้งนิลงทุนไปทัง้สิน้ประมำณ 1.6 พนัลำ้นบำท ณ เดอืนตุลำคม 2562 และมกีำรดอ้ยค่ำ
ของเงนิลงทุนทัง้สิ้นเท่ำกบั 1.5 พนัล้ำนบำท ดงันัน้ มูลค่ำทำงบญัชขีองเงนิลงทุนของบรษิทัย่อยในทัง้ 2 ประเทศจงึลดลงเหลอืเท่ำกบั 100 ล้ำนบำท ใน
กำรนี้ บรษิทัมสีดัส่วนรำยไดท้ีม่ำจำก สปป. ลำว และกมัพชูำน้อยกว่ำ 5% ของรำยไดร้วม 

ปัจจุบนักำรด ำเนินกจิกำรโรงงำนน ้ำตำลของบรษิัทในประเทศกมัพูชำอยู่ระหว่ำงขัน้ตอนกำรขำยเงนิลงทุน อย่ำงไรก็ตำม ปรมิำณน ้ำตำลที่ผลิตได้ใน 
สปป. ลำว ปรบัตวัดขีึ้นในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2563 บรษิัทรำยงำนผลก ำไรสุทธิส ำหรบับรษิัทที่อยู่ใน สปป.ลำว จ ำนวน 59 ล้ำนบำท เมื่อเทียบกบั
ช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อนที่รำยงำนผลก ำไรสุทธิจ ำนวน 13 ล้ำนบำท ผลกำรด ำเนินงำนที่ดีขึ้นของบรษิัทนัน้เกิดจำกบรษิัทมีปรมิำณอ้อยเพิ่มขึ้น 
ประกอบกบัรำคำขำยน ้ำตำลและกำกน ้ำตำลที่ปรบัตวัสูงขึน้ ทัง้นี้ บรษิทัย่อยทัง้ 2 แห่งรำยงำนผลกำรด ำเนินงำนก ำไรสุทธริวมทัง้สิ้น 37 ลำ้นบำทในช่วง 
9 เดอืนแรกของปีบญัช ี2563 เมื่อเทยีบกบัขำดทุนสุทธ ิ55 ลำ้นบำท ในช่วงเดยีวกนัของปี 2562 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำกำรด ำเนินธุรกจิน ้ำตำลใน สปป. ลำว และประเทศกมัพชูำของบรษิทัจะยงัคงเผชญิกบัควำมทำ้ทำยต่ำง ๆ ต่อไป เช่น ควำมผนัผวนของ
ปรมิำณออ้ยและรำคำน ้ำตำล รวมทัง้กำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงระหว่ำงผูป้ระกอบกำรน ้ำตำล และควำมเสีย่งดำ้นกฎระเบยีบต่ำง ๆ เป็นตน้ 

ควำมต้องกำรใช้เงินทุนหมุนเวียนท่ีลดลงและค่ำใช้จ่ำยลงทุนท่ีจ ำกดัส่งผลท ำให้ภำระหน้ีของบริษทัลดลง  

ระดบัสนิคำ้คงคลงัของบรษิทัลดลงมำอยู่ที่ 73 วนั ณ สิ้นเดอืนตุลำคม 2562 เมื่อเทียบกบัค่ำเฉลี่ยที่ 90 วนั ณ สิ้นปีบญัช ี2559-2561 โดยสำเหตุมำจำก
กำรมปีรมิำณสนิคำ้คงคลงัทีล่ดลง บรษิทัยงัไดล้ดค่ำใชจ้่ำยลงทุนในปีบญัช ี2562 ลงเหลอื 741 ลำ้นบำทจำกค่ำเฉลีย่ทีร่ะดบั 2 พนัลำ้นบำทต่อปีในระหว่ำง
ปีบญัช ี2559-2561 อกีด้วย ดงันัน้ อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจงึปรบัตวัลดลงมำอยู่ที่ระดบั 51.3% ณ สิ้นเดอืนตุลำคม 2562 เมื่อ
เทยีบกบัระดบั 55.9% ในปีกำรเงนิ 2561 และ 54.7% ในปีกำรเงนิ 2560 

ภำระหนี้รวมที่ปรบัปรุงแลว้ของบรษิทัปรบัตวัเพิม่ขึน้เป็น 2.06 หมื่นลำ้นบำท ณ เดอืนกรกฎำคม 2563 เนื่องจำกบรษิทัมคีวำมต้องกำรเงนิทุนหมุนเวยีน
ที่สูงขึน้ในช่วงฤดูกำลหบีอ้อย อย่ำงไรก็ตำม บรษิทัวำงแผนจะลดค่ำใช้จ่ำยลงทุนลงใหเ้หลอืประมำณ 400 ล้ำนบำทต่อปีในช่วงปีบญัช ี2563-2565 โดย
บรษิทัวำงแผนจะใช้เงนิลงทุนส่วนใหญ่ไปในกำรขยำยก ำลงักำรผลติและซ่อมบ ำรุงประจ ำปี ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อ
เงนิทุนของบรษิทัจะค่อย ๆ ปรบัตวัลดลงมำอยู่ที่ระดบั 47%-49% ในช่วงปีบญัช ี2563-2565 เมื่อเทียบกบัระดบั 52.5% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปีบญัช ี
2563 ในขณะที่อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิรวมของบรษิทันัน้คำดว่ำจะปรบัตวัลดลงมำอยู่ที่ระดบั 2.8% ในปีบญัชี 2563 
จำกระดบั 6.6%-10% ในช่วงปีกำรเงนิ 2560-2562 และหลงัจำกนัน้จะปรบัตวัดขีึน้มำอยู่ทีร่ะดบั 7%-11% ในระหว่ำงปีบญัช ี2563-2565 

มีสถำนะทำงกำรตลำดท่ีแขง็แกร่ง 

ควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัของบรษิทัมำจำกกำรมผีลงำนทีย่ำวนำนในอุตสำหกรรมน ้ำตำล โดยบรษิทัมสี่วนแบ่งทำงกำรตลำดในแง่ของผลผลติน ้ำตำลที่
ใหญ่เป็นอนัดบั 4 ในสดัส่วนประมำณ 7%-8% อกีทัง้ยงัมปีระสบกำรณ์ในธุรกจิน ้ำตำลมำอย่ำงยำวนำนมำกกว่ำ 70 ปี ลูกคำ้หลกัของบรษิทั ได้แก่ กลุ่ม
ผูผ้ลติอำหำรและเครื่องดื่มรำยใหญ่ ซึ่งกลุ่มลูกคำ้อุตสำหกรรมเหล่ำนี้ใหค้วำมส ำคญักบัควำมน่ำเชื่อถอืของบรกิำรและคุณภำพของสินคำ้เนื่องจำกสนิคำ้
ของลูกคำ้เหล่ำนี้เป็นผลติภณัฑท์ีเ่ป็นทีต่อ้งกำรเฉพำะ ดงันัน้ บรษิทัจงึสำมำรถจ ำหน่ำยสนิคำ้ในรำคำสงูไดต้ำมคุณภำพของสนิคำ้ทีผ่ลติ 

กำรขยำยกิจกำรไปยงัธรุกิจปลำยน ้ำ 

ธุรกจิที่เกี่ยวเนื่องของบรษิัทส่วนใหญ่เกดิจำกกำรน ำผลพลอยได้จำกกระบวนกำรผลิตน ้ำตำลมำพฒันำต่อยอด ทัง้นี้ ผลพลอยได้ส่วนใหญ่คอืชำนอ้อย 
กำกหมอ้กรอง และกำกน ้ำตำล บรษิทัน ำชำนอ้อยมำใช้เป็นเชื้อเพลงิหลกัในโรงงำนไฟฟ้ำ ส่วนกำกหมอ้กรองนัน้น ำมำใช้ผลติเป็นปุ๋ ยเพื่อใช้ในกำรปลูก
ออ้ย ในขณะที่กำกน ้ำตำลนัน้น ำมำใชผ้ลติเอทำนอล ธุรกจิปลำยน ้ำของบรษิทัประกอบด้วยธุรกจิผลติไฟฟ้ำ ธุรกจิเอทำนอล และธุรกจิปุ๋ ย อนึ่ง บรษิทัได้
เริม่ธุรกจิทีเ่กีย่วเนื่องกบัน ้ำตำลมำนำนมำกกว่ำ 10 ปีแลว้ 

รำยไดจ้ำกธุรกจิพลงังำนและธุรกจิปุ๋ ยคดิเป็นประมำณ 7%-10% ของรำยไดร้วมของบรษิทั ในขณะที่สดัส่วนกำรลงทุนของบรษิทัในกำรผลติเอทำนอลนัน้
เป็นกำรด ำเนินงำนผ่ำนกำรถอืหุน้ในสดัส่วน 40% ใน บรษิทั บบีจีไีอ จ ำกดั (มหำชน) ภำยใตส้มมตฐิำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะไดร้บัส่วนแบ่งก ำไร
จำกกำรลงทุนในบรษิทับบีจีไีอ ปีละประมำณ 220-280 ลำ้นบำทในช่วงปีบญัช ี2563-2565    

มีสถำนะสภำพคล่องท่ีเพียงพอ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่ำสภำพคล่องของบรษิัทน่ำจะยงัคงเพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำ บรษิัทมภีำระหนี้เงนิกู้ยมืระยะยำวจ ำนวนประมำณ 831 ล้ำน
บำททีจ่ะครบก ำหนดช ำระในปีบญัช ี2563 นอกจำกนี้ บรษิทัยงัมภีำระหนี้ทีจ่ะตอ้งจ่ำยช ำระตำมก ำหนดรวมทัง้สิน้จ ำนวน 3-4.4 พนัลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี
บญัชี 2564-2565 อีกด้วย ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิัทจะมเีงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนที่ปรบัตวัลดลงต ่ำกว่ำ 1 พนัล้ำนบำทในปีบญัชี 2563 และจะ
ปรบัตวัดขีึน้เป็น 1.2-1.9 พนัลำ้นบำทในปีบญัช ี2564-2565 ตำมรำคำน ้ำตำลทีเ่ริม่ทยอยฟ้ืนตวั อย่ำงไรก็ตำม บรษิทัมเีงนิสดและรำยกำรเทยีบเท่ำเงนิสด
ทัง้สิ้นจ ำนวน 99 ลำ้นบำทและมวีงเงนิสนิเชื่อที่ยงัไม่ไดเ้บกิใช้อกีกว่ำ 1.76 หมื่นล้ำนบำท ณ สิน้เดอืนกรกฎำคม 2563 ซึง่น่ำจะเพยีงพอส ำหรบักำรช ำระ
หนี้ทีจ่ะครบก ำหนดในช่วงปีบญัช ี2563-2565 
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สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• รำยไดร้วมจะลดลง 16%-32% ต่อปีในช่วงปีบญัช ี2563-2564 ตำมภำวะภยัแลง้ทีต่่อเนื่องในประเทศไทย และจะค่อย ๆ ปรบัตวัเพิม่ขึน้รำว ๆ 32% 
ในปีบญัช ี2565 

• อตัรำก ำไรขัน้ต้นจะอยู่ที่ระดบั 10% ในปีบญัชี 2563 และจะเพิม่ขึ้นเป็น 15%-19% ต่อปีในปีบญัชี 2564-2565 ในขณะที่อตัรำส่วนก ำไรจำกกำร
ด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้จะอยู่ที่ระดบั 8% ในปีบญัช ี2563 และจะปรบัตวัดีขึน้เป็น 16%-18% ต่อปีในระหว่ำงปี
กำรเงนิ 2564-2565   

• ค่ำใชจ้่ำยลงทุนทัง้หมดจะอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 400 ลำ้นบำทต่อปีในระหว่ำงปีบญัช ี2563-2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะท้อนถงึกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัในอุตสำหกรรม
น ้ำตำลเอำไวไ้ด ้ในขณะทีร่ะบบแบ่งปันผลประโยชน์ของอุตสำหกรรมน ้ำตำลในประเทศไทยและรำยไดจ้ำกธุรกจิผลติไฟฟ้ำจะชว่ยลดควำมผนัผวนในธุรกจิ
น ้ำตำลใหแ้ก่บรษิทัได ้

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

กำรปรบัเพิ่มอันดบัเครดิตอำจเกิดขึ้นได้หำกผลกำรด ำเนินงำนและควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษิัทฟ้ืนตวัอย่ำงมัน่คงเป็นระยะเวลำนำนใน
ขณะเดยีวกนักบัที่บรษิทัสำมำรถลดระดบัภำระหนี้ลงได้โดยท ำใหม้อีตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำ
ตดัจ ำหน่ำยลดลงมำอยู่ในระดบัต ่ำกว่ำ 7 เท่ำเป็นระยะเวลำนำน ในทำงตรงกนัขำ้ม กำรปรบัลดอนัดบัเครดติสำมำรถเกดิขึน้ไดใ้นกรณีที่ผลกำรด ำเนินงำน
ของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงต่อเนื่องเป็นระยะเวลำนำน นอกจำกนี้ กำรลงทุนที่ใชเ้งนิกูจ้ ำนวนมำกซึ่งจะท ำใหง้บกำรเงนิและกระแสเงนิสดเพื่อกำรช ำระหนี้
อ่อนแอลงอย่ำงต่อเนื่องกอ็ำจส่งผลต่อกำรปรบัลดอนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ตุลำคม ----------------- 
 

 
พ.ย. 2562- 
ก.ค. 2563 

2562 2561 2560            2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

9,721 18,605 18,705 16,186 17,186 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  87 1,761 1,751 1,028 2,585 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  793 2,883 2,890 2,114 3,785 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  510 2,013 2,009 1,438 2,695 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  391 721 737 675 720 
เงนิลงทุน 

 
405 741 1,177 3,123 1,963 

สนิทรพัยร์วม 
 

42,226 44,121 45,542 42,991 38,375 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
20,572 20,018 23,597 21,811 19,016 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

18,593 19,021 18,639 18,092 16,650 
อตัรำสว่นทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้       
อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 

8.16 15.49 15.45 13.06 22.02 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) ** 
 

1.09 4.20 4.25 2.71 7.22 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 

2.03 4.00 3.92 3.13 5.26 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 
15.98 6.94 8.17 10.32 5.02 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ(%)**  
 

3.81 10.06 8.51 6.59 14.17 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
52.53 51.28 55.87 54.66 53.32 

หมายเหต ุ อตัราส่วนทัง้หมดไดร้บัการปรบัปรงุดว้ยค่าเชา่ด าเนินงานแลว้ 
*      งบการเงนิรวม 
** ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 

 

บริษทั น ้ำตำลขอนแก่น จ ำกดั (มหำชน) (KSL) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
KSL27DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อำคำรสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  ห้ำมมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเก็บไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเห็นที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกับกำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลักษณะอื่นใด กำรจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิดค้ ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรำยใดรำยหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

