
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปจัจุบนัของ บริษัท 
อมตะ คอร์ปอเรชนั จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” ในขณะเดยีวกนัยงัจดัอนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กูไ้ม่
ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 1,000 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A” ดว้ยเช่นกนั โดย
บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูไ้ปช าระหนี้เงนิกูแ้ละลงทุนตามแผนงาน  

อนัดบัเครดติยงัคงสะท้อนถึงผลงานของบรษิัทในฐานะที่เป็นหนึ่งในผู้ประกอบการชัน้น าในธุรกจิ
นิคมอุตสาหกรรมของไทย รวมทัง้การมีฐานรายได้ประจ าขนาดใหญ่จากธุรกิจให้บริการ
สาธารณูปโภคและเงนิปนัผลจากการลงทุนในโรงไฟฟ้าหลายแห่ง อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติถูก
ลดทอนบางส่วนจากลกัษณะที่ผนัผวนของธุรกจินิคมอุตสาหกรรม รวมถงึความเสีย่งของประเทศ
และกฎระเบยีบทีอ่าจกระทบต่อการด าเนินธุรกจิของบรษิทัในประเทศเวยีดนาม 

บรษิัทมผีลประกอบการที่ดใีนช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 รายได้รวมของบรษิัทเพิม่ขึ้น 45.4% 
เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนโดยอยู่ทีร่ะดบั 1,127 ลา้นบาทในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 
รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้มาจากยอดโอนทีด่นิทีเ่พิม่มากขึน้และรายไดป้ระจ าจากบรกิารสาธารณูปโภคและค่า
เช่าทีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง ความสามารถในการท าก าไรของบรษิัทอยู่ในเกณฑ์ทีด่โีดยอตัราก าไร
จากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดใ้นช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 
เพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ 45.2% เทยีบกบัระดบั 33%-43% ในปี 2558-2560 ซึ่งสาเหตุหลกัมาจากสดัส่วน
รายไดจ้ากการโอนทีด่นิในประเทศเวยีดนามทีม่อีตัราก าไรทีด่เีพิม่ขึน้ 

บรษิทัมโีครงสรา้งเงนิทุนทีแ่ขง็แกร่ง อย่างไรกต็าม การขยายงานอย่างต่อเนื่องในช่วงทีผ่่านมากท็ า
ใหภ้าระเงนิกูข้องบรษิทัเพิม่ขึน้ เงนิกูร้วมของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 9,142 ลา้นบาท ณ เดอืนมนีาคม 
2561 จาก 6,750 ลา้นบาทในปี 2559 อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัเพิม่ขึน้มา
อยู่ทีร่ะดบั 37.3% ณ เดอืนมนีาคม 2561 จาก 32.2% ในปี 2559 ในช่วงระยะเวลา 3 ปีขา้งหน้า
บรษิทัมแีผนการลงทุนรวมจ านวน 15,000 ล้านบาทเพื่อซื้อและพฒันาที่ดนิในประเทศไทยรวมถึง
พฒันานิคมอุตสาหกรรมแห่งใหมใ่นประเทศเวยีดนาม แมว้่าจะมกีารลงทุนจ านวนมากแต่ทรสิเรทติ้ง
ก็คาดว่าบรษิัทจะสามารถรักษาอัตราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้างเงนิทุนให้อยู่ในระดบัที่ต ่ากว่า 
50.0% ได ้

กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทัอยู่ในเกณฑ์ทีด่ ีอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อ
เงนิกูร้วมของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 18.0% ในปี 2560 และ 21.5% ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 (ปรบั
อตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายอยู่ในเณฑ์ดทีีร่ะดบั 11.9 เท่าในปี 2560 และ 14.4 
เท่าในช่วงไตรมาสแรกของปี 2561 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะ
ยงัคงสามารถรกัษาความเป็นผูน้ าในธุรกจินิคมอุตสาหกรรมต่อไปได้ ในขณะที่รายได้ประจ าจาก
ธุรกิจบริการสาธารณูปโภค รวมทัง้เงินปนัผลจากธุรกิจโรงไฟฟ้า และรายได้ค่าเช่าโรงงาน
อุตสาหกรรมจะช่วยลดความเสี่ยงในการด าเนินงานให้แก่บริษัทได้บางส่วนในช่วงที่เศรษฐกิจ  
ชะลอตวั 

ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่า เงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณปีละ 
2,000 ลา้นบาทในช่วงปี 2561-2563 ในขณะทีก่ าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดั
จ าหน่ายจะอยู่ทีร่ะดบั 2,700-3,000 ล้านบาท ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าบรษิทัมเีงนิกูท้ี่จะครบก าหนด

  

บริษทั อมตะ คอรป์อเรชนั จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 58/2561 
 2 สิงหาคม 2561 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

27/06/60 A Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 

 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
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ช าระจ านวน 800-1,800 ลา้นบาทต่อปี ดว้ยกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานตลอดจนภาระหนี้และแผนการลงทุนในระดบัทีค่าดการณ์ขา้งต้นจงึคาดว่า
อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 11.0%-14.0% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ในขณะทีอ่ตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายจะอยู่ในระดบัไมต่ ่ากว่า 5 เท่าในช่วงเดยีวกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูข้องบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงไดห้ากการแขง่ขนัทีท่วคีวามรุนแรงหรอืความตอ้งการในการลงทุนทีอ่่อนตวัลงมผีลกระทบ
ท าให้รายไดแ้ละกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงกว่าทีค่าดการณ์ไว ้ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดิตอาจมกีารปรบัเพิม่ขึ้นหาก
กระแสเงนิสดของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัอย่างต่อเนื่องโดยทีบ่รษิทัยงัสามารถรกัษาโครงสรา้งทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งเอาไวไ้ด้ 

บริษทั อมตะ คอรป์อเรชนั จ ากดั (มหาชน) (AMATA) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
AMATA20OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
AMATA22OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
AMATA24OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© 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 ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


