
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บริษัท ดั ๊บเบิ ้ล เอ (1991) จำกัด (มหาชน) ที ่ระดับ “BBB” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต 
“Stable” หรือ “คงที่” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 5 พันล้านบาทของบริษัทที่ระดับ “BBB” ด้วย โดยอันดับ
เครดิตหุ้นกู้ชุดใหม่ใช้ทดแทนอันดับเครดิตหุ้นกู้ ชุดเดิมที่มีมูลค่าไม่เกิน 2.5 พันล้านบาทซ่ึง
ประกาศไว้เมื ่อวันที ่ 31 สิงหาคม 2566 เนื ่องจากบริษัทมีการปรับเพิ ่มวงเงินของหุ ้นกู ้ ท่ี
ออกจำหน่าย ทั้งนี้ บริษัทจะนำเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระคืนหนี้และ/หรือใช้
สำหรับการลงทุนและ/หรือใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน 

อันดับเครดิตดังกล่าวสะท้อนถึงสถานะของบริษัทที่เป็นผู้นำในอุตสาหกรรมการผลิตกระดาษ  
พิมพ์เขียนของไทย ตลอดจนความแข็งแกร่งของตราสัญลักษณ์ “ดั๊บเบิ้ล เอ” (Double A) และ
การดำเนินงานแบบครบวงจรของบริษัท อย่างไรก็ตาม จุดแข็งดังกล่าวถูกลดทอนบางส่วนจาก
ลักษณะท่ีเป็นวงจรขึ้นลงของอุตสาหกรรมการผลิตเยื่อกระดาษและกระดาษ รวมถึงอุปสงค์ของ
กระดาษพิมพ์เขียนที่ชะลอตัวในระยะยาว ในขณะเดียวกัน อันดับเครดิตยังพิจารณาถึงกลยุทธ์
ของบริษัทในการขยายธุรกิจไปสู่กระดาษบรรจุภัณฑ์อีกด้วย 

ผลการดำเนินงานของบริษัทมีการฟื้นตัวในช่วงท่ีผ่านมาหลังจากปัญหาด้านไฟฟ้าได้รับการแก้ไข
แล้ว ทั้งน้ี ในช่วงครึ่งแรกของปี 2566 กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัด
จำหน่าย (EBITDA) ของบริษัทเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 2.1 พันล้านบาทหรือเพิ่มขึ้น 58% เมื่อเทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อน ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ก็ปรับตัวดีขึ้นมาอยู่
ที่ระดับ 2.9 เท่า โดยลดลงจากระดับประมาณ 4 เท่าในปี 2565 ในอนาคตทริสเรทติ้งคาดว่า
บริษัทจะรักษาอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินดังกล่าวใหอ้ยู่ท่ีระดับประมาณ 3.5 เท่า ส่วนสภาพ
คล่องนั้นก็น่าจะอยู่ในวิสัยท่ีบริหารจัดการต่อไปได้ โดยหุ้นกู้ที่ให้สิทธิในการไถ่ถอนคืนได้ก่อน
ครบกำหนดช่วยให้บริษัทสามารถบริหารจัดการสภาพคล่องได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2566 บริษัทมีหนี้สินรวมซึ่งไม่รวมหนี้สินตามสัญญาเช่าอยู ่ท่ีจำนวน
ประมาณ 1.34 หมื่นล้านบาทซึ่งประกอบด้วยหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อน (Priority 
Debt) จำนวน 1.2 พันล้านบาท ทำให้อัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสิน
รวมอยู่ที่ 8.9% ซึ่งเป็นระดับที่ทริสเรทติ้งพิจารณาว่าเจ้าหนี้ที่ไม่มีหลักประกันไม่ได้มีความ
เสียเปรียบเจ้าหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนอย่างมีนัยสำคัญ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าบริษัท
จะยังคงรักษาขีดความสามารถในการแข่งขันในธุรกิจผลิตกระดาษพิมพ์เขียนเอาไว้ได้ โดย
บริษัทน่าจะมีผลการดำเนินงานท่ีสอดคล้องกับเป้าหมายและยังรักษานโยบายการลงทุนท่ีรัดกุม
ไว้ได้ตามท่ีคาดการณ์ 

 

  

บริษัท ดั๊บเบิ้ล เอ (1991) จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 130/2566 
 2 พฤศจิกายน 2566 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 31/08/66 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

28/08/63 BBB Stable 
05/08/62 BBB- Stable 
25/11/59 BBB- Negative 
26/10/58 BBB- Stable 
12/09/56 BBB Stable 
21/08/55 BBB Negative 
16/05/51 BBB Stable 
09/11/50 BBB Alert Developing 
28/02/49 BBB Stable 
16/11/48 BBB Alert Developing 
20/10/47 BBB Stable 
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วิยดา ประทมุสุวรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

โอกาสในการปรับเพ่ิมอันดับเครดิตอาจเกิดขึ้นได้หากกำไรและสถานะทางการเงินของบริษัทดีกว่าประมาณการของทริสเรทติ้งอย่างมีนัยสำคัญ ซ่ึงกรณี
ดังกล่าวอาจเกิดขึ้นได้หากอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัททรงตัวอยู่ท่ีระดับประมาณ 3 เท่าเป็นระยะเวลาที่นานพอควร ในทาง
ตรงกันข้าม อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทถดถอย
ลงอย่างเห็นได้ชัด 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 

บริษัท ดั๊บเบิ้ล เอ (1991) จำกัด (มหาชน) (DA) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
DA24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,622.70 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB 
DA252A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500.05 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB 
DA261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,398.50 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB 
DA268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB 
DA278A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,643 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB 
DA292A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,355 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 BBB 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี BBB 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2566  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อั กษรจาก บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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