
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั วทิยุการบนิแห่งประเทศไทย จ ากดั ทีร่ะดบั “AAA” โดย
อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะของบรษิทัในการเป็นผูใ้หบ้รกิารการเดนิอากาศรายหลกัในประเทศไทย 
ตลอดจนการมสีถิติด้านความปลอดภยัที่ดี สถานะทางการเงนิที่แข็งแกร่ง และคณะผู้บริห ารที่มี
ประสบการณ์ ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าสถานะเครดติของบรษิทัมปัีจจยัเสรมิจากบทบาทของบรษิทัทีม่ ี
ลกัษณะพเิศษและมคีวามส าคญัต่อรฐับาลไทย รวมถงึความเป็นไปได้ที่บรษิัทจะไดร้บัการสนับสนุน
เป็นพเิศษจากรฐับาลในกรณทีีบ่รษิทัเผชญิกบัสถานการณ์วกิฤตดว้ย  

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

มีบทบำทเชิงกลยทุธ์ในอตุสำหกรรมกำรบินของไทย 

บรษิทัมบีทบาททีส่ าคญัในอุตสาหกรรมการบนิของประเทศไทยในฐานะผูท้ีไ่ดร้บัมอบหมายจากรฐับาล
ให้เป็นผู้ให้บรกิารควบคุมจราจรทางอากาศรายหลกัในประเทศไทย รฐับาลไทยในฐานะรฐัภาคขีอง
องค์การการบนิพลเรอืนระหว่างประเทศ (International Civil Aviation Organization -- ICAO) ได้
มอบหมายใหบ้รษิทัด าเนินการใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานและระเบยีบปฏบิตัขิอง ICAO เพื่อใหก้ารขนส่ง
ทางอากาศในบรเิวณเขตแถลงข่าวการบนิกรุงเทพฯ (Bangkok Flight Information Region -- BKK 
FIR) มคีวามปลอดภยัและมปีระสทิธภิาพ  

บริษัทวิทยุการบินแห่งประเทศไทยเป็นรัฐวิสาหกิจที่มีรฐับาลไทยถือหุ้น ในสดัส่วน 91.0% การ
ด าเนินงานของบรษิทัอยู่ภายใต้การก ากบัดูแลของรฐับาลผ่านส านักงานการบนิพลเรอืนแห่งประเทศ
ไทย (กพท.) สงักดักระทรวงคมนาคม คณะกรรมการของบรษิทัจ านวน 9 คนจากทัง้สิ้น 11 คนไดร้บั
การแต่งตัง้โดยรฐับาล ส่วนอกี 2 คนเป็นผูแ้ทนผูถ้อืหุน้ทีเ่ป็นบรษิทัสายการบนิสมาชกิ ในขณะทีแ่ผน
วสิาหกจิต้องได้รบัความเห็นชอบจากกระทรวงคมนาคม และงบประมาณการลงทุนของบรษิัทต้อง
ไดร้บัความเหน็ชอบจากกระทรวงคมนาคมและส านักงานสภาพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแห่งชาต ิ
(สศช.) แล้วจึงน าเสนอคณะรัฐมนตรีเพื่อการอนุมัติต่อไป ทัง้นี้  ทริสเรทติ้งเชื่อว่าในกรณีที่มี
สถานการณ์วกิฤต รฐับาลจะใหก้ารสนบัสนุนแก่บรษิทัอย่างเตม็ทีแ่ละทนัเวลา 

มีผลกำรด ำเนินงำนด้ำนควำมปลอดภยัท่ีดี  

บรษิัทมสีถิติด้านความปลอดภยัอยู่ในระดบัที่ด ีโดยสถิติของอุบตัิการณ์การจราจรทางอากาศของ
บรษิทัในช่วง 5 ปีทีผ่่านมาอยู่ในอตัราทีต่ ่ากว่าอตัราเฉลีย่ของผู้ใหบ้รกิารควบคุมจราจรทางอากาศทัว่
โลก เนื่องจากปรมิาณจราจรทางอากาศทีเ่พิม่ขึน้อย่างมากในช่วงทศวรรษทีผ่่านมา บรษิทัจงึไดล้งทุน
ในระบบควบคุมจราจรทางอากาศระบบใหม่เพื่อปรบัปรุงผลการด าเนินงานด้านความปลอดภยัให้ดี
ยิง่ข ึน้และเพิม่ขดีความสามารถในการใหบ้รกิาร โดยระบบควบคุมจราจรทางอากาศระบบใหม่จะเริม่ใช้
อย่างเตม็รปูแบบในเดอืนกนัยายน 2562 

ผลกำรด ำเนินงำนทำงกำรเงินมีควำมแขง็แกร่ง  

บรษิทัยงัคงมผีลการด าเนินงานทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่ง โดยบรษิทัมคี่าบรกิารเรยีกเกบ็เกนิจากบรษิทั
สายการบนิสมาชกิจ านวน 2,358 ลา้นบาทในปีงบประมาณ 2561 และจ านวน 1,545 ลา้นบาทในช่วง 
6 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2562 ทัง้นี้ ผลการด าเนินงานทางการเงนิทีด่มีาจากการเตบิโตอย่าง
ต่อเนื่องของการเดินทางทางอากาศ โดยในปีงบประมาณ 2561 และในช่วง 6 เดือนแรกของ
ปีงบประมาณ 2562 ปริมาณเที่ยวบิน ณ ท่าอากาศยานของ บริษัท  ท่าอากาศยานไทย จ ากัด 
(มหาชน) ทัง้ 6 แห่งเพิม่ขึน้ 6.3% และ 5.3% ตามล าดบั ซึง่อตัราเตบิโตดงักล่าวส่งผลใหร้ายไดบ้รษิทั
เพิ่มขึ้น 7.0% ในปีงบประมาณ 2561 และ 2.4% ในช่วง 6 เดือนแรกของปีงบประมาณ 2562  
ทริสเรทติ้งเชื่อว่าความต้องการการเดินทางทางอากาศจะยงัคงอยู่ในระดบัสูงจากอานิสงส์ของ
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ครัง้ท่ี 106/2562 
 4 กรกฎำคม 2562 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AAA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 05/07/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

17/07/58 AAA Stable 
28/06/56 AA+ Stable 
24/07/52 AA Stable 
23/05/51 AA Positive 
12/07/47 AA Stable 
25/07/43 AA - 
26/02/41 A+ - 
18/09/40 AA- - 
03/07/40 AA Alert Negative 
02/02/38 AA - 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
sauwarot@trisrating.com 
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ์ 
sauwarot@trisrating.com 
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อุตสาหกรรมการท่องเที่ยวที่มแีนวโน้มเติบโตดี ในการนี้  ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้ของบริษัทจะเพิ่มขึ้น 5% ต่อปีในช่วงปีงบประมาณ 2562 ถึง
ปีงบประมาณ 2564 

ภำระหน้ีลดลง  

เงนิกูร้วมของบรษิทัลดลงอย่างต่อเนื่อง โดย ณ เดอืนมนีาคม 2562 บรษิทัมเีงนิกูร้วมจ านวน 508 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจาก 571 ลา้นบาทในปีงบประมาณ 
2561 จากการทีบ่รษิทัมทีรพัยส์นิทีม่สีภาพคล่องจ านวนมากจงึส่งผลใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 0% มา
ตัง้แต่ปีงบประมาณ 2560 เป็นตน้มา ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า บรษิทัมแีผนการลงทุนจ านวน 5,030 ลา้นบาทโดยจะใชก้ระแสเงนิสดภายในของบรษิทัส าหรบั
การลงทุนดงักล่าว ตามแผนการลงทุนดงักล่าว ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ทีร่ะดบั 0% 
ในปีงบประมาณ 2564 

สภำพคล่องมีควำมแขง็แกร่ง 

บรษิทัมสีภาพคล่องทีแ่ขง็แกร่ง โดย ณ เดอืนมนีาคม 2562 แหล่งเงนิทุนของบรษิทัประกอบดว้ยเงนิสดและเงนิลงทุนระยะสัน้จ านวน 6,451 ลา้นบาท อกี
ทัง้ยงัมวีงเงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคารทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชอ้กีจ านวน 880 ลา้นบาท ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมเีงนิทุนจากการด าเนินงานในปีงบประมาณ 
2562 จ านวนประมาณ 2,300 ลา้นบาท โดยแหล่งเงนิทุนดงักล่าวเพยีงพอส าหรบัรองรบัภาระหนี้ ระยะยาวทีจ่ะครบก าหนดช าระประมาณ 127 ลา้นบาท
และส าหรบัใชเ้ป็นเงนิลงทุนอกีจ านวน 1,250 ลา้นบาทในปีงบประมาณ 2562  

สมมติฐำนกรณีพืน้ฐำน 

ในช่วงปีงบประมาณ 2562-2564 ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิานส าหรบัการด าเนินงานของบรษิทัดงัต่อไปนี้ 

 รายไดข้องบรษิทัจะเพิม่ขึน้ประมาณ 5.0% ต่อปี  
 ค่าบรกิารเรยีกเกบ็เกนิจากบรษิทัสายการบนิสมาชกิจะลดลงในช่วง 3 ปีขา้งหน้าเนื่องจากคาดว่าค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานของบรษิทัจะเพิม่ขึ้น

ประมาณ 12.0% ต่อปี 
 เงนิลงทุนรวมจะอยู่ที ่5,030 ลา้นบาทในช่วงประมาณการ  
 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธต่ิอเงนิทุนทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ทีร่ะดบั 0% ในปีงบประมาณ 2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงสถานะในการเป็นผูใ้หบ้รกิารการเดนิอากาศรายหลกั
ของประเทศไทยในอนาคตต่อไปและคาดว่าบรษิทัจะยงัคงมผีลการด าเนินงานทีด่ีอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิัทจะยงัคงรกัษา
สถานะสภาพคล่องใหอ้ยู่ในระดบัทีแ่ขง็แกร่งต่อไปไดอ้กีดว้ยเช่นกนั  

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แมจ้ะเป็นกรณทีีเ่กดิขึน้ไดย้าก แต่อนัดบัเครดติของบรษิทักอ็าจไดร้บัการปรบัลดลงไดห้ากความสมัพนัธ์ระหว่างบรษิทักบัรฐับาลลดความส าคญัลงจนถงึ
ระดบัทีท่ าใหท้รสิเรทติ้งเหน็ว่าความเป็นไปไดใ้นการทีบ่รษิทัจะไดร้บัการสนบัสนุนเป็นพเิศษจากรฐับาลนัน้เปลีย่นแปลงไป 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      -------------------- ณ วนัท่ี 30 กนัยำยน ------------------ 
  ต.ค.-มี.ค. 

2562 
2561 2560 2559 2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  6,662 12,975 12,122 11,580 10,540 
ก าไรจากการด าเนินงาน  1,889 3,344 2,838 3,179 2,476 
ค่าบรกิารรอเรยีกเกบ็เกนิ (ขาด) จากสายการบนิสมาชกิ  1,545 2,358 2,000 2,363 1,909 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  2,110 3,485 2,910 3,237 2,709 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  2,105 3,472 2,871 3,171 2,622 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  5 14 38 66 88 
เงนิลงทุน  522 1,061 1,529 1,781 2,056 
สนิทรพัยร์วม  16,315 15,878 14,429 13,386 12,090 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  0 0 0 804 891 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  1,025 1,000 965 920 889 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 454.33 254.19 75.72 48.80 30.88 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 0.00 0.00 0.00 0.25 0.33 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  n.m. n.m. n.m. 394.47 294.22 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   0.00 0.00 0.00 46.62 50.05 

* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
n.m. = Not meaningful (เป็นตวัเลขทีไ่มม่คีวามเหมาย) 

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

 
 
 
  

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Rating Methodology for Government-Related Entities, 6 มถุินายน 2560  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั วิทยกุำรบินแห่งประเทศไทย จ ำกดั (AEROTHAI) 
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