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ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์ร “บ. ผลติภณัฑค์อนกรตีชลบุร”ี ที ่“BBB-”  

และเปลีย่นแนวโนม้เป็น “Negative” จาก “Stable” 
 

 ทรสิเรทติง้คงอันดับเครดติองคก์รของ บรษัิท ผลติภัณฑค์อนกรีตชลบุรี จ ำกัด (มหำชน) ทีร่ะดับ “BBB-” แต่ปรับ

แนวโนม้อันดับเครดติเป็น “Negative” หรอื“ลบ” จำก “Stable” หรอื “คงที”่ โดยกำรปรับลดแนวโนม้อันดับเครดตินัน้สะทอ้น
ถงึผลกำรด ำเนนิงำนทีอ่อ่นแอและสดัสว่นภำระเงนิกูต้อ่สว่นทนุทีส่งูขึน้ของบรษัิท ทัง้นี้ สถำนะกำรเงนิของบรษัิทมแีนวโนม้ที่

จะออ่นแอลงในอกี 6-18 เดอืนขำ้งหนำ้อันเป็นผลมำจำกกำรแขง่ขันทีรุ่นแรงและต่อเนื่องในอตุสำหกรรมวัสดกุ่อสรำ้ง อกีทัง้
สภำวะตลำดภำคเอกชนทีซ่บเซำซึง่จะยังคงกดดันยอดขำยและกำรท ำก ำไรของบรษัิทอกีดว้ย กำรทบทวนแนวโนม้อันดับ

เครดติยังพจิำรณำรวมไปถงึธุรกจิอฐิมวลเบำของบรษัิททีค่ำดว่ำจะยังคงขำดทุนอย่ำงต่อเนื่องตอ่ไปในขณะทีก่ระแสเงนิสด

สว่นเกนิก็ลดลงเมือ่เทยีบกับภำระหนี้ทำงกำรเงนิของบรษัิท ทัง้นี้ ปัจจัยลบดังกลำ่วมแีนวโนม้ทีจ่ะลดทอนสถำนะเครดติของ
บรษัิทจนไมส่อดคลอ้งกบัระดบัของอนัดบัเครดติทีบ่รษัิทไดรั้บในปัจจบุนั 

 อันดับเครดติยังคงสะทอ้นถงึผลกำรด ำเนนิงำนทีย่ำวนำนของบรษัิท ตลอดจนกำรมขีดีควำมสำมำรถในกำรแข่งขันที่
เพยีงพอในตลำดทีบ่รษัิทด ำเนนิธรุกจิอยู ่และงบกำรเงนิทีแ่ข็งแรงในระดบัปำนกลำงของบรษัิท อย่ำงไรก็ตำม จุดแข็งดังกลำ่ว

ถูกลดทอนบำงสว่นจำกกำรทีบ่รษัิทมขีนำดธุรกจิทีเ่ล็กเมือ่เปรยีบเทยีบกับคูแ่ข่ง ตลอดจนกำรกระจุกตัวของธุรกจิเฉพำะใน

พืน้ทีจั่งหวดัชลบรุ ีและควำมเสีย่งจำกวงจรทีม่ลีกัษณะขึน้ลงและมกีำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงของอตุสำหกรรม 
 แนวโนม้อนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึมุมมองของทรสิเรทติง้วำ่กำรแขง่ขันทีรุ่นแรงในตลำดจะยังคง

สรำ้งแรงกดดันต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของธุรกจิหลักของบรษัิทตอ่ไป โดยในสว่นของธุรกจิอฐิมวลเบำนัน้คำดวำ่จะ
ยังคงขำดทุนต่อไปและชว่งเวลำในกำรฟ้ืนตัวก็ยังไม่แน่ชัด ทัง้นี้ ทรสิเรทติง้คำดว่ำบรษัิทจะลดภำระเงนิกูล้งเพื่อทีจ่ะรักษำ

สภำพคลอ่งใหเ้พยีงพอในชว่งทีส่ภำวะตลำดไมเ่อือ้อ ำนวยเชน่นี ้
 อนัดบัเครดติของบรษัิทอำจไดรั้บกำรปรับลดลงหำกผลประกอบกำรของบรษัิทออ่นแอมำกขึน้ และ/หรอืหนี้เงนิกูย้ังคงมี

จ ำนวนเท่ำเดมิหรือสูงขึน้กว่ำปัจจุบันโดยวัดไดจ้ำกอัตรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงินกูร้วมทีต่ ่ำกว่ำ 20% เป็น

ระยะเวลำนำน 
 แนวโนม้อันดับเครดติอำจปรับสู ่“Stable” หรือ “คงที”่ ไดห้ำกสภำวะแวดลอ้มทำงธุรกจิปรับตัวดขี ึน้จนสง่ผลใหผ้ล

ประกอบของบรษัิทเริม่ฟ้ืนตัวดขี ึน้ และ/หรือบรษัิทมกีำรบรหิำรจัดกำรอย่ำงรอบคอบเพื่อทีจ่ะลดสัดสว่นเงนิกูต้่อสว่นทุนให ้
ลดลงจนท ำใหอ้ตัรำสว่นเงนิทนุจำกกำรด ำเนนิงำนตอ่เงนิกูร้วมดขีึน้อยำ่งมนัียส ำคญั 

 บรษัิทผลติภัณฑค์อนกรตีชลบรุเีป็นผูผ้ลติสนิคำ้คอนกรตีในจังหวัดชลบรุซี ึง่กอ่ตัง้ในปี 2526 บรษัิทประกอบธุรกจิหลัก 

3 ประเภท ไดแ้ก ่(1) ธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยคอนกรตีผสมเสร็จและคอนกรตีส ำเร็จรูป (2) ธุรกจิคำ้ปลกีสมัยใหม่ส ำหรับวัสดุ
ก่อสรำ้งภำยใตก้ำรด ำเนินงำนของ บรษัิท ชลบุรีกันยง จ ำกัด และ (3) ธุรกจิผลติและจ ำหน่ำยคอนกรีตมวลเบำภำยใตก้ำร

ด ำเนนิงำนของ บรษัิท สมำร์ทคอนกรีต จ ำกัด (มหำชน) บรษัิทจดทะเบยีนในตลำดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในปี 2546 
และมรีำยไดใ้นปี 2559 รวม 2,300 ลำ้นบำท โดยรำยไดจ้ำกธุรกจิคอนกรตีคดิเป็นประมำณ 57% ของรำยไดท้ัง้หมด ในขณะ

ทีธ่รุกจิคำ้ปลกีสมัยใหมแ่ละธรุกจิคอนกรตีมวลเบำสรำ้งรำยไดใ้นสดัสว่นประมำณ 28% และ 12% ตำมล ำดบั  
 ควำมแข็งแกร่งทำงธุรกจิของบรษัิทเกดิจำกกำรด ำเนินธุรกจิทีย่ำวนำนและควำมสำมำรถในกำรแข่งขันในตลำดของ

บรษัิท บรษัิทด ำเนนิธุรกจิในจังหวัดชลบรุีมำนำนกวำ่ 30 ปีโดยไดรั้บกำรยอมรับในเรื่องของคณุภำพสนิคำ้และมฐีำนลกูคำ้ที่

แข็งแกร่งในจังหวัดชลบุรี โรงงำนของบรษัิทและเครื่องจักรหรืออุปกรณ์ทีส่นับสนุนธุรกจิสว่นใหญ่นัน้ตัง้อยู่ในพื้นทีจั่งหวัด
ชลบรุซี ึง่ชว่ยเสรมิใหบ้รษัิทมคีวำมไดเ้ปรยีบในกำรแขง่ขนัทัง้ในดำ้นกำรใหบ้รกิำรและคำ่ขนสง่ทีเ่หนอืกวำ่คูแ่ขง่ทัง้ในและนอก

พื้นที ่นอกจำกนี้ กำรพัฒนำเศรษฐกจิทีข่ยำยตัวอย่ำงมำกในภูมภิำคตะวันออกของประเทศไทยยังถอืเป็นปัจจัยสนับสนุนที่
ส ำคญัตอ่กำรเตบิโตของรำยไดข้องบรษัิทอกีดว้ยเชน่กนั 

 บรษัิทมขีนำดธุรกจิทีเ่ล็กเมื่อเปรียบเทยีบกับคู่แข่งทีจ่ดทะเบยีนในตลำดหลักทรัพย์ กล่ำวคอื บรษัิทมสีว่นแบ่งทำง

กำรตลำดประมำณ 3% ในธุรกจิผลติคอนกรีตผสมเสร็จ ในขณะทีธุ่รกจิคำ้ปลกีสมัยใหม่ซึง่ด ำเนินงำนโดยบรษัิทชลบรุีกันยง
นัน้มเีพยีงสำขำเดยีวและธุรกจิผลติอฐิมวลเบำซึง่ด ำเนนิงำนโดยบรษัิทสมำรท์คอนกรตีก็ยังมขีนำดเล็กอกีดว้ยเชน่กัน สถำนะ

ทำงธุรกจิของบรษัิทแสดงถงึควำมเสีย่งจำกกำรกระจุกตัวของรำยไดเ้นื่องจำกรำยไดข้องบรษัิทมำจำกจังหวัดชลบรุีมำกกว่ำ 
75% กำรมขีนำดธุรกจิทีเ่ล็กส่งผลใหธุ้รกจิของบริษัทอ่อนไหวหำกไดรั้บผลกระทบจำกภำวะตลำดขำลง โดยกำรประเมนิ

อนัดบัเครดติยังไดพ้จิำรณำรวมถงึควำมผันผวนของรำยไดแ้ละก ำไรของบรษัิทดว้ย ทัง้นี ้ควำมตอ้งกำรสนิคำ้ของบรษัิทมำจำก

กำรก่อสรำ้งใหม่ ๆ ซึง่มกีำรเปลีย่นแปลงตำมวัฏจักรขึน้ลงของภำวะเศรษฐกจิ กำรแข่งขันในอุตสำหกรรมวัสดุก่อสรำ้งนั้น
คอ่นขำ้งรุนแรงเนือ่งจำกมลีกัษณะทีต่อ้งแขง่ขนักนัในดำ้นรำคำ อกีทัง้ผลติภัณฑก็์มคีวำมแตกตำ่งกันนอ้ย ในขณะเดยีวกันก็มี

คูแ่ขง่จ ำนวนมำกในตลำด ถงึแมว้ำ่จะมคีวำมคำดหวังอย่ำงมำกจำกกำรลงทนุของรัฐบำลในโครงสรำ้งพืน้ฐำนหลำยแห่งทัง้ใน
จังหวดัชลบรุแีละจังหวัดใกลเ้คยีง แตก่ำรเปิดประมูลและกำรสง่มอบสญัญำตำ่งๆ นัน้ก็มคีวำมลำ่ชำ้อย่ำงเห็นไดช้ดัและสง่ผล

ใหก้ำรด ำเนนิโครงกำรลำ่ชำ้กวำ่แผนดว้ยเชน่กนั จำกสำเหตดุงักลำ่วจงึท ำใหผู้ค้ำ้วัสดกุอ่สรำ้งหลำยรำยเริม่มกีำรแขง่ขันกันใน
ดำ้นรำคำเพือ่ทีจ่ะไดรั้บงำนทีเ่หลอือยูใ่นตลำด และในทีส่ดุก็จะสง่ผลกระทบอยำ่งมำกตอ่อตัรำกำรท ำก ำไรของผูป้ระกอบกำร 

 สถำนะทำงกำรเงนิของบรษัิทยังคงอ่อนแออย่ำงต่อเนื่องเป็นปีทีส่องตดิต่อกัน ธุรกจิคอนกรีตผสมเสร็จและคอนกรีต

ส ำเร็จรูปของบรษัิทไดรั้บประโยชนบ์ำงสว่นจำกโครงกำรของรัฐบำลโดยเห็นไดจ้ำกรำยไดข้องธุรกจิคอนกรตีทีค่งทีจ่ำกปีกอ่น
แมร้ำคำสนิคำ้คอนกรตีจะลดลง บรษัิทยังคงมอีัตรำก ำไรทีล่ดลงอย่ำงตอ่เนื่องโดยมสีำเหตหุลักมำจำกกำรทีผู่ค้ำ้วัสดกุอ่สรำ้ง

ตำ่งปรับลดรำคำสนิคำ้ลงอย่ำงมำกเพื่อทีจ่ะไดรั้บงำนจำกโครงกำรทีรั่ฐบำลเป็นผูส้นับสนุน ในขณะทีค่วำมตอ้งกำรดำ้นกำร
กอ่สรำ้งจำกภำคเอกชนก็ยังคงออ่นแออย่ำงตอ่เนื่องซึง่สง่กระทบในเชงิลบตอ่ธุรกจิอืน่ ๆ ของบรษัิทไปดว้ย ทัง้นี้ รำยไดจ้ำก

ธรุกจิคำ้ปลกีและธรุกจิอฐิมวลเบำของบรษัิทนัน้ลดลงประมำณ 11.3% และ 10.2% เมือ่เทยีบกบัปีทีแ่ลว้ ตำมล ำดบั 
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 รำยไดข้องบรษัิทลดลงจำกจุดสงูสดุที ่2,630 ลำ้นบำทในปี 2557 เหลอื 2,400 ลำ้นบำทในปี 2558 และ 2,310 ลำ้น
บำทในปี 2559 อัตรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน (กอ่นคำ่เสือ่มรำคำและคำ่ตัดจ ำหน่ำย) ลดลงจำก 12% ในปี 2557 เหลอื 

9.6% ในปี 2558 และ 8.5% ในปี 2559 บรษัิทรำยงำนผลก ำไรสทุธทิีถ่ดถอยลงโดยลดลงจำก 54 ลำ้นบำทในปี 2558 เหลอื 

12 ลำ้นบำทในปี 2559 สำเหตหุลักของก ำไรทีล่ดลงนัน้มำจำกธุรกจิอฐิมวลเบำซึง่มผีลขำดทนุมำกขึน้เป็น 37 ลำ้นบำทในปี 
2559 จำกทีเ่คยขำดทนุถงึ 14 ลำ้นบำทในปี 2558 ในดำ้นของกระแสเงนิสดนัน้ เงนิทนุจำกกำรด ำเนินงำนของบรษัิทลดลง

จำก 171 ลำ้นบำทในปี 2558 เหลอื 157 ลำ้นบำทในปี 2559 โดยคดิเป็นอตัรำทีล่ดลงถงึ 8.2%  
 นอกเหนือจำกกระแสเงนิสดทีล่ดลงแลว้ ภำระเงนิกูต้่อสว่นทุนทีส่งูขึน้กว่ำทีค่ำดนัน้ก็ยังมผีลท ำใหส้ถำนะเครดติของ

บริษัทอ่อนแอลงดว้ย ทัง้นี้ เงินกูร้วมของบริษัทเพิ่มขึน้จำก 651 ลำ้นบำท ณ เดือนธันวำคม 2558 เป็น 821 ลำ้นบำท  
ณ เดอืนธันวำคม 2559 หลังจำกทีบ่รษัิทไดอ้อกหุน้กูห้ลำยชดุรวมมูลค่ำ 410 ลำ้นบำทในปี 2559 อัตรำสว่นเงนิทนุจำกกำร

ด ำเนนิงำนตอ่เงนิกูร้วมลดลงเหลอื 19.1% ในปี 2559 ซึง่ต ำ่กวำ่ตัวเลขทำงเครดติทีไ่ดแ้นะน ำไว ้สภำพคลอ่งในระยะสัน้ของ

บรษัิทก็เพิม่ควำมกงัวลตอ่อนัดบัเครดติของบรษัิทดว้ยเชน่กันเนื่องจำกบรษัิทมตีั๋วแลกเงนิ (Bill of Exchange -- B/E) จ ำนวน
ประมำณ 200 ลำ้นบำททีก่ ำลังจะครบก ำหนดในระหว่ำงเดอืนเมษำยนและเดอืนสงิหำคม 2560 นี้ในขณะทีบ่ริษัทจะตอ้ง

จ่ำยเงินปันผลจ ำนวน 60 ลำ้นบำทในเดือนพฤษภำคมที่จะถึงเช่นเดียวกัน ทัง้นี้ แหล่งที่มำของเงินทุนของบริษัทซึ่ง
ประกอบดว้ยวงเงนิสนิเชือ่จ ำนวน 130 ลำ้นบำทและเงนิสดในมอือกีจ ำนวน 32 ลำ้นบำทนัน้ไม่เพยีงพอทีจ่ะใชส้ ำหรับช ำระหนี้

ตั๋วแลกเงนิและจ่ำยเงนิปันผล ดว้ยเหตนุี้จงึคำดวำ่บรษัิทจ ำเป็นจะตอ้งตอ่อำยุ (Roll over) ตั๋วแลกเงนิสว่นใหญ่ซึง่สอ่ใหเ้ห็น

ถงึควำมเสีย่งทีจ่ะมมีำกขึน้จำกกำรกูเ้งนิใหมห่รอืรไีฟแนนซห์ำกตลำดเงนิกลบัมำออ่นแออกีครัง้  
 ทรสิเรทติง้ยังคงมองวำ่กจิกรรมดำ้นกำรกอ่สรำ้งในประเทศน่ำจะยังคงปรับตัวดขี ึน้โดยมกีำรลงทนุในโครงสรำ้งพืน้ฐำน

ขนำดใหญ่ของรัฐบำลและกำรลงทุนจำกภำคเอกชนทีจ่ะตำมมำในภำยหลังเป็นปัจจัยขับเคลือ่น จังหวัดชลบุรีและจังหวัด
ใกลเ้คยีงคำดว่ำจะไดรั้บประโยชน์อย่ำงมำกจำกโครงกำรพัฒนำระเบยีงเศรษฐกจิภำคตะวันออก  (Eastern Economic 

Corridor -- EEC) ซึง่ทำงรัฐบำลเป็นผูใ้หก้ำรสนับสนุน อย่ำงไรก็ตำม มุมมองตอ่อนำคตทีด่ขีองภำคตะวันออกนัน้ก็มแีนวโนม้
ทีจ่ะดงึดดูคูแ่ขง่มำกขึน้ ซึง่ประเด็นดังกลำ่วจะเป็นแรงกดดันตอ่กำรฟ้ืนตัวของรำคำสนิคำ้วัสดกุอ่สรำ้งในระยะกลำง ในขณะที่

ควำมล่ำชำ้ในโครงกำรของรัฐบำลและควำมตอ้งกำรทียั่งอ่อนแอในสว่นของภำคเอกชนจะยังคงเป็นควำมเสีย่งหลักทีอ่ำจ

สง่ผลใหอ้ตุสำหกรรมวสัดกุอ่สรำ้งและผลประกอบกำรของบรษัิทออ่นแอยำวนำนมำกยิง่ขึน้ 
 

บรษิทั ผลติภณัฑค์อนกรตีชลบุร ีจ ากดั (มหาชน) (CCP) 
อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB- 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Negative 
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