
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร และ
สรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะปรบั
อนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) หรอื 
"ยกเลกิ" (Cancelled)  

 

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บริษัท น ้าตาล
ขอนแก่น จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A-” พร้อมทัง้เปลี่ยนแนวโน้มอันดบัเครดิตของบริษัทเป็น 
“Negative” หรอื “ลบ” จาก “Stable” หรอื “คงที”่ โดยการเปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติดงักล่าว
สะท้อนถึงความกงัวลของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะได้รบัผลกระทบอย่างมากจากภาวะภยัแล้งที่
รุนแรงในประเทศไทยซึ่งเป็นสาเหตุที่ท าให้ปริมาณอ้อยลดลงอย่างมีนัยส าคัญ นอกจากนี้  
ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าราคาน ้าตาลในตลาดโลกที่ปรบัตวัลดลงเป็นระยะเวลานานจะส่งผลกดดนัต่อ
ผลประกอบทางการเงนิของบรษิัทในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้าอีกด้วย อย่างไรก็ตาม อนัดบั
เครดติยงัคงสะท้อนถึงประสบการณ์ที่ยาวนานของบรษิัทในอุตสาหกรรมน ้าตาลและการขยาย
กจิการไปสู่ธุรกจิทีเ่กีย่วเนื่องกบัธุรกจิน ้าตาลต่อไป 

ผลประกอบการของบรษิัทในปีบญัช ี2562 เป็นไปตามประมาณการของทรสิเรทติ้งโดยบรษิัทมี
รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมคงทีท่ีร่ะดบั 1.87 หมืน่ลา้นบาทในปีบญัช ี2562 และ 3.2 พนัลา้น
บาทในช่วง 3 เดอืนแรกของปีบญัช ี2563 อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่า
ตดัจ าหน่ายอยู่ทีร่ะดบั 15.4% ในปีบญัช ี2562 แต่ปรบัตวัสูงขึน้เป็น 24.1% ในช่วง 3 เดอืนแรก
ของปีบญัช ี2563 เมือ่เปรยีบเทยีบกบัระดบั 21.3% ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อนจากการทีบ่รษิทัมี
ค่าใชจ้่ายการขายทีล่ดลง ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทั
อยู่ที ่2.9 พนัลา้นบาทในปีบญัช ี2562 ซึง่เป็นไปตามการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งที ่2.8 พนัลา้น
บาท และในช่วง 3 เดอืนแรกของปีบญัช ี2563 กเ็พิม่ขึน้ 13% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อน โดยมาอยู่ทีร่ะดบั 769 ลา้นบาท 

ราคาน ้าตาลทีล่ดลงอย่างมากและภาวะภยัแลง้ทีรุ่นแรงในปีการผลติ 2562/2563 มแีนวโน้มจะท า
ใหอ้ตัราก าไรของผูผ้ลติน ้าตาลในประเทศไทยลดลงในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า ทรสิเรทติ้งคาด
ว่ารายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัจะลดลงประมาณ 50% มาอยู่ทีร่ะดบั 9.4 พนัลา้นบาท
ในปีบญัช ี2563 และจะค่อยๆ ฟ้ืนตวัขึน้มาอยู่ที ่9.8 พนัลา้นบาทถงึ 1.55 หมืน่ลา้นบาทในปีบญัช ี
2564-2565 ทัง้นี้ ภายใต้สมมติฐานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าราคาน ้าตาลโลกจะอยู่ทีร่ะดบั
ประมาณ 10 เซนต์ต่อปอนด์ในปีบญัช ี2563 และจะปรบัตวัสูงขึน้เป็น 12-14 เซนต์ต่อปอนด์ในปี
บญัช ี2564-2565 เมือ่เทยีบกบัราคาเฉลีย่ที่ 12.8 เซนต์ต่อปอนด์ในช่วง 4 เดอืนแรกของปีบญัช ี
2563 ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดั
จ าหน่ายของบรษิทัจะปรบัตวัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 10% ในปีบญัช ี 2563 และจะค่อยๆ 
ปรบัตวัดขี ึน้มาอยทูีร่ะดบั 12% ในปีบญัช ี2564-2565 

หนี้สนิทางการเงนิรวมทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 2.05 หมืน่ลา้นบาท ณ เดอืนมกราคม 
2563 จาก 2 หมื่นล้านบาท ณ เดอืนตุลาคม 2562 เนื่องจากบรษิัทมคีวามต้องการใช้เงนิทุน
หมุนเวยีนที่เพิม่ขึน้ในช่วงฤดูกาลหบีอ้อย อย่างไรกต็าม อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุน
ยงัคงอยู่ที่ระดบั 51.6% ณ เดอืนมกราคม 2563 ซึ่งเป็นไปตามประมาณการของทรสิเรทติ้งที่
ระดบั 50% ในปีบญัช ี2563 

ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าสภาพคล่องของบริษัทจะยงัคงเพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า บรษิทัมี
ภาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในปี 2563 ซึ่งประกอบไปดว้ยเงนิกู้ยมืระยะยาวจ านวนประมาณ 
1.9 พันล้านบาทและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มหีลักประกันจ านวน 3.5 พันล้านบาท ทัง้นี้  
ทริสเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะมเีงนิทุนจากการด าเนินงานที่ปรบัตวัลดลงต ่ากว่า 1 พนัล้านบาท 
ในช่วง 12 เดือนข้างหน้าตามราคาน ้าตาลที่ปรบัตัวลดลง อย่างไรก็ตาม บรษิัทมเีงนิสดและ
รายการเทยีบเท่าเงนิสดทัง้สิ้นจ านวน 136 ลา้นบาทและมวีงเงนิสนิเชื่อทีย่งัไม่ไดเ้บกิใชอ้ยู่ทัง้สิ้น

  

บริษทั น ้ำตำลขอนแก่น จ ำกดั (มหำชน) 
 

ครัง้ท่ี 40/2563 
 4 มิถนุำยน 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 04/09/62 

 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

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

 
 
ติดต่อ: 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์

jutatip@trisrating.com 
 

สุชนา ฉนัทาดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 

wajee@trisrating.com 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 2 บริษทั น ้ำตำลขอนแก่น จ ำกดั (มหำชน) 

 

 

มากกว่า 1.3 หมืน่ลา้นบาท ณ เดอืนมกราคม 2563 ซึง่เพยีงพอส าหรบัการช าระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดในปี 2563 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึมุมมองของทรสิเรทติ้งว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัในปีบญัช ี2563 มแีนวโน้มทีจ่ะอ่อนแอลง
อย่างมนียัส าคญัจากยอดขายทีล่ดลงและความสามารถในการท าก าไรทีอ่่อนแอ ซึง่จะส่งผลท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัเพิม่ขึน้
อย่างมาก 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจเปลีย่นกลบัมาเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ ไดห้ากผลการด าเนินงานและผลประกอบการทางการเงนิของบรษิทัฟ้ืนตวัเป็นระยะ
เวลานาน ในขณะทีก่ารปรบัลดอนัดบัเครดติสามารถเกดิขึน้ไดใ้นกรณทีีผ่ลประกอบการทางการเงนิของบรษิทัเป็นไปตามประมาณการหรอือ่อนแอลงกว่ า
ประมาณการของทรสิเรทติ้ง 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558  

 

บริษทั น ้ำตำลขอนแก่น จ ำกดั (มหำชน) (KSL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
KSL27DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

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

