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ทริสฯคงเครดิตองค์กรGUNKULที� "BBB"/หุ้นกู้ไม่ด้อย
สิทธิ ไม่มีหลักประกันที� "BBB-" และจัดอันดับหุ้นกู้ไม่ด้อย
สิทธิ ไม่มีหลักประกันวงเงินไม่เกิน2พันลบ. ที� "BBB-" แนว
โน้ม "Stable

 สํานักขา่วหุน้อนิไซด(์27เมษายน2561)----ทรสิเรทติ�งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษัิท กนักลุเอ็นจเินยีริ�ง

จํากดั (มหาชน) ที�ระดบั "BBB" พรอ้มทั�งคงอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัของบรษัิทที�ระดบั

"BBB-" ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ�งยงัจัดอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชดุใหมใ่นวงเงนิไม่

เกนิ 2,000 ลา้นบาทของบรษัิทที�ระดบั "BBB-" ดว้ย ทั�งนี� อนัดบัเครดติหุน้กูท้ี�ตํ�ากวา่อนัดบัเครดติองคก์รอยู่

1 ขั�นดงักลา่วสะทอ้นถงึอตัราสว่นหนี�สนิที�มหีลกัประกนัตอ่สนิทรัพยร์วมของบรษัิทที�อยูส่งูกวา่ระดบั 20%

ตามเกณฑข์องทรสิเรทติ�ง บรษัิทจะนําเงนิที�ไดจ้ากการออกหุน้กูช้ดุใหมไ่ปใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนและใช ้

ชาํระหนี�

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึประวตัผิลการดําเนนิงานที�มมีาอยา่งยาวนานของบรษัิทในการใหบ้รกิารจัดหาอปุกรณ์

สําหรับระบบไฟฟ้า ตลอดจนการดําเนนิธรุกจิแบบครบวงจรหรอืบรูณาการในแนวดิ�ง (Vertical Integration)

ประสบการณใ์นการพัฒนาและบรหิารโครงการโรงไฟฟ้า และกระแสเงนิสดที�สามารถคาดการณไ์ดจ้ากธรุกจิ

ผลติไฟฟ้า อยา่งไรกต็าม อนัดบัเครดติถกูลดทอนลงจากความเสี�ยงดา้นการดําเนนิการโครงการโรงไฟฟ้า

และระดบัการกอ่หนี�ที�เพิ�มขึ�นของบรษัิท

ประเด็นสําคญัที�กําหนดอนัดบัเครดติ 

ผลงานที�ยาวนานในการจัดหาอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้า 
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TU ทุม่งบ 233.35 ลบ.เขา้ถอืหุน้เพิ�มไทยยเูนี�ยน ฟีดมลิล ์เป็น 66.90%TU ทุม่งบ 233.35 ลบ.เขา้ถอืหุน้เพิ�มไทยยเูนี�ยน ฟีดมลิล ์เป็น 66.90%
จากเดมิ 63.05% จากเดมิ 63.05% - 17:26 - 17:26 น.น.
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บรษัิทมปีระวตัผิลงานที�ยาวนานในธรุกจิดั�งเดมิทั�งการคา้และการผลติอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้า บรษัิทมี

สนิคา้ที�หลากหลายครอบคลมุทกุขั�นตอนของระบบการสง่และจําหน่ายไฟฟ้าโดยจําหน่ายใหแ้กล่กูคา้ทั�ง

ภาครัฐและภาคเอกชน ผลงานที�ยาวนานและการมสีนิคา้ที�หลากหลายชว่ยสรา้งความสามารถในการแขง่ขนั

ใหแ้กบ่รษัิทซึ�งสง่ผลใหธ้รุกจิอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้ามอีตัรากําไรที�คอ่นขา้งมั�นคงโดยอยูใ่นชว่ง

22%-31% ในชว่ง 5 ปีที�ผา่นมา

การดําเนนิธรุกจิแบบครบวงจรชว่ยเพิ�มความสามารถในการแขง่ขนั 

บรษัิทไดข้ยายกจิการสูธ่รุกจิรับเหมากอ่สรา้งและธรุกจิผลติไฟฟ้าในปี 2553 ซึ�งทําใหบ้รษัิทมสีถานะ

ทางการแขง่ขนัที�ดขี ึ�นเพราะธรุกจิดั�งเดมิคอืการจัดหาอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้าและธรุกจิใหมด่งักลา่วมสีว่น

เสรมิซึ�งกนัและกนัโดยธรรมชาติ

ในฐานะผูรั้บเหมากอ่สรา้งโรงไฟฟ้าและผูจั้ดหาอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้า บรษัิทสามารถใหบ้รกิารแบบจดุ

เดยีวเบ็ดเสร็จ (One-stop Service) แกเ่จา้ของโครงการซึ�งเป็นการชว่ยเพิ�มยอดขายอปุกรณสํ์าหรับระบบ

ไฟฟ้าในทางออ้ม อกีทั�งยงัทําใหบ้รษัิทสามารถควบคมุตน้ทนุการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้าไดด้ยี ิ�งขึ�น อยา่งไรกต็าม

งานรับเหมากอ่สรา้งของบรษัิทยงัมขีอบเขตจํากดัจากการที�สญัญาจา้งสว่นใหญเ่ป็นงานรับเหมาแบบ

เบ็ดเสร็จ (Turnkey) สําหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยห์ลายแหง่ในประเทศไทย

ประสบการณใ์นการพัฒนาและบรหิารโครงการโรงไฟฟ้า  

บรษัิทเขา้สูธ่รุกจิผลติไฟฟ้าผา่นบรษัิทยอ่ย 2 แหง่ในปี 2553 โดยไดพั้ฒนาโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสง

อาทติยจํ์านวน 10 แหง่ซึ�งมกํีาลงัการผลติรวมตามสญัญาราว 57 เมกะวตัต ์โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสง

อาทติยเ์หลา่นี�เริ�มผลติกระแสไฟฟ้าในชว่งปี 2554-2556 ตอ่มาบรษัิทไดข้ายหุน้บางสว่นในบรษัิทยอ่ยทั�ง 2

แหง่ดงักลา่วและนําเงนิที�ไดไ้ปขยายธรุกจิผลติไฟฟ้าตั�งแตปี่ 2555 เป็นตน้มา

บรษัิทกลบัมาสรา้งพอรต์โรงไฟฟ้าใหม้ากขึ�นโดยไดล้งทนุในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยอ์กี

หลายโครงการ รวมถงึไดเ้ริ�มพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานลมอกีดว้ย ณ เดอืนมนีาคม 2561 กําลงัการ

ผลติตามสญัญาที�คดิตามสดัสว่นความเป็นเจา้ของในโรงไฟฟ้าของบรษัิทอยูท่ี� 488 เมกะวตัต ์(Megawatts

Equity - MWe) (ไมร่วมโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานกา๊ซในพมา่) ซึ�งประกอบไปดว้ยโรงไฟฟ้าพลงังานแสง

อาทติยจํ์านวน 39 โครงการ (318 เมกะวตัต)์ และโรงไฟฟ้าพลงังานลมจํานวน 5 โครงการ (170 เมกะวตัต)์

กระแสเงนิสดที�คาดการณไ์ดจ้ากธรุกจิผลติไฟฟ้า 

อนัดบัเครดติของบรษัิทไดรั้บแรงเสรมิจากธรุกจิผลติไฟฟ้าที�มคีวามเสี�ยงในระดบัที�ยอมรับไดอ้นัเนื�องมาจาก

การมกีระแสเงนิสดที�คาดการณไ์ด ้โรงไฟฟ้าที�ดําเนนิการแลว้ของบรษัิทมสีญัญาซื�อขายไฟฟ้าระยะยาวกบัผู ้

ผลติและผูจ้า่ยไฟฟ้าที�เป็นหน่วยงานภาครัฐโดยในแตล่ะสญัญามกีารระบรุาคาซื�อขายไฟฟ้าไวอ้ยา่งชดัเจน

ในขณะที�ความเสี�ยงในการชาํระเงนิของผูรั้บซื�อไฟฟ้ากอ็ยูใ่นระดบัตํ�า

ผลการดําเนนิงานโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์องบรษัิทที�ผา่นมาเป็นที�น่าพอใจ โดยนับตั�งแตเ่ริ�มดําเนนิ

การผลติ ปรมิาณไฟฟ้าที�ผลติไดจ้ากโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยส์ว่นใหญข่องบรษัิทใกลเ้คยีงกบัปรมิาณ
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ไฟฟ้าที�คาดวา่จะผลติไดต้ามความน่าจะเป็นที� 50% (ระดบั P50) ในขณะที�โรงไฟฟ้าพลงังานลมสามารถ

ผลติไฟฟ้าไดใ้กลเ้คยีงกบัปรมิาณไฟฟ้าที�คาดวา่จะผลติไดต้ามความน่าจะเป็นที�ระดบั P75 และ P90 ทั�งนี�

โรงไฟฟ้าพลงังานลมของบรษัิทเพิ�งเริ�มดําเนนิงานในปี 2559 ผลการดําเนนิงานในระยะยาวจงึตอ้งรอการ

พสิจูนต์อ่ไป

ความเสี�ยงจากการดําเนนิงานของโครงการโรงไฟฟ้า 

บรษัิทมโีครงการโรงไฟฟ้าจํานวนมากที�ยงัอยูใ่นระหวา่งการกอ่สรา้งและพัฒนา หนึ�งในโครงการเหลา่นี�คอื

โครงการมติรภาพซึ�งเป็นโรงไฟฟ้าพลงังานลมที�ตั�งอยูใ่นจังหวดันครราชสมีาดว้ยกําลงัการผลติตามสญัญา

50 เมกะวตัต ์โครงการดงักลา่วมแีผนจะเปิดดําเนนิการในชว่งกลางปี 2561 เมื�อเปรยีบเทยีบกบัโรงไฟฟ้า

พลงังานแสงอาทติยแ์ลว้ โรงไฟฟ้าพลงังานลมถอืวา่มคีวามเสี�ยงจากการดําเนนิงานมากกวา่ ความยากใน

การตดิตั�งเครื�องจักรที�เป็นชิ�นสว่นสําคญัและการกอ่สรา้งที�มคีวามเสี�ยงสงูกวา่อาจทําใหม้คีา่ใชจ้า่ยเกนิงบ

หรอืทําใหโ้ครงการลา่ชา้ออกไป อยา่งไรกต็าม ผลงานในการพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานลมที�น่า

พอใจของบรษัิทกม็สีว่นชว่ยลดความกงัวลดงักลา่วลงไปได ้

เนื�องจากลูท่างของโอกาสในตลาดในประเทศยงัไมเ่ป็นที�น่าสนใจ บรษัิทจงึขยายธรุกจิไปสูต่ลาดตา่ง

ประเทศ ปัจจบุนับรษัิทกําลงัพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์นาดใหญจํ่านวน 4 แหง่ใน

ประเทศญี�ปุ่ นและอกี 1 แหง่ในประเทศมาเลเซยี โรงไฟฟ้า 4 แหง่ในประเทศญี�ปุ่ นมกํีาลงัการผลติตาม

สญัญารวมทั�งสิ�น 207 เมกะวตัต ์โดย 2 โครงการแรกซึ�งตั�งอยูใ่นเมอืง Sendai และ Kimitsu มกํีาลงัการ

ผลติรวม 65 เมกะวตัต ์วางแผนจะเปิดดําเนนิการในไตรมาสสดุทา้ยของปี 2561 สว่นอกี 2 แหง่ซึ�งตั�งอยูใ่น

เมอืง Utsunomiya และ Iwakuni มกํีาลงัการผลติรวม 142 เมกะวตัตนั์�นยงัอยูใ่นขั�นตอนพัฒนา

บรษัิทมคีวามเสี�ยงจากการกอ่สรา้ง โดยโครงการขนาดใหญอ่ยา่งโครงการ Utsunomiya และ Iwakuni นั�น

จะใชเ้วลาในการพัฒนาและกอ่สรา้งนานประมาณ 4 ปี เวลากอ่สรา้งและพัฒนาที�ยาวนานอาจสง่ผลใหเ้กดิคา่

ใชจ้า่ยที�ไมส่ามารถคาดเดาและคา่ใชจ้า่ยเกนิงบที�ตั�งไวซ้ ึ�งในที�สดุกอ็าจกระทบตอ่ผลตอบแทนจากการ

ลงทนุ ในทางตรงกนัขา้ม ผลสําเร็จในการดําเนนิการในโครงการแตล่ะแหง่กจ็ะเป็นผลดตีอ่อนัดบัเครดติของ

บรษัิท

สว่นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศมาเลเซยีนั�นมกํีาลงัการผลติตามสญัญาจํานวน 14.70

เมกะวตัต ์โครงการนี�ใชเ้งนิลงทนุราว ๆ 1,350 ลา้นบาทและพัฒนาภายใตก้จิการรว่มทนุระหวา่งบรษัิทและ

พันธมติรธรุกจิทอ้งถิ�นรายหนึ�ง บรษัิทถอืหุน้ในสดัสว่น 49% ในกจิการดงักลา่วในขณะที�พันธมติรทอ้งถิ�นถอื

หุน้ในสดัสว่นที�เหลอื บรษัิทคาดวา่โครงการดงักลา่วจะสามารถเริ�มดําเนนิการไดภ้ายในปลายปี 2562

รายไดย้งัคงเพิ�มสงูขึ�น 

รายไดข้องบรษัิททําสถติสิงูสดุใหมท่ี�ประมาณ 4,800 ลา้นบาทในปี 2560 เพิ�มขึ�นจากประมาณ 3,200 ลา้น

บาทในปี 2559 โดยการเพิ�มขึ�นของรายไดม้าจากแรงหนุนของธรุกจิรับเหมากอ่สรา้งและธรุกจิผลติไฟฟ้า

ทรสิเรทติ�งคาดวา่รายไดข้องบรษัิทจะยงัคงเพิ�มขึ�นอยา่งตอ่เนื�องโดยจะอยูใ่นชว่ง 5,500-6,000 ลา้นบาทตอ่

ปีในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้ ธรุกจิผลติไฟฟ้าจะเป็นปัจจัยสนับสนุนการเตบิโต โดยโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานลม
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และพลงังานแสงอาทติยท์ี�จะเริ�มผลติในชว่งปี 2561-2563 นั�นจะชว่ยเพิ�มกําลงัการผลติใหแ้กบ่รษัิทใน

จํานวนรวมกนัอกี 190 เมกะวตัตต์ามสดัสว่นการเป็นเจา้ของ

รายไดจ้ากธรุกจิผลติไฟฟ้าจะเพิ�มขึ�นเป็น 2,500-4,000 ลา้นบาทตอ่ปีในชว่งปี 2561-2563 จากประมาณ

1,500 ลา้นบาทในปี 2560 รายไดจ้ากธรุกจิจัดหาอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้าจะเตบิโตเล็กนอ้ยอยูใ่นชว่ง

1,200-1,300 ลา้นบาทตอ่ปี ในขณะที�รายไดจ้ากธรุกจิรับเหมากอ่สรา้งจะอยูใ่นชว่งประมาณ 1,000-2,000

ลา้นบาทตอ่ปี บรษัิทมงีานในมอืที�รอรับรูร้ายไดม้ลูคา่คอ่นขา้งนอ้ยประมาณ 2,100 ลา้นบาท ณ เดอืน

ธนัวาคม 2560 ซึ�งสว่นใหญจ่ะรับรูเ้ป็นรายไดใ้นปี 2561

ความสามารถในการทํากําไรจะปรับตวัดขีึ�น  

ความสามารถในการทํากําไรของบรษัิทเพิ�มสงูขึ�น โดยอตัรากําไรจากการดําเนนิงาน (อตัราสว่นกําไรจากการ

ดําเนนิงานกอ่นคา่เสื�อมราคา และคา่ตดัจําหน่ายตอ่รายได)้ เพิ�มขึ�นเป็น 30.7% ในปี 2560 จากในอดตีที�ตํ�า

กวา่ 20% ธรุกจิผลติไฟฟ้าซึ�งมผีลตอบแทนสงูชว่ยเพิ�มความสามารถในการทํากําไรใหแ้กบ่รษัิท โดยอตัรา

กําไรจากการดําเนนิงานของธรุกจิผลติไฟฟ้าอยูท่ี� 80%-90% ในขณะที�อตัรากําไรจากการดําเนนิงานของ

ธรุกจิอื�นอยูท่ี� 10%-20% ทรสิเรทติ�งคาดวา่อตัรากําไรจากการดําเนนิงานของบรษัิทจะเพิ�มสงูขึ�นเป็นเป็น

40%-50% ในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้หลงัจากที�สดัสว่นรายไดข้องธรุกจิผลติไฟฟ้าเพิ�มสงูขึ�น

ระดบัการกอ่หนี�จะเพิ�มสงูขึ�นตอ่ไปและจะทรงตวัอยูใ่นระดบัสงู 

อนัดบัเครดติของบรษัิทถกูลดทอนลงจากโครงสรา้งเงนิทนุที�มกีารกอ่หนี�จํานวนมาก โดยหนี�สว่นใหญ่

(ประมาณ 60%) เป็นหนี�เงนิกูสํ้าหรับใชพั้ฒนาโครงการ ระดบัการกอ่หนี�ของบรษัิทเพิ�มสงูขึ�นอยา่งตอ่เนื�อง

นับตั�งแตปี่ 2557 เนื�องจากบรษัิทมกีารลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าจํานวนมาก และน่าจะยงัเพิ�มสงูขึ�นตอ่ไป

จากแผนการลงทนุขนาดใหญใ่นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน บรษัิทวางแผนจะลงทนุมลูคา่รวม

ประมาณ 28,000 ลา้นบาทในชว่ง 5 ปีขา้งหนา้ โดยโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์นาดใหญ่

จํานวน 4 แหง่ในประเทศญี�ปุ่ นนั�นจะตอ้งใชเ้งนิลงทนุประมาณ 21,000 ลา้นบาทและตอ้งใชร้ะยะเวลานานพอ

สมควรกวา่จะสําเร็จ

มลูคา่การลงทนุดงักลา่วสงูกวา่กระแสเงนิสดที�ไดรั้บจากโรงไฟฟ้าในปัจจบุนัของบรษัิท บรษัิทวางแผนจะใช ้

เงนิกูย้มืระยะยาวเพื�อใชร้องรับการลงทนุในโครงการเหลา่นี�ซ ึ�งจะทําใหร้ะดบัการกอ่หนี�จะยงัอยูใ่นระดบัสงูตอ่

ไป นอกจากนี� คณะกรรมการของบรษัิทกเ็พิ�งอนุมตัโิครงการซื�อหุน้คนืในวงเงนิไมเ่กนิ 1,000 ลา้นบาท ซึ�ง

การซื�อหุน้คนืจะเป็นการลดฐานทนุของบรษัิทใหตํ้�าลง ภายใตส้มมตฐิานบนประมาณการของทรสิเรทติ�งที�

บรษัิทซื�อหุน้คนืจํานวน 500 ลา้นบาท อตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทนุของบรษัิทอาจเพิ�มขึ�นจาก

63% ในปี 2560 เป็น 74% ในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้

กระแสเงนิสดเมื�อเทยีบกบัภาระหนี�ของบรษัิทลดตํ�าลงตามการกอ่หนี�ที�เพิ�มขึ�น ในอนาคตกระแสเงนิสดเมื�อ

เทยีบกบัภาระหนี�ของบรษัิทน่าจะยงัคงลดตํ�าลงจากการลงทนุจํานวนมากในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน

ทดแทน อยา่งไรกต็าม กระแสเงนิสดจากโครงการโรงไฟฟ้าใหมจ่ะชว่ยป้องกนัการลดลงอยา่งมากของ

กระแสเงนิสดเมื�อเทยีบกบัภาระหนี� โดยกําลงัการผลติของโรงไฟฟ้าของบรษัิทจะเพิ�มขึ�นเป็น 2 เทา่ภายใน 3
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ปีขา้งหนา้ สง่ผลใหกํ้าไรกอ่นดอกเบี�ยจา่ย ภาษี คา่เสื�อมราคา และคา่ตดัจําหน่ายจะเพิ�มขึ�นเป็น 3,500 ลา้น

บาทในปี 2563 จากประมาณ 1,800 ลา้นบาทในปี 2560 ทั�งนี� ในชว่งปี 2561-2563 อตัราสว่นกําไรกอ่น

ดอกเบี�ยจา่ย ภาษี คา่เสื�อมราคา และคา่ตดัจําหน่ายตอ่ดอกเบี�ยจา่ยคาดวา่จะลดลงเหลอื 3 เทา่จาก 3.2 เทา่

ในปี 2560 ในขณะที�อตัราสว่นเงนิทนุจากการดําเนนิงานตอ่เงนิกูร้วมคาดวา่จะอยูใ่นระดบั 5%-7% เมื�อเทยีบ

กบั 6.8% ในปี 2560

การปฏบิตัติามขอ้กําหนดทางการเงนิจะยากยิ�งขึ�น  

ทรสิเรทติ�งคงอนัดบัเครดติองคก์ร "บ. กนักลุเอ็นจเินยีริ�ง" ที� "BBB" หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัที�

"BBB-" และจัดอนัดบัหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 2,000 ลา้นบาท ที� "BBB-" แนวโนม้

"Stable

ขอ้กําหนดสําคญัของหุน้กูร้ะบใุหบ้รษัิทตอ้งดํารงอตัราสว่นเงนิกูท้ี�มดีอกเบี�ยสทุธติอ่สว่นทนุไมใ่หเ้กนิ 3 เทา่

ซึ�งบรษัิทปฏบิตัไิดต้ามขอ้กําหนดเนื�องจากอตัราสว่นดงักลา่วของบรษัิท ณ สิ�นปี 2560 อยูท่ี� 1.63 เทา่

อยา่งไรกต็าม การลงทนุขนาดใหญป่ระกอบกบัโครงการการซื�อหุน้คนืจะเป็นปัจจัยที�ทา้ทา้ยบรษัิทในการ

ปฏบิตัใิหเ้ป็นไปตามขอ้กําหนดดงักลา่ว การซื�อหุน้คนืยงัเป็นการลดความยดืหยุน่ของบรษัิทในการรองรับ

เหตกุารณย์ามคบัขนัอกีดว้ย ตามประมาณการของทรสิเรทติ�งอตัราสว่นเงนิกูท้ี�มดีอกเบี�ยสทุธติอ่สว่นทนุของ

บรษัิทอาจเพิ�มขึ�นถงึระดบั 3 เทา่ไดใ้นปี 2563 อยา่งไรกต็าม บรษัิทน่าจะสามารถปฏบิตัติามขอ้กําหนดดงั

กลา่วไดอ้ยา่งนอ้ยในชว่ง 12-18 เดอืนขา้งหนา้

สภาพคลอ่งของบรษัิทอยูใ่นระดบัที�ยอมรับได ้ณ เดอืนธนัวาคม 2560 บรษัิทมหีนี�รวมจํานวนประมาณ

16,700 ลา้นบาท บรษัิทมหีุน้กูท้ี�จะครบกําหนดในปี 2561 จํานวนไมม่ากประมาณ 280 ลา้นบาท บรษัิท

วางแผนจะออกหุน้กูช้ดุใหมจํ่านวนไมเ่กนิ 2,000 ลา้นบาทเพื�อใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนและใชช้าํระหนี� เงนิ

บางสว่นจะนําไปใชไ้ถถ่อนตั�วแลกเงนิที�มยีอดคงคา้งอยูป่ระมาณ 530 ลา้นบาทอกีดว้ย

แนวโนม้อนัดบัเครดติ 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ "Stable" หรอื "คงที�" สะทอ้นความคาดหวงัของทรสิเรทติ�งวา่โครงการโรงไฟฟ้า

พลงังานแสงอาทติยแ์ละพลงังานลมของบรษัิทจะมผีลการดําเนนิงานที�น่าพอใจและสรา้งกระแสเงนิสดได ้

อยา่งที�วางแผนไว ้นอกจากนี� ยงัคาดวา่บรษัิทจะดําเนนิโครงการตา่ง ๆ ที�ยงัอยูใ่นระหวา่งการกอ่สรา้งไดต้าม

แผนและไดผ้ลตอบแทนที�น่าพอใจ สว่นธรุกจิดั�งเดมิของบรษัิทในฐานะผูจั้ดหาอปุกรณร์ะบบไฟฟ้านั�นจะยงั

คงแข็งแกรง่อยา่งตอ่เนื�อง

ปัจจัยที�อาจทําใหอ้นัดบัเครดติเปลี�ยนแปลง 

การปรับเพิ�มอนัดบัเครดติยงัไมน่่าจะเกดิขึ�นในระยะเวลาอนัใกล ้แตอ่าจเกดิขึ�นไดห้ากผลการดําเนนิงานและ

โครงสรา้งเงนิทนุของบรษัิทแข็งแกรง่กวา่ที�คาดไวอ้ยา่งมนัียสําคญั ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจถกู

ปรับลดลงไดห้ากผลการดําเนนิงานของโครงการโรงไฟฟ้าตา่ง ๆ ตํ�ากวา่ที�คาดการณห์รอืเป้าหมายที�วางไว ้

หรอืโครงสรา้งเงนิทนุของบรษัิทออ่นแอลงซึ�งอาจจะมสีาเหตมุาจากการที�ไมส่ามารถสรา้งกระแสเงนิสดได ้

อยา่งเพยีงพอ หรอืมกีารลงทนุโดยใชเ้งนิกูจํ้านวนมาก หรอืมตีน้ทนุในการกอ่สรา้งที�สงูกวา่คาด
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สุกัญญา ศิริรวง
: รายงาน/เรยีบเรยีง โทร 02-276-5976 อเีมล:์ reporter@hooninside.com ที�มา:
สํานักขา่วหุน้อนิไซด์

บรษัิท กนักลุเอ็นจเินยีริ�ง จํากดั (มหาชน) (GUNKUL) 

อนัดบัเครดติองคก์ร: BBB 

อนัดบัเครดติตราสารหนี�: 

GUNKUL190B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,265.50 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 BBB- 

หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 2,000 ลา้นบาท ไถถ่อนภายใน 3 ปี BBB- 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 

-------------------------

ความคดิเห็น 0 รายการ เรยีงลําดบัตาม 
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