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ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติองคก์ร & หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัวงเงนิไมเ่กนิ 1,600 ลา้นบาท  

“บ. ไทยแอรเ์อเชยี” ที ่“A-” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” 
 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตองค์กรและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธิ ไม่มีหลักประกันในวงเงินไม่เกิน 1,600 ลา้นบาทของ  

บรษัิท ไทยแอร์เอเชยี จ ากัด ทีร่ะดับ “A-” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยบรษัิทจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูไ้ป
ใชช้ าระคืนหนี้ อันดับเครดติดังกล่าวสะทอ้นถึงสถานะผูน้ าในธุรกจิสายการบนิราคาประหยัดในประเทศไทยของบริษัท 

ตลอดจนประสทิธภิาพในการบรหิารตน้ทนุ การผสานประโยชน์กับ AirAsia Berhad และบรษัิทในเครอื (กลุม่แอรเ์อเชยี) และ
การเตบิโตอยา่งตอ่เนือ่งของอตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วในประเทศไทย อย่างไรก็ตาม จุดเดน่ดังกลา่วถูกลดทอนบางสว่นจาก

ลักษณะของธุรกจิทีม่กีารแข่งขันรุนแรง รวมถงึภาระหนี้ของบรษัิททีอ่ยู่ในระดับสงู ความอ่อนไหวต่อความผันผวนของราคา

น ้ามันเชือ้เพลงิ ความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่น และความเสีย่งจากเหตกุารณ์ทีไ่มอ่าจคาดเดาไดต้า่ง ๆ  
แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์วา่บรษัิทจะยังคงรักษาสถานะผูน้ าในธุรกจิสาย

การบนิราคาประหยัดในประเทศไทยไดต้่อไป ทัง้นี้ คาดว่าความสามารถในการบริหารตน้ทุนและความคล่องตัวในการ
ด าเนินงานจะช่วยใหบ้ริษัทสามารถรับมือกับความผันผวนของดดูกาลและปัจจัยภายนอกอื่น ๆ ที่จะส่งผลกระทบต่อ

อตุสาหกรรมการบนิโดยรวมได ้ในขณะทีโ่อกาสในการปรับเพิม่อันดับเครดติยังไม่มใีนระยะใกลจ้ากสถานะทางการเงนิของ

บรษัิทในปัจจบุนั ในทางตรงกนัขา้ม อันดับเครดติอาจถูกปรับลดลงไดห้ากผลการด าเนนิงานทางการเงนิของบรษัิทออ่นตัวลง
อยา่งมาก หรอืภาระหนีข้องบรษัิทเพิม่สงูกวา่ระดบัปัจจบุนัอยา่งมนัียส าคญั 

บรษัิทไทยแอร์เอเชยีเป็นหนึ่งในสมาชกิของกลุม่แอร์เอเชยีและเป็นสายการบนิราคาประหยัดทีใ่หญ่ทีส่ดุในประเทศ
ไทย บรษัิทกอ่ตัง้ในปี 2546 โดยเป็นกจิการร่วมคา้ระหวา่ง AirAsia Berhad กบั บรษัิท ชนิ คอรป์อเรชัน่ จ ากัด (มหาชน) ในปี 

2549 บรษัิทชนิ คอรป์อเรชัน่ไดข้ายหุน้ทัง้หมดของบรษัิทใหแ้ก่ บรษัิท เอเชยี เอวเิอชัน่ จ ากัด (มหาชน) ซึง่กอ่ตัง้โดยคณะ
ผูบ้รหิารของบรษัิทในเวลานัน้ ปัจจบุนับรษัิทเอเชยี เอวเิอชัน่เป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษัิทโดยมสีดัสว่นการถอืหุน้คดิเป็น 55% 

ของหุน้ทัง้หมด และสว่นทีเ่หลอื 45% ถอืโดย Air Asia Berhad ณ สิน้เดอืนธันวาคม 2559 บรษัิทใหบ้รกิารเสน้ทางการบนิ

ระหว่างประเทศ 40 เสน้ทาง ดว้ยจ านวนเทีย่วบนิ 423 เทีย่วต่อสัปดาห ์และใหบ้รกิารเสน้ทางการบนิภายในประเทศจ านวน 
30 เสน้ทาง ดว้ยจ านวนเที่ยวบนิ 728 เที่ยวต่อสัปดาห์ โดยเสน้ทางการบนิของบริษัทจากประเทศไทยไปถึงจุดหมาย

ปลายทางอยูใ่นระยะเวลาการบนิ 4 ชัว่โมงถงึ 4.30 ชัว่โมง 
กลยุทธห์ลักของธุรกจิสายการบนิราคาประหยัดของบรษัิทคอืการเสนอราคาตั๋วโดยสารในราคาต า่ทีส่ดุในเสน้ทางการ

บนิทีบ่รษัิทใหบ้รกิาร บรษัิทไดป้ระโยชน์จากการผสานประโยชน์กับกลุ่มแอร์เอเชยีในการร่วมกันจัดซือ้เครื่องบนิและน ้ามัน

เชือ้เพลงิ รวมถงึการเชือ่มต่อโครงข่ายการบนิของกลุ่มแอร์เอเชยีเพื่อใหบ้รกิารตอ่เทีย่วบนิไปยังจุดหมายปลายทางอืน่ ๆ ที่
มากกวา่ 

เพือ่ตอบสนองตอ่ความนยิมทีเ่พิม่มากขึน้ในการใชส้ายการบนิราคาประหยัด บรษัิทไดเ้พิม่ความสามารถในการบรรทุก
ใหม้ากยิง่ขึน้โดยมอีัตราการบรรทกุเพิม่ขึน้โดยเฉลีย่โดยวัดจากจ านวนทีน่ั่ง-กโิลเมตร (Available Seat Kilometers -- ASK) 

ทีร่ะดบัปีละ 18% ในชว่ง 5 ปีทีผ่่านมา รูปแบบธุรกจิของบรษัิททีมุ่่งเนน้ราคาตั๋วโดยสารทีส่ามารถซือ้ไดง้่ายถอืวา่เป็นรูปแบบ
ทีป่ระสบความส าเร็จโดยจะเห็นไดจ้ากจ านวนผูโ้ดยสารทีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ จ านวนผูโ้ดยสาร-กโิลเมตร (Revenue 

Passenger Kilometers  -- RPK) ของบรษัิทเพิม่ขึน้โดยเฉลีย่ทีร่ะดับ 19% ในระหวา่งปี 2555 ถงึ 2559 และบรษัิทมี

อตัราสว่นการบรรทกุผูโ้ดยสารสงูกวา่ 81% ในชว่ง 5 ปีทีผ่่านมา ในปี 2559 สว่นแบง่ทางการตลาดของบรษัิทในดา้นจ านวน
ผูโ้ดยสารทีใ่ชบ้รกิาร ณ ทา่อากาศยานนานาชาตติา่ง ๆ ของ บรษัิท ทา่อากาศยานไทย จ ากัด (มหาชน) อยู่ทีร่ะดับ 14.1% 

ซึง่เป็นอนัดบัที ่2 รองจาก บรษัิท การบนิไทย จ ากดั (มหาชน) ทีอ่ยูท่ีร่ะดบั 20% 
ในชว่ง 5 ปีทีผ่่านมา รายไดข้องบรษัิทเตบิโตโดยเฉลีย่ปีละ 15% โดยรายไดร้วมเพิม่ขึน้จาก 19,349 ลา้นบาทในปี 

2555 เป็น 32,401 ลา้นบาทในปี 2559 อยา่งไรก็ตาม รายไดข้องบรษัิทไดรั้บผลกระทบอย่างมากจากเหตกุารณ์ภายนอกทีไ่ม่

สามารถคาดการณ์ไดต้่าง ๆ และการแข่งขันดา้นราคาอย่างเช่นในปี 2557 ในช่วงปี 2554-2558 อัตราส่วนก าไรจากการ
ด าเนนิงานบรษัิทอยูท่ีร่ะดบั 23%-24% ยกเวน้ในปี 2557 ทีอ่ัตราดังกลา่วปรับลดลงไปอยู่ทีร่ะดับ 17% และตอ่มาในปี 2559 

ก็ปรับเพิม่ขึน้เป็น 28% จากอานสิงสข์องราคาน ้ามันเชือ้เพลงิทีล่ดลงอยา่งมาก 
ณ สิน้เดอืนธันวาคม 2559 บรษัิทมเีครือ่งบนิจ านวน 51 ล า ซึง่ 35 ล าอยู่ภายใตส้ญัญาเชา่ด าเนนิงาน 14 ล าอยู่ภายใต ้

สญัญาเชา่ทางการเงนิ และอกี 2 ล าเป็นเครื่องบนิของบรษัิทเอง ทรสิเรทติง้จัดใหมู้ลคา่ปัจจุบันของคา่เชา่ด าเนินงานของ

บรษัิทเป็นภาระทางการเงนิ ซึง่ภาระหนีท้ัง้หมดของบรษัิทเมือ่รวมคา่เชา่ด าเนนิงานแลว้จะอยู่ทีร่ะดับ 35,952 ลา้นบาท ณ สิน้
เดอืนธันวาคม 2559 ภาระหนี้ของบรษัิทเพิม่ขึน้อย่างมากในชว่ง 5 ปีทีผ่่านเนื่องจากการซือ้เครือ่งบนิใหม่ แมว้า่ภาระหนี้จะ

เพิม่ขึน้ แตอ่ตัราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทนุของบรษัิทก็ปรับลดลงจาก 84% ในปี 2555 เป็น 80% ในปี 2559 จากการ
สะสมก าไรซึง่ชว่ยเพิม่ฐานทนุของบรษัิท ในชว่งปี 2560-2562 บรษัิทมแีผนจะรับเครือ่งบนิใหม่เพิม่อกี 15 ล า หรอืคดิเป็นการ

รับปีละ 5 ล า ซึง่คดิเป็นเงนิลงทนุจ านวน 15,500 ลา้นบาทส าหรับชว่ง 3 ปีดงักลา่ว 
สภาพคล่องของบรษัิทอยู่ในระดับทีเ่ขม้แข็งซึง่ไดรั้บแรงสนับสนุนจากการมเีงนิสดจ านวนมาก ณ สิน้เดอืนธันวาคม 

2559 บรษัิทมเีงนิสดและทรัพยส์นิทีม่สีภาพคลอ่งจ านวน 6,629 ลา้นบาท ซึง่เพยีงพอส าหรับการช าระหนี้จ านวน 1,792 ลา้น

บาทในปี 2560 และยังใชเ้ป็นเงนิส ารองในกรณีทีม่ผีลกระทบจากความผันผวนของราคาน ้ามันเชือ้เพลงิดว้ย เงนิทนุจากการ
ด าเนินงานของบรษัิทอยู่ทีร่ะดับ 4,352 ลา้นบาทในปี 2558 และ 4,405 ลา้นบาทในปี 2559 สง่ผลใหอ้ัตราสว่นเงนิทุนจาก

การด าเนินงานตอ่เงนิกูร้วมอยู่ทีร่ะดับ 19.1% ในชว่งปี 2558-2559 สว่นอัตราสว่นก าไรจากการด าเนินงานกอ่นดอกเบีย้จ่าย 
ภาษี คา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหน่ายตอ่ดอกเบีย้จา่ยนัน้ก็ปรับตวัดขี ึน้จาก 3.3 เทา่ในปี 2558 เป็น 3.8 เทา่ในปี 2559  
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ทรสิเรทติง้เห็นวา่อตุสาหกรรมการทอ่งเทีย่วในประเทศไทยจะยังคงมแีนวโนม้ทีด่ตีอ่ไปโดยคาดวา่จ านวนนักทอ่งเทีย่ว
จะยังคงปรับตวัเพิม่ขึน้อยา่งแข็งแกร่งในระยะปานกลาง ทัง้นี้ ทรสิเรทติง้คาดวา่รายไดข้องบรษัิทจะเพิม่ขึน้ประมาณ 12% ตอ่

ปีในชว่ง 3 ปีขา้งหนา้ตามแผนการเพิม่ก าลังการบรรทกุผูโ้ดยสาร โดยคาดวา่อัตราก าไรจากการด าเนนิงานของบรษัิทจะอยู่ที่

ระดับประมาณ 25% จากอัตราสว่นการบรรทุกผูโ้ดยสารทีอ่ยู่สงูกว่า 83% และราคาเฉลีย่ของน ้ามันเครื่องบนิทีอ่ยู่ทีร่ะดับ
ประมาณ 70 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล ในขณะทีภ่าระหนี้นัน้คาดวา่จะเพิม่ขึน้ตามแผนการซือ้เครื่องบนิ อย่างไรก็ตาม ผล

การด าเนนิงานทีแ่ข็งแกร่งจะชว่ยเพิม่ฐานทนุของบรษัิทและจะสง่ผลท าใหอ้ัตราสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรา้งเงนิทนุอยู่ในระดับ
ต า่วา่ 80% จากประมาณการของทรสิเรทติง้คาดวา่โดยรวมแลว้อัตราสว่นเงนิทนุจากการด าเนนิงานตอ่เงนิกูร้วมของบรษัิทจะ

ปรับตัวดขี ึน้ทีร่ะดับประมาณ 20% และอัตราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสือ่มราคา และค่าตัด
จ าหน่ายตอ่ดอกเบีย้จา่ยจะเพิม่ขึน้มาอยูท่ีป่ระมาณ 4.9 เทา่ภายในปี 2562 

 

บรษิทั ไทยแอรเ์อเชยี จ ากดั (TAA) 
อนัดบัเครดติองคก์ร:  A- 

อนัดบัเครดติตราสารหนี:้ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลักประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 1,600 ลา้นบาท ไถถ่อนภายใน 5 ปี     A- 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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บรษิทันัน้ๆ โดยเฉพำะ ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ 
หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูล
ควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้ จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้
ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสียหำยใดๆ 
อนัเกดิจำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเว้นผลทีไ่ด้ รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว 
ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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