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กนักลุเอ็นจเินยีร ิ�ง เตรยีมเสนอขายหุน้กูว้งเงนิ 2,000 ลา้นบาท ทรสิใหเ้ครดติ BBB- จดุแข็งบรษิทัเกา่
และประสบการณย์าวนาน แตห่นี�สงูกวา่สนิทรพัย ์บรษิทันําเงนิไปใชห้นี�และเป็นทนุหมนุเวยีน

ทรสิเรทติ�งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษัิท กนักลุเอ็นจเินยีริ�ง (GUNKUL) ที�ระดบั “BBB” คงอนัดบัเครดติหุน้กู ้
ไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัของบรษัิทที�ระดบั “BBB-”

ขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ�งยงัจัดอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชดุใหมใ่นวงเงนิไมเ่กนิ 2,000 ลา้น
บาทของบรษัิทที�ระดบั “BBB-” ดว้ย

ทั�งนี� อนัดบัเครดติหุน้กูท้ี�ตํ�ากวา่อนัดบัเครดติองคก์รอยู ่1 ขั�นดงักลา่วสะทอ้นถงึอตัราสว่นหนี�สนิที�มหีลกัประกนั
ตอ่สนิทรัพยร์วมของบรษัิทที�อยูส่งูกวา่ระดบั 20% ตามเกณฑข์องทรสิเรทติ�ง 
บรษัิทจะนําเงนิที�ไดจ้ากการออกหุน้กูช้ดุใหมไ่ปใชเ้ป็นเงนิทนุหมนุเวยีนและใชช้าํระหนี�

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึประวตัผิลการดําเนนิงานที�มมีาอยา่งยาวนาน ในการใหบ้รกิารจัดหาอปุกรณสํ์าหรับระบบ
ไฟฟ้า ตลอดจนการดําเนนิธรุกจิแบบครบวงจรหรอืบรูณาการในแนวดิ�ง ประสบการณใ์นการพัฒนาและบรหิาร
โครงการโรงไฟฟ้า และกระแสเงนิสดที�สามารถคาดการณไ์ดจ้ากธรุกจิผลติไฟฟ้า อยา่งไรกต็าม อนัดบัเครดติถกู
ลดทอนลงจากความเสี�ยงดา้นการดําเนนิการโครงการโรงไฟฟ้าและระดบัการกอ่หนี�ที�เพิ�มขึ�นของบรษัิท

บรษัิทไดข้ยายกจิการสูธ่รุกจิรับเหมากอ่สรา้งและธรุกจิผลติไฟฟ้าในปี 2553 ทําใหบ้รษัิทมสีถานะทางการ
แขง่ขนัที�ดขี ึ�นเพราะธรุกจิดั�งเดมิคอืการจัดหาอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้าและธรุกจิใหมม่สีว่นเสรมิซึ�งกนัและกนั
โดยธรรมชาต ิ
ในฐานะผูรั้บเหมากอ่สรา้งโรงไฟฟ้าและผูจั้ดหาอปุกรณสํ์าหรับระบบไฟฟ้า บรษัิทสามารถใหบ้รกิารแบบจดุเดยีว
เบ็ดเสร็จ (One-stop Service) แกเ่จา้ของโครงการ แตง่านรับเหมากอ่สรา้งของบรษัิทยงัมขีอบเขตจํากดัจากการ
ที�สญัญาจา้งสว่นใหญเ่ป็นงานรับเหมาแบบเบ็ดเสร็จ (Turnkey) สําหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์
หลายแหง่ในประเทศไทย
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ผลการดําเนนิงานโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์องบรษัิทที�ผา่นมาเป็นที�น่าพอใจ โดยนับตั�งแตเ่ริ�มดําเนนิการ
ผลติ ปรมิาณไฟฟ้าที�ผลติไดจ้ากโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยส์ว่นใหญข่องบรษัิทใกลเ้คยีงกบัปรมิาณไฟฟ้าที�
คาดวา่จะผลติไดต้ามความน่าจะเป็นที� 50% (ระดบั P50) ในขณะที�โรงไฟฟ้าพลงังานลมสามารถผลติไฟฟ้าได ้
ใกลเ้คยีงกบัปรมิาณไฟฟ้าที�คาดวา่จะผลติไดต้ามความน่าจะเป็นที�ระดบั P75 และ P90

ความเสี�ยง บรษัิทมโีครงการโรงไฟฟ้าจํานวนมากที�ยงัอยูใ่นระหวา่งการกอ่สรา้งและพัฒนา หนึ�งในนั�นเป็นโรง
ไฟฟ้าพลงังานลมที�ตั�งอยูใ่นจังหวดันครราชสมีาดว้ยกําลงัการผลติตามสญัญา 50 เมกะวตัต ์คาดเปิดดําเนนิการ
ในชว่งกลางปี 2561 โครงการลมมคีวามเสี�ยงมากกวา่โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์และบรษัิทไดข้ยายธรุกจิไป
สูต่ลาดตา่งประเทศ

ดา้นความสามารถในการทํากําไรของบรษัิทเพิ�มสงูขึ�น ขณะที�ระดบัการกอ่หนี�จะเพิ�มสงูขึ�นตอ่ไปและจะทรงตวัอยู่
ในระดบัสงู หนี�สว่นใหญ ่(ประมาณ 60%) เป็นหนี�เงนิกูสํ้าหรับใชพั้ฒนาโครงการ

ปัจจบุนับรษัิทม ีหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,265.50 ลา้นบาท ไถถ่อนปี 2562 และวงเงนิ 2,000 ลา้น
บาท ไถถ่อนภายใน 3 ปี
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