
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  
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เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปจัจุบนัของ บริษัท 
สยามแก๊ส แอนด์ ปิโตรเคมคีลัส์ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB” พรอ้มทัง้จดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ชุด
ใหม่ซึ่งมกีารค ้าประกนับางส่วนในวงเงนิไม่เกนิ 2,000 ล้านบาททีร่ะดบั “A” โดยหุน้กูชุ้ดใหม่นัน้ 
ไดร้บัการค ้าประกนับางส่วนจากบรษิทั Credit Guarantee and Investment Facility (CGIF) ซึง่เป็น
กองทุนทรสัต์ของธนาคารพฒันาเอเชยี (Asian Development Bank-ADB) ทัง้นี้ CGIF ไดร้บัการ
จดัอนัดบัทีร่ะดบั “AAA” โดยทรสิเรทติ้ง ภายใตเ้งือ่นไขของสญัญาการค ้าประกนัของหุน้กูน้ัน้ CGIF 
ตกลงทีจ่ะใหก้ารค ้าประกนัชนิดไมม่เีงือ่นไขและไม่สามารถเพกิถอนได้ โดยจะครอบคลุมในสดัส่วน 
ไมเ่กนิ 85% ของเงนิตน้ และ 85% ของภาระดอกเบีย้ทีไ่มไ่ดร้บัช าระ ทัง้นี้ บรษิทัจะน าเงนิที่ไดจ้าก
การออกหุน้กูชุ้ดนี้ไปใชเ้ป็นเงนิทุนหมนุเวยีนส าหรบับรษิทั  

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนสถานะของบริษัทในการเป็นผู้ค้าก๊าซปิโตรเลียมเหลว (Liquefied 
Petroleum Gas - LPG) ทีใ่หญ่เป็นอนัดบั 2 ในประเทศไทย รวมถงึการมเีครอืข่ายกระจายสนิคา้ที่
แขง็แกร่ง และฐานลกูคา้ทีก่ระจายตวักวา้งขวาง อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติถูกลดทอนบางส่วนจาก
ความเสี่ยงของธุรกจิโดยรวมที่สูงขึ้นจากการด าเนินงานในต่างประเทศ ซึ่งท าให้บรษิัทเผชญิกบั
ความเสีย่งดา้นความผนัผวนของราคา LPG มากขึน้ 

ผลการด าเนินงานของบริษัทโดยรวมในปี 2560 นัน้น่าจะดกีว่าที่ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ไว้ โดยมี
สาเหตุหลกัมาจากราคา LPG ทีสู่งขึน้ ทัง้นี้ ราคาของ LPG เพิม่ขึน้ถงึ 55.2% จาก 380 ดอลลาร์
สหรฐัฯ ต่อตันในเดือนธนัวาคม 2559 เป็น 590 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตันในเดือนธนัวาคม 2560 
ยอดขายของบรษิทัยงัคงเตบิโตในระดบัปานกลาง โดยไดร้บัแรงสนบัสนุนจากยอดขายทีเ่พิม่ขึน้จาก
การน าเขา้ LPG และการขยายตลาดในประเทศจนีอย่างต่อเนื่อง  

สภาพคล่องของบรษิทัเป็นทีน่่าพอใจ โดยประเมนิจากอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้
รวมทีส่งูขึน้ อนัเป็นผลจากกระแสเงนิสดทีด่ขี ึน้ในปี 2560 ในขณะทีอ่ตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้ง
เงนิทุนนัน้คาดว่าจะยงัอยู่ทีป่ระมาณ 50% ในปี 2560 ซึง่เป็นระดบัเดยีวกนักบัปี 2558 และ 2559 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายวา่บรษิทัจะยงัคงสามารถ
รกัษาสถานะผูค้า้ LPG รายใหญ่อนัดบั 2 ในประเทศเอาไวไ้ด ้โดยกระแสเงนิสดทีแ่น่นอนจาก
การค้า LPG ในประเทศจะช่วยลดผลกระทบจากก าไรที่ผนัผวนของการด าเนินงานใน
ตา่งประเทศได ้ทรสิเรทติง้ยงัคาดว่ายอดขายของบรษิทัจะเตบิโตประมาณ 5%-7% ต่อปี เงนิทุน
จากการด าเนินงานคาดว่าจะยงัคงผนัผวนแต่โดยเฉลีย่แล้วจะอยู่ที่ 2,500 ล้านบาทต่อปี และ
อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานตอ่เงนิกูร้วมคาดวา่จะอยูส่งูกวา่ 15% ในระยะยาว 

ปัจจยัท่ีอาจจะท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัอนัดบัเครดติเพิม่ขึน้ของบรษิทัและหุน้กู้นัน้มคี่อนขา้งจ ากดัในระยะปานกลาง
เน่ืองจากบรษิทัเผชญิกบัความเสีย่งจากราคา LPG ในตลาดโลก อยา่งไรกต็าม อนัดบัเครดติ
อาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัเพิม่ขึน้และมเีสถยีรภาพมาก
ขึน้หรอืหากบรษิทัสามารถควบคุมอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนให้อยู่ระดบัต ่าเป็น
ระยะเวลานานได ้ 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจได้รบัการปรบัลดลงหากสถานะการเงนิของบรษิทัถดถอยลงอยา่ง

  

บริษทัสยามแกส๊ แอนด ์ปิโตรเคมีคลัส ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 6/2561 
 5 กมุภาพนัธ์ 2561 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

28/11/56 BBB Stable 
07/07/54 BBB+ Stable 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

ประวติร ชยัช านะภยั, CFA 
pravit@trisrating.com 
 

เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 
 

ธติ ิการณุยานนท,์ Ph. D., CFA 
thiti@trisrating.com 
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มากและเป็นระยะเวลานาน ซึ่งอาจเกิดจากอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่าย และ/หรือ
อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมดอ้ยกว่าประมาณการพืน้ฐานของทรสิเรทติง้ หรอืเกดิจากการซือ้กจิการหรอืลงทุนซึ่งท าให้เกิด
หน้ีสนิจ านวนมาก จนสง่ผลใหส้ถานะการเงนิของบรษิทัดอ้ยลงอยา่งมนียัส าคญั 

อนัดบัเครดติและแนวโน้มของหุน้กู้มกีารค ้าประกนับางส่วนของบรษิทัสะทอ้นคุณภาพเครดติของผูอ้อกหุ้นกู้ และ ผูค้ ้าประกนัหรอื CGIF อนัดบั
เครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หรอืลดลงไดใ้นกรณีทีเ่กดิการเปลีย่นแปลงของคุณภาพเครดติของบรษิทัหรอืผูค้ ้าประกนั 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั *    

หน่วย: ลา้นบาท 
      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-ก.ย.

2560 
2559 2558 2557            2556 

รายได ้  41,780 48,161 58,082 61,759 65,021 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  334 411 410 441 433 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  1,922 1,116 1,248 (646) 591 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  3,015 2,142 2,117 219 2,246 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  1,258 2,409 846 683 1,434 
สนิทรพัยร์วม  32,606 28,557 29,099 28,243 29,602 
เงนิกูร้วม  11,768 9,395 10,351 11,448 12,933 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  10,481 9,800 9,776 8,369 9,084 
ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  956 1,176 1,076 1,089 1,017 
เงนิปนัผล  791 447 370 601 325 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 7.7 5.5 4.8 1.1 3.2 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  17.2 **            8.5             9.6 (0.6)     6.0 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 10.5 6.9 7.3 2.2 5.3 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  35.8 **          22.8           20.4           1.9       17.4 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  52.9 48.9 51.4 57.8 58.7 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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บริษทั สยามแกส๊ แอนด ์ปิโตรเคมีคลัส ์จ ากดั (มหาชน) (SGP) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
SGP192A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB 
SGP201A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB 
หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วนในวงเงนิไมเ่กนิ 2,000 ลา้นบาท ก าหนดไถ่ถอนไมเ่กนิ 5 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
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 

 


