
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท สหโคเจน (ชลบุรี) จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A” 
ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งได้จัดอันดับ
เครดิตให้แก่หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทในวงเงินไม่เกิน 3 พันล้านบาทท่ีระดับ 
“A” ด้วย โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดน้ีไปใช้ชำระคืนหน้ีท่ีจะครบกำหนด ใช้
เป็นเงินทุนหมุนเวียน และใช้ในการขยายกิจการซ่ึงรวมถึงโครงการโรงไฟฟ้าทดแทน (Small 
Power Producer (SPP) Replacement) ด้วย 

อันดับเครดิตดังกล่าวสะท้อนมุมมองของทริสเรทติ้งว่า บริษัทเป็นบริษัทย่อยท่ีมีความสำคัญใน
เชิงกลยุทธ์ระดับปานกลาง (Strategic Entity) ของ บริษัท ราช กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (ได้รับ
อันดับเครดิต “AA+/Stable” จากทริสเรทติ้ง) ซ่ึงช่วยให้อันดับเครดิตเพิ่มขึ้นหน่ึงขั้นจากอันดับ
เครดิตเฉพาะ (Standalone Credit Profile -- SACP) ของบริษัทท่ีระดับ “a-” 

โดยอันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทยังคงสะท้อนถึงการมีกระแสเงินสดท่ีมั่นคงจากการมีสัญญาซ้ือ
ขายไฟฟ้าระยะยาว (PPA) กับผู้ซ้ือท่ีมีความน่าเชื่อถือ ซ่ึงได้แก่ การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศ
ไทย (กฟผ., ได้รับอันดับเครดิต “AAA/Stable” จากทริสเรทติ้ง) และ บริษัท สหพัฒนาอินเตอร์
โฮลดิ้ง จำกัด (มหาชน) (ได้รับอันดับเครดิต “AA/Stable” จากทริสเรทติ้ง) นอกจากน้ี อันดับ
เครดิตของบริษัทยังสะท้อนถึงฐานลูกค้าอุตสาหกรรมท่ีมีความหลากหลายและผลการดำเนินงาน
ท่ีผ่านมาของโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วม (Cogeneration Power Plant) ด้วย อย่างไรก็ตาม 
อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทถูกจำกัดจากความไม่สอดคล้องของการส่งผ่านภาระต้นทุนค่า
เชื้อเพลิงให้แก่กลุ่มลูกค้าอุตสาหกรรม รวมถึงการกู้ยืมท่ีจะเพิ่มขึ้นในช่วงขยายธุรกิจ 

ในช่วงครึ่งแรกของปี 2565 บริษัทมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย 
(EBITDA) อยู่ท่ี 226 ล้านบาท ลดลง 52% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้าเน่ืองจาก
ราคาก๊าซธรรมชาติเพิ่มสูงขึ้นมากกอปรกับความล่าช้าของกลไกการปรับค่าเชื้อเพลิงหรือค่า Ft 
(Fuel Adjustment Charge) ตามท่ีคาดการณ์ไว้ ท้ังนี้ อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อน
ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย เพิ่มขึ้นเป็น 5.9 เท่า (ปรับเป็นอัตราส่วนเต็ม
ปีด้วยตัวเลข 12 เดือนย้อนหลัง) จากเดิม 2.9 เท่าเมื่อปลายปี 2564 อย่างไรดี ทริสเรทต้ิงคาดว่า 
EBITDA ของบริษัทจะปรับตัวดีขึ้นในช่วงครึ่งหลังของปี 2565 ตามราคาจำหน่ายไฟฟ้ากลุ่มลูกค้า
อุตสาหกรรมท่ีจะเพิ่มขึ้นประมาณ 0.61 บาทต่อหน่วยโดยเฉลี่ยตามการปรับขึ้นของค่า Ft 

บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุน ณ เดือนมิถุนายน 2565 ท่ี 40.7% เพิ่มขึ้นจาก 
33.5% เมื่อเดือนธันวาคม 2564 ด้วยสาเหตุหลักมาจากค่าใช้จ่ายลงทุนโครงการ  SPP 
Replacement ในช่วงครึ่งแรกของปี 2565 ท้ังน้ี ปัจจุบันโครงการดังกล่าวใช้แหล่งเงินทุนเป็น
วงเงินกู้ชั่วคราวจากธนาคาร ซ่ึงทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะชำระคืนด้วยเงินท่ีจะได้รับจากการ
ออกหุ้นกู้ในครั้งน้ี 

ณ เดือนมิถุนายน 2565 บริษัทมีภาระหน้ีท้ังสิ้นจำนวน 3.4 พันล้านบาท โดยหน้ีท่ีมีลำดับในการ
ได้รับชำระคืนก่อนประกอบด้วย เงินกู้มีหลักประกันของบริษัทย่อยจำนวน 187 ล้านบาท และ
เงินกู้ไม่ด้อยสิทธิของบริษัทย่อยจำนวน 78 ล้านบาท ดังนั้น บริษัทจึงมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับใน
การได้รับชำระคืนก่อนต่อภาระหน้ีท้ังหมดอยู่ท่ีระดับประมาณ 7.8% ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2565 

  

บริษัท สหโคเจน (ชลบุรี) จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 83/2565 
 11 สิงหาคม 2565 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 17/06/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

17/06/65 A Stable 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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New Issue Report 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทต้ิงว่าบริษัทจะยังคงรักษาผลการดำเนินงานในระดับท่ีน่าพึงพอใจ
ต่อไปได้ และการเปลี่ยนผ่านเป็นสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าฉบับใหม่กับ กฟผ. ซ่ึงมีกำลังการผลิตท่ีลดลงตามสัญญาจะมีผลกระทบต่อบริษัทอย่างจำกัด 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ปัจจัยท่ีจะทำให้อันดับเครดิตได้รับการปรับเพิ่มขึ้นน้ันยังมีจำกัดในระยะ 12 -18 เดือนข้างหน้า ในขณะท่ีการปรับลดอันดับเครดิตน้ันอาจเกิดขึ้นได้ใน
กรณีท่ีผลการดำเนินงานทางการเงินอ่อนแอลงกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้อย่างมีนัยสำคัญ นอกจากนี้ การลงทุนด้วยการก่อหน้ีเพิ่มจนส่งผลกระทบ
อย่างมากต่อโครงสร้างเงินทุนอาจเป็นเหตุของการปรับลดอันดับเครดิตได้เช่นกัน 

อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทอาจมีการเปลี่ยนแปลง หากความน่าเชื่อถือของบริษัทราช กรุ๊ป มีการเปลี่ยนแปลงอย่างมาก หรือระดับความสัมพันธ์
ระหว่างบริษัทกับบริษัทราช กรุ๊ป เปลีย่นแปลงไป 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 13 มกราคม 2564 
 

บริษัท สหโคเจน (ชลบุรี) จำกัด (มหาชน) (SCG) 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2565  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยท่ียังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 

ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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