
                                  
                                                                                                                                                

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

 

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บริษัท 
สยามแก๊ส แอนด ์ปิโตรเคมคีลัส ์จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” พรอ้มกนันี้ ไดค้งอนัดบัเครดติหุน้
กูม้กีารค ้าประกนับางส่วนชุดปัจจุบนัทีร่ะดบั “A+” ส าหรบัการค ้าประกนัที ่85% และที ่“A” ส าหรบั
การค ้าประกนัที ่70% ของเงนิต้น และภาระดอกเบี้ยทีไ่ม่ไดร้บัช าระ ทัง้นี้ หุน้กูด้งักล่าวไดร้บัการ 
ค ้าประกนัจากบรษิทั Credit Guarantee and Investment Facility (CGIF) (AAA/Stable)  

ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติหุน้กูชุ้ดใหมซ่ึง่ไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไม่
เกนิ 3,000 ลา้นบาททีร่ะดบั “BBB+” บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กู้ชุดนี้ไปไถ่ถอนหุน้กูท้ีจ่ะ
ครบก าหนดช าระในเดอืนกุมภาพนัธ ์2562 นี้  

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

ผลการด าเนินงานของบรษิทัดกีว่าทีป่ระมาณการไว ้อนัเป็นผลจากการฟ้ืนตวัของราคาก๊าซ LPG 
โดยบรษิทัมเีงนิทุนจากการด าเนินงานในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 เท่ากบั 2,400 ลา้นบาท และ
มอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิรวมส าหรบั 9 เดอืนแรกของปี 2561 อยู่
ที ่28.4% ซึ่งสอดคลอ้งกบัทีท่รสิเรทติ้งประมาณการไว ้ทัง้นี้  ภายใต้สมมตฐิานขัน้พื้นฐานของทรสิ
เรทติ้ง บรษิัทน่าจะสามารถสรา้งเงนิทุนจากการด าเนินงานได้ประมาณ 2,500 ลา้นบาทต่อปีโดย
เฉลีย่ และจะสามารถรกัษาอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิไวไ้ดท้ีสู่งกว่า 
20% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถรกัษา
สถานะผู้ค้า LPG รายใหญ่อนัดบั 2 ในประเทศเอาไว้ได ้โดยกระแสเงนิสดที่แน่นอนจากการค้า 
LPG ในประเทศจะช่วยลดผลกระทบจากก าไรที่ผนัผวนของการด าเนินงานในต่างประเทศได ้  
ทรสิเรทติ้งยงัคาดอีกว่าบรษิัทจะสามารถรกัษาก าไรจากธุรกจิค้าก๊าซในต่างประเทศได้ถึงแมว้่า
บรษิทัจะมคีวามอ่อนไหวต่อความเสีย่งดา้นราคามากขึน้กต็าม 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึ้นหากบรษิทัมกีระแสเงนิสดที่เพิม่ขึ้นและมเีสถียรภาพมาก
ยิง่ขึน้ หรอืหากบรษิทัมอีตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนลดลงไปจากระดบัปัจจุบนัอย่างมาก 
สิง่เหล่านี้สามารถเกิดขึ้นได้หากบริษัทสามารถเพิม่สถานะทางการแข่งขนัที่แข็งแกร่งยิง่ขึ้นใน
ประเทศจนีได ้หรอืบรษิทัมสีดัส่วนของก าไรทีม่าจากธุรกจิทีม่คีวามเสถยีรเพิม่ขึน้ 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากสถานะการเงนิของบรษิทัถดถอยลงอย่างมาก
และเป็นระยะเวลานาน ซึ่งอาจเกดิจากอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมด้อยกว่า
ประมาณการพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งเป็นระยะเวลานาน หรอืบรษิทัมกีารซื้อกจิการซึ่งท าใหเ้กดิภาระ
หนี้สนิจ านวนมากจนส่งผลใหส้ถานะการเงนิของบรษิทัดอ้ยลงอย่างมนียัส าคญั 

อนัดบัเครดติและแนวโน้มอนัดบัเครดติของหุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วนของบรษิทัสะทอ้นคุณภาพ
เครดติของทัง้ผูอ้อกหุน้กูแ้ละผูค้ ้าประกนัคอื CGIF ซึ่งอนัดบัเครดติของหุน้กูด้งักล่าวอาจไดร้บัการ

  

บริษทัสยามแกส๊ แอนด ์ปิโตรเคมีคลัส ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 84/2561 
 21 ธนัวาคม 2561 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน (85%) A+ 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน (70%)                       A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด:  15/11/61 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

17/05/61 BBB+ Stable 
28/11/56 BBB Stable 
07/07/54 BBB+ Stable 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

ประวติร ชยัช านะภยั, CFA 
pravit@trisrating.com 
 

เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 
 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 
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ปรบัเพิม่ขึน้หรอืลดลงไดใ้นกรณทีีเ่กดิการเปลีย่นแปลงของคุณภาพเครดติของบรษิทัหรอืของผูค้ ้าประกนั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 

 

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+ 
SGP232A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน (85%) จ านวน 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
SGP23DA: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางส่วน (70%) จ านวน 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั วงเงนิไมเ่กนิ 3,000 ลา้นบาท ก าหนดไถ่ถอนไมเ่กนิ 3 ปี BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© 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 
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