
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งเพิ่มอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บริษัท ช. การช่าง 
จ ากดั (มหาชน) เป็นระดบั “A” จากเดมิทีร่ะดบั “A-” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบั
เครดติทีป่รบัเพิม่ขึน้สะทอ้นถงึความยดืหยุ่นของบรษิทัทีส่งูขึน้ในการปรบัตวัในช่วงเศรษฐกจิตกต ่า ซึง่
เป็นผลมาจากการลงทุนในกลุ่มบรษิัทในเครอืซึ่งสรา้งผลตอบแทนที่ด ีแนวโน้มการเตบิโตของก าไร
ของบรษิทั และภาระหนี้ของบรษิทัทีล่ดลง 

อนัดบัเครดติยงัสะท้อนรวมถึงสถานะความเป็นผู้รบัเหมาก่อสร้างชัน้น าในประเทศไทย ตลอดจน
ความสามารถในการรบังานก่อสรา้งโครงการขนาดใหญ่และโครงการทีต่้องการความเชีย่วชาญเฉพาะ
ทาง รวมทัง้ความแขง็แกร่งในการด าเนินโครงการและความยดืหยุ่นทางการเงนิทีเ่กดิจากการลงทุน
เชงิกลยุทธ์ของบรษิัท อย่างไรกต็าม ความแขง็แกร่งดงักล่าวลดทอนลงบางส่วนจากลกัษณะที่เป็น
วงจรขึน้ลงและการแขง่ขนัทีรุ่นแรงของธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้ง  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สถานะทางธรุกิจท่ีแขง็แกร่ง  

บรษิทัมสีถานะทางธุรกจิที่เขม้แขง็ซึ่งเกดิจากการมคีวามสามารถในการแข่งขนัที่แขง็แกร่งในธุรกจิ
รบัเหมาก่อสร้างภายในประเทศของบริษัท บริษัทมคีวามเชี่ยวชาญในงานก่อสร้างที่หลากหลาย
ครอบคลุมงานก่อสรา้งทัว่ไป เช่น งานก่อสรา้งถนน ทางด่วน อาคาร และสะพาน ไปจนถงึงานก่อสรา้ง
โครงการขนาดใหญ่ทีม่คีวามซบัซอ้นสงู เช่น งานโครงการระบบขนส่งใตด้นิและโรงไฟฟ้าพลงัน ้า  

บรษิทัเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งรายใหญ่อนัดบัที ่2 ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยเมือ่
พจิารณาในแงข่องรายไดแ้ละสนิทรพัย ์ทัง้นี้ บรษิทัมปีระสบการณ์ในธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้งทีย่าวนาน
และการมฐีานทุนขนาดใหญ่ยงัช่วยใหบ้รษิทัสามารถเขา้ร่วมประมลูโครงการโครงสรา้งพื้นฐานขนาด
ใหญ่ของภาครฐัไดอ้กีดว้ย 

การลงทุนเชิงกลยทุธ์ช่วยสร้างรายได้ท่ีสม า่เสมอ  

อนัดบัเครดติยงัพจิารณารวมถงึความสามารถในการบรหิารจดัการแผนกลยุทธ์ในการด าเนินธุรกจิของ
บรษิัท นอกจากธุรกจิรบัเหมาก่อสร้างแล้ว บรษิัทยงัมกีลยุทธ์ในการสร้างฐานรายได้ประจ าเพื่อลด
ความเสีย่งจากความผนัผวนของอุตสาหกรรมรบัเหมาก่อสรา้งดว้ย 

บรษิทัลงทุนและคงสดัส่วนเป็นผู้ถอืหุน้รายใหญ่ในบรษิทัที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์จ านวน 3 
ราย ไดแ้ก่ บรษิทั ทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) บรษิทั ททีดีบับลวิ จ ากดั (มหาชน) 
และ บริษัท ซีเคพาวเวอร์ จ ากัด (มหาชน) โดยทัง้ 3 บริษัทดงักล่าวด าเนินงานที่เกี่ยวเนื่องกับ
โครงการโครงสร้างพื้นฐานต่าง ๆ อาท ิระบบขนส่งมวลชนและสาธารณูปโภคพื้นฐานซึ่งอยู่ภายใต้
สญัญาสมัปทานหรอืสญัญาซื้อขายระยะยาว 

ในมมุมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าบรษิทัไดแ้สดงใหเ้หน็ถงึความส าเรจ็ในการขยายสู่ธุรกจิทีส่รา้งรายได้
ประจ าในระดบัหนึ่งซึ่งช่วยลดความผนัผวนที่เกดิจากวงจรของธุรกจิรบัเหมาก่อสร้างลงได้ บรษิัท
เหล่านี้ไดจ้า้งใหบ้รษิทัด าเนินโครงการก่อสรา้งจ านวนมากทีเ่ป็นส่วนของการขยายงานของแต่ละบรษิทั 
นอกจากนี้ บรษิัทยงัได้รบัเงนิปันผลจ านวนมากอย่างสม ่าเสมอและมกี าไรจากการขายหลกัทรพัย์ที่
ลงทุนอกีดว้ย  

ความสามารถในการปรบัตวัในช่วงเศรษฐกิจตกต า่  

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึความยดืหยุ่นของบรษิทัในการปรบัตวัในช่วงเศรษฐกจิตกต ่าของ
อุตสาหกรรมรบัเหมาก่อสรา้งจากการลงทุนเชงิกลยุทธท์ีช่่วยสรา้งรายไดท้ีส่ม ่าเสมอ ทรสิเรทติ้งคาดว่า

  

บริษทั ช. การช่าง จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 41/2562 
 4 เมษายน 2562 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 19/07/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

30/01/58 A- Stable 
24/01/57 BBB+ Positive 
26/02/56 BBB+ Stable 
21/01/54 BBB Stable 
09/06/52 BBB+ Negative 
23/07/50 BBB+ Stable 
16/02/50 A- Alert Negative 
07/09/47 A- Stable 
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
อวยพร วชริกาญจนาภรณ์ 
auyporn@trisrating.com 
 

รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  
 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 
 

 

 



บริษทั ช. การช่าง จ ากดั (มหาชน) 
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บรษิทัจะรบัรูร้ายไดม้ากขึน้จากการลงทุนของบรษิทั พจิารณาจากการทีบ่รษิทัในเครอืมผีลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ ทัง้บรษิทัทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ
และ บรษิทัซเีคพาวเวอร์ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะได้รบัส่วนแบ่งก าไรจากทัง้ 2 บรษิทัประมาณ 1,000-1,500 ลา้นบาทต่อปีในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ใน
ขณะเดยีวกนับรษิทัจะไดร้บัเงนิปันผลจากบรษิทัททีดีบับลวิประมาณ 450-500 ลา้นบาทต่อปี การลงทุนเชงิกลยุทธน์ี้ยงัช่วยเพิม่ความยดืหยุ่นทางการเงนิ
ใหแ้ก่บรษิทัจากการทีบ่รษิทัเหล่านัน้เป็นบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์และมลูค่าตลาดของทัง้ 3 บรษิทักเ็พิม่ขึน้อย่างมากในช่วงทีผ่่านมา  

อย่างไรกต็าม การลงทุนเชงิกลยุทธ์ดงักล่าวต้องใชเ้งนิลงทุนจ านวนมาก อีกทัง้บรษิทัยงัต้องใหค้วามช่วยเหลอืทางด้านการเงนิในบางโครงการซึ่งเป็น
สญัญาสมัปทานในรปูแบบผูส้นบัสนุนโครงการ ซึง่ท าใหภ้าระหนี้ของบรษิทัอยู่ในระดบัสูง ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมองว่าปัจจุบนัทัง้บรษิทัทางด่วนและรถไฟฟ้า
กรุงเทพและบรษิทัซเีคพาวเวอร์มสีถานะทางธุรกจิทีแ่ขง็แรงและสามารถทีจ่ะระดมทุนเพือ่พฒันาโครงการของตวัเองได ้ทรสิเรทติ้งคาดว่าในอนาคตบรษิทั
จะไมต่อ้งใหก้ารสนบัสนุนทางดา้นการเงนิจ านวนมากกบับรษิทัร่วมทัง้ 2 แลว้ ซึง่จะท าใหบ้รษิทัสามารถรกัษาระดบัภาระหนี้ในปัจจุบนัเอาไวไ้ด้ 

ความผนัผวนและการแข่งขนัท่ีรนุแรงของธรุกิจรบัเหมาก่อสร้าง 

ทรสิเรทติ้งยงัคงมมีมุมองในเชงิบวกส าหรบัอุตสาหกรรมรบัเหมาก่อสรา้งภายในประเทศในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าจากนโยบายการลงทุนโครงการโครงสรา้ง
พื้นฐานขนาดใหญ่หลายโครงการของภาครฐั โดยเฉพาะอย่างยิง่ โครงการพฒันาเขตพื้นทีเ่ศรษฐกจิพเิศษภาคตะวนัออก จากสถานะทางการตลาดที่
แขง็แกร่ง บรษิทัมคีวามพรอ้มในการประมลูงานเหล่านี้เพือ่เพิม่มลูค่างานในมอืของบรษิทัทีก่ าลงัลดลง  

อย่างไรกต็าม ความผนัผวนของอุตสาหกรรมรบัเหมาก่อสร้างยงัคงเป็นปัจจยักดดนัอนัดบัเครดติต่อไป ยิง่ไปกว่านัน้การแข่งขนักนัอย่างรุนแรงของ
ผูร้บัเหมาก่อสรา้งจะส่งผลกดดนัต่ออตัราก าไร เนื่องจากโครงการส่วนใหญ่ตอ้งผ่านการประมลูแขง่ขนักนัซึง่จะลดอตัราก าไรของผูร้บัเหมาก่อสรา้งในทีสุ่ด 
อกีทัง้ ยงัมคีวามเสีย่งจากความล่าชา้ในขัน้ตอนการประมลูงานและการจดัจา้งในโครงการภาครฐัอกีดว้ย 

ก าไรและกระแสเงินสดคาดว่าจะเพ่ิมขึน้ 

ภายใต้ประมาณการ 3 ปีของทรสิเรทติ้ง คาดว่ารายได้ของบรษิัทจะอยู่ในช่วง 30,000-33,000 ล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 มูลค่างานรบัเหมา
ก่อสรา้งในมอืทีร่ะดบัปานกลางทีบ่รษิทัมอียู่ในปัจจุบนัคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 90% ของประมาณการรายไดใ้นปี 2562 และคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 40% 
ในปี 2563 และ 15% ในปี 2564 ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้งจะยงัทรงตวัอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 8% ก าไรขัน้ต้นจะทรงตวัที่
อย่างน้อย 2,700 ลา้นบาทต่อปี จากการคาดว่ารายไดจ้ากบรษิทัร่วมจะสงูขึน้นัน้ ทรสิเรทติ้งประมาณการก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และ
ค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ของบรษิทัจะเพิม่ขึน้เป็น 4,000-4,500 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 เมือ่เทยีบกบั 3,300-4,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วง 3 ปี
ทีผ่่านมา ในขณะทีเ่งนิทุนจากการด าเนินงานคาดว่าจะเพิม่ขึน้ไปอยู่ในระดบั 2,600-3,000 ลา้นบาทต่อปี 

คาดว่าภาระหน้ีจะลดลง  

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติพจิารณารวมถงึความคาดหวงัว่าบรษิทัจะมภีาระหนี้ทีล่ดลงในอนาคต บรษิทัมภีาระหนี้ทีล่ดลงอย่างต่อเนื่องในช่วง 3 ปีทีผ่่าน
มา โดย ณ สิน้ปี 2560 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัอยู่ที ่57.2% ลดลงจากระดบั 65%-70% ในช่วง 3 ปีก่อนหน้า อตัราส่วนดงักล่าว
ปรบัตวัดขี ึน้ภายหลงัจากทีม่กีารโอนภาระเงนิกูย้มืของโครงการรถไฟฟ้าสายสมีว่งไปใหแ้ก่บรษิทัทางด่วนและรถไฟฟ้ากรุงเทพ อย่างไรกต็าม อตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัยงัทรงตวัอยู่ในระดบั 52.9% ณ สิน้ปี 2561 เนื่องจากบรษิทัตอ้งใหก้ารสนนัสนุนเงนิกูย้มืระยะยาวในโครงการเขือ่น
ผลติไฟฟ้าพลงัน ้าไซยะบุรปีระมาณ 14,000 ลา้นบาท  

ในประมาณการพืน้ฐานของทรสิเรทติ้ง คาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาภาระหนี้ใหอ้ยู่ทีร่ะดบั 50%-55% เอาไวไ้ด ้เนื่องจากระดบัการสนับสนุนทางการเงนิ
ทีบ่รษิัทจ าเป็นต้องใหแ้ก่บรษิัทร่วมน่าจะลดลง อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายคาดว่าจะ
ลดลงและทรงตวัอยู่ทีป่ระมาณ 7 เท่า ทรสิเรทติ้งพจิารณาว่าภาระหนี้ของบรษิทัอยู่ในระดบัที่สูงกว่าบรษิทัรายอื่น ๆ ทีไ่ดร้บัอนัดบัเครดติในระดบัเท่ากนั 
เนื่องจากการประเมนิอนัดบัเครดติพจิารณาถงึภาระหนี้ของบรษิทัทีม่โีครงสรา้งทางธุรกจิทีเ่ป็นทัง้ผูร้บัเหมาก่อสรา้งและผู้ประกอบธุรกจิลงทุนด้วย ซึ่ง
ภาระหนี้ของบรษิทัจะลดลงไดอ้กี หากเงนิใหกู้ย้มืเพือ่สนบัสนุนโครงการไซยะบุรมีกีารช าระคนืดว้ยการกูย้มืใหม ่

สามารถบริหารจดัการสภาพคล่องได้  

บรษิทัมสีภาพคล่องทีส่ามารถบรหิารจดัการได ้โดย ณ เดอืนธนัวาคม 2561 บรษิทัมเีงนิสดจ านวน 8,500 ลา้นบาทและมเีงนิลงทุนชัว่คราวอกีจ านวน 400 
ล้านบาท เงนิทุนจากการด าเนินงานในช่วง 12 เดือนข้างหน้าคาดว่าจะอยู่ที่ประมาณ 3,000 ล้านบาท ในขณะที่คาดว่าบริษัทจะมีค่าใช้จ่ายฝ่ายทุน
ประมาณ 1,500 ลา้นบาทและเงนิปันผลจ่ายจะอยู่ทีป่ระมาณ 1,000 ลา้นบาท ในขณะทีภ่าระหนี้ระยะยาวทีจ่ะถงึก าหนดช าระในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะมี
จ านวนประมาณ 4,800 ลา้นบาท ซึ่งคาดว่าบรษิทัจะช าระหนี้ดว้ยเงนิรายไดจ้ากธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้งหรอืการออกหุน้กูชุ้ดใหม่  จากสถานะในตลาดทุน
และอนัดบัเครดติของบรษิทั ความเสีย่งในการกูย้มืใหมข่องบรษิทัค่อนขา้งต ่า  

นอกจากนี้ สภาพคล่องของบรษิทัยงัมปัีจจยัสนบัสนุนดา้นความยดืหยุ่นทางการเงนิจากเงนิลงทุนในหลกัทรพัย์จดทะเบยีนทัง้ 3 แห่ง โดย ณ สิ้นปี 2561 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัยข์องบรษิทัจดทะเบยีนดงักล่าวมมีลูค่ายุตธิรรมอยู่ที ่66,600 ลา้นบาท หรอืประมาณ 1.8 เท่าของภาระหนี้รวมของบรษิทั อย่างไร 
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กด็ ีบรษิทัมแีนวโน้มทีจ่ะยงัคงสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทัทัง้ 3 แห่งนี้ในระดบัหนึ่งต่อไป  

ในช่วงปี 2562-2564 อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ในระดบัสูงกว่า 3.5 
เท่า ส่วนอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมนัน้คาดว่าจะอยู่สูงกว่า 8% ทัง้นี้ บรษิทัจะต้องรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยสุทธต่ิอ
ทุนใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ากว่า 3 เท่าเอาไวเ้พือ่ใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดและเงือ่นไขของหุน้กู ้โดยอตัราส่วนดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 1.08 เท่า ณ สิน้ปี 2561 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 คาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 30,000-33,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 
 อตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้งจะรกัษาระดบัไวท้ีอ่ย่างน้อย 8%  
 บรษิทัสามารถไดง้านรบัเหมาก่อสรา้งใหมม่ลูค่า 30,000-35,000 ลา้นบาทต่อปี 
 เงนิสนบัสนุนใหกู้ย้มืในโครงการไซยะบุรยีงัคงมอียู่ในช่วงหลายปีขา้งหน้า 
 ไมม่กีารลงทุนขนาดใหญ่หรอืการสนบัสนุนทางการเงนิจ านวนมากแก่บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความสามารถในการแข่งขนัเพื่อใหไ้ดง้านใหม่จากโครงการ
การลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานทีก่ าลงัจะเกดิขึน้ บรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราก าไรขัน้ตน้ใหอ้ยู่ในระดบั 8% เอาไวไ้ดแ้มว้่าจะมกีารแข่งขนัทีรุ่นแรงกต็าม เงนิ
ลงทุนเชงิกลยุทธ์ของบรษิัทจะยงัคงให้ผลตอบแทนที่ด ีและบรษิัทจะรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนให้อยู่ในช่วง 50%-55% ในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้า  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้ามคี่อนขา้งจ ากดั แต่จะเกดิขึน้ไดห้ากบรษิทัสามารถสรา้งกระแสเงนิสดเพิม่ไดอ้ย่างมนีัยส าคญั และ
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายลดลงและอยู่ต ่ากว่า 5 เท่าเป็นระยะเวลาที่ต่อเนื่องได้ 
ขณะเดยีวกนักส็ามารถรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนใหต้ ่ากว่า 50% เอาไวไ้ด ้ 

ในขณะทีปั่จจยัลบส าหรบัอนัดบัเครดติ ได้แก่ กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทัลดลงอย่างมาก ซึ่งอาจเกดิจากความล่าช้าและการมตี้นทุน
ก่อสรา้งในโครงการหลกั ๆ ทีส่งูกว่าประมาณการอย่างมนียัส าคญั หรอืหากผลการด าเนินงานลดลงอย่างมาก หรอืมกีารลงทุนขนาดใหญ่ หรอืมกีารใหก้าร
สนบัสนุนทางการเงนิทีม่มีลูค่าสงูแก่บรษิทัในกลุ่ม ซึง่ส่งผลใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนสงูเกนิกว่า 60% เป็นระยะเวลาทีต่่อเนื่อง  
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------------------- 
  2561 2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  29,634 36,225 45,929 35,059 33,353 
ก าไรจากการด าเนินงาน  1,414 2,024 2,584 2,315 3,058 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  3,632 3,049 3,029 2,270 2,914 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  3,362 3,920 3,999 3,305 3,880 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  1,957 2,419 2,742 1,285 2,055 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  1,266 1,410 1,179 1,562 1,483 
เงนิลงทุน  2,555 913 1,886 1,668 1,415 
สนิทรพัยร์วม  83,501 79,274 94,928 93,066 80,872 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  28,975 31,882 45,819 49,834 37,183 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  25,829 23,873 21,854 20,856 19,471 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว           
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 4.77 5.59 5.63 6.60 9.17 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  5.68 4.23 3.90 3.29 4.98 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 2.65 2.78 3.39 2.12 2.62 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 8.62 8.13 11.46 15.08 9.58 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  6.75 7.59 5.98 2.58 5.53 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   52.87 57.18 67.71 70.50 65.63 
* งบการเงนิรวม 

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ช. การช่าง จ ากดั (มหาชน) (CK) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
CK197A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A 
CK198A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A 
CK20NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
CK215A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,250 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
CK217A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 820 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
CK225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
CK227A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 910 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
CK235B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
CK245A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
CK247A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
CK25NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
CK267A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
CK275A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,150 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
CK283A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
CK287A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,020 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
CK295A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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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 


