
                                   
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งลดอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ บริษัท ราชพัฒนา 
เอ็นเนอร์ยี จำกัด (มหาชน) เป็นระดับ “A-” จากเดิมที่ระดับ “A” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต 
“Stable” หรือ “คงที่” นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังปรับอันดับเครดิตเฉพาะองค์กร (Stand-alone 
Credit Profile -- SACP) ของบริษัทลงเป็นระดับ “bbb+” จากเดิมท่ีระดับ “a-” ด้วย 

การลดอันดับเครดิตในครั ้งนี้สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าอัตราส่วนหนี้สิน ทาง
การเงินต่อ EBITDA ของบริษัทในช่วง 3 ปีข้างหน้าจะยังคงอยู่ในระดับสูงกว่าเกณฑ์ซึ่งเคยกำหนด
ไว้ที่ 6 เท่า โดยระดับหน้ีสินที่สูงขึ้นดังกล่าวเป็นผลมาจากแนวโน้มที่บริษัทจะลงทุนในโรงไฟฟ้า
พลังงานแสงอาทิตย์หลายโครงการและปริมาณความต้องการการใช้ไฟฟ้าของกลุ ่มลูกค้า
อุตสาหกรรมท่ีฟื้นตัวล่าช้ากว่าคาด 

ทริสเรทติ้งยังคงประเมินให้บริษัทมีสถานะเป็น “บริษัทย่อยที่มีความสำคัญในเชิงกลยุทธ์ระดับ 
ปานกลาง” (Strategic Subsidiary) ของ บริษัท ราช กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) (RATCH อันดับเครดิต 
“AA+/Stable”) ซึ่งสถานะดังกล่าวช่วยเสริมอันดับเครดิตของบริษัทให้เพิ่มขึ้น 1 ขั้นจากอันดับ
เครดิตเฉพาะองค์กรของบริษัท 

ทั้งนี้ อันดับเครดิตเฉพาะองค์กรของบริษัทยังคงสะท้อนถึงกระแสเงินสดที่มั่นคงของบริษัทซึ่ง มี
ปัจจัยสนับสนุนจากการมีสัญญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกับคู่สัญญาหลักที่มีความน่าเชื่อถือ ได้แก่ 
การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) (อันดับเครดิต “AAA/Stable”) และบริษัท สหพัฒนา
อินเตอร์โฮลดิ้ง จำกัด (มหาชน) (SPI อันดับเครดิต “AA-/Stable”) นอกจากนี้ อันดับเครดิตเฉพาะ
องค์กรดังกล่าวยังสะท้อนถึงการเริ่มดำเนินงานของโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมแห่งใหม่ภายใต้
โครงการ SPP Replacement ในเดือนเมษายน 2567 ท่ีเป็นไปอย่างราบรื่นอีกด้วย อย่างไรก็ตาม 
อันดับเครดิตเฉพาะองค์กรก็มีข้อจำกัดจากการมีกำลังการผลิตส่วนเกินที่ไม่ได้ใช้งานและความ 
ท้าทายในการเพิ่มปริมาณการจำหน่ายไฟฟ้าให้แก่ลูกค้าอุตสาหกรรม อีกท้ังยังสะท้อนถึงแนวโน้มท่ี
ระดับหน้ีสินของบริษัทจะเพิ่มสูงขึ้นจากแผนการลงทุนขนาดใหญ่ในกลุ่มโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์แห่งใหมอ่ีกด้วย 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

ภาระหนี้สินมีแนวโน้มที่จะเพิ่มขึ้นจากการลงทุนขนาดใหญ่ 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าระดับหน้ีสินของบริษัทจะเพิ่มสูงขึ้นอันเน่ืองมาจากแผนการลงทุนขนาดใหญ่
ในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ใหม่ ๆ โดยบริษัทได้รับการคัดเลือกให้ดำเนินโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ใหม่จำนวน 5 แห่งภายใต้โครงการ “RE Big Lot Phase 2” ซึ่งมี
กำลังการผลิตตามสัญญารวมทั้งสิ้น 298 เมกะวัตต์ โดยมีกำหนดเริ่มดำเนินการในปี 2569 และปี 
2571 ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งมองว่าการลงทุนรวมมูลค่าประมาณ 1.1-1.2 หมื่นล้านบาทน้ีถือว่าเป็น
วงเงินที่สูงมากสำหรับบริษัท โดยแม้จะมีการชะลอการลงนามในสัญญาซื้อขายไฟฟ้ากับ กฟผ. แต่ 
ทริสเรทติ้งก็ยังเชื่อว่าเป้าหมายการเติบโตของบริษัทจะสร้างแรงกดดันอย่างมีนัยสำคัญต่อสถานะ
ทางการเงิน โดยเฉพาะอย่างยิ่งเมื่อพิจารณาถึงเป้าหมายของบริษัทท่ีจะขยายกำลังการผลิตรวมให้
เพิ่มขึ้นเป็น 400 เมกะวัตต์ภายในปี 2570 
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ทริสเรทติ้งคาดการณ์ว่าแผนการลงทุนของบริษัทจะส่งผลทำให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ปรับตัวเพ่ิมขึ้นเป็นประมาณ 9-10 เท่า โดยมี
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ท่ีระดับประมาณ 55%-65% ในช่วง 3 ปีข้างหน้า ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งมีสมมติฐานในกรณีพื้นฐานว่าบริษัทจะมี
การระดมทุนจากเงินทุนส่วนของผู้ถือหุ้นจากแหล่งภายนอกซ่ึงอาจมาจากผู้ถือหุ้นเดิมหรือจากผู้ร่วมทุนรายใหม่ท่ีระดับโครงการเพื่อรักษาระดับหน้ีสิน
ไมใ่ห้เกินกว่าระดับดังกล่าวข้างต้น  

ทริสเรทติ้งเชื่อว่าบริษัทจะสามารถพัฒนาและดำเนินการโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แห่งใหม่ให้เสร็จสิ้นภายในกำหนดวันท่ีเริ่มดำเนินการ
เชิงพาณิชย์เนื่องจากความเสี่ยงในการก่อสร้างอยู่ในระดับต่ำและบริษัทยังมีประวัติในการพัฒนาโครงการในอดีตท่ีผ่านมาอีกด้วย 

มีกำลังการผลิตส่วนเกินและมีการเติบโตของลูกค้าภาคอุตสาหกรรมรายใหม่ท่ีต่ำ  

ผลการดำเนินงานของบริษัทต่ำกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้ก่อนหน้าน้ีโดยมีสาเหตุหลักมาจากการมีกำลังการผลิตท่ียังใช้งานไม่เต็มท่ีและการเพิ่มขึ้น
ของลูกค้าอุตสาหกรรมรายใหม่ท่ีช้ากว่าท่ีคาดไว้ ท้ังนี้ บริษัทมปีริมาณไฟฟ้าท่ีจำหน่ายให้แก่ลูกค้าอุตสาหกรรมในปี 2567 อยู่ท่ีประมาณ 369 กิกะวัตต์
ชั่วโมง (GWh) ซึ่งไม่ได้เพิ่มขึ้นมากไปกว่าปีก่อนหน้า ทั้งนี้ ทริสเรทติ้งมองว่าความเสี่ยงด้านเศรษฐกิจมหภาคที่เกิดจากความตึงเครียดทางการค้าจะ
ยังคงกดดันปริมาณการจำหน่ายไฟฟ้าให้แก่ลูกค้ากลุ่มอุตสาหกรรมและความไม่แน่นอนที่ยืดเยื้ออาจเป็นอุปสรรคต่อความสามารถของบริษัทในการ
ดึงดูดลูกค้าอุตสาหกรรมรายใหม่ ๆ ด้วยเหตุน้ี ทริสเรทติ้งจึงประมาณการว่าปริมาณการจำหน่ายไฟฟ้าให้แก่ลูกค้าอุตสาหกรรมของบริษัทจะยังคงทรง
ตัวในช่วงปี 2568-2569 ซ่ึงแตกต่างไปจากประมาณการการเติบโตของรายไดใ้นครั้งก่อนหน้าท่ีคาดว่าจะช่วยสนับสนุนแผนการลดหน้ีของบริษัทได้ 

การพึ่งพาลูกค้าอุตสาหกรรมมากขึ้นยิ่งเพิ่มความเสี่ยงจากภาวะตลาด 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะเผชิญกับความเสี่ยงด้านอุปสงค์ที่เพิ่มขึ้นในโครงสร้างรายได้ในช่วงปี 2568-2569 เนื่องจากกำลังการผลิตตามสัญญากับ 
กฟผ. ลดลงเหลือเพียง 30 เมกะวัตต์จากเดิม 90 เมกะวัตต์ ส่งผลให้ยอดขายไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าศรีราชาของบริษัท ท่ีจำหน่ายให้แก่ กฟผ. คาดว่าจะ
ลดลงเหลือประมาณ 200-210 GWh ต่อปีในช่วงปี 2568-2570 จากท่ีระดับประมาณ 600 GWh ในช่วงปี 2565-2566 และ 332 GWh ในปี 2567 
รายได้ของบริษัทจึงจะมีการพึ่งพาการจำหน่ายไฟฟ้าให้แก่ลูกค้าอุตสาหกรรมเพิ่มมากขึ้นซึ่งมีความเสี่ยงด้านอุปสงค์ โดยทริสเรทติ้งคาดว่าลูกค้า
อุตสาหกรรมจะมีสัดส่วนเกือบ 60% ของรายได้รวมของบริษัทในปี 2568 ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากระดับประมาณ 35%-45% ในช่วงปี 2565-2566 

อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งคาดว่าสัดส่วนรายได้จาก กฟผ. จะเพิ่มขึ้นหลังจากท่ีโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ใหม่จำนวน 3 แห่งเริ่มเปิดดำเนินการในช่วง
ครึ่งหลังของปี 2569 ซ่ึงจะช่วยลดสัดส่วนรายได้จากลูกค้าอุตสาหกรรมลงใหเ้หลือประมาณ 50% ในปี 2570 พัฒนาการดังกล่าวน้ีจะช่วยให้อุปสงค์มี
เสถียรภาพมากยิ่งขึ้นและยังช่วยลดการพึ่งพาอุปสงค์การใช้พลังงานภายในสวนอุตสาหกรรมศรีราชาลงด้วย 

กำไรจากลูกค้าอุตสาหกรรมดีขึ้นแม้ว่าการเติบโตจะล่าช้า 

ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะดีขึ้นในปี 2568 แม้ว่าจะมีอุปสงค์ในการใช้ไฟฟ้าจากลูกค้าอุตสาหกรรมน้อยลง โดยคาดว่า EBITDA 
ของบริษัทจะเพิ่มขึ้นเป็น 600-620 ล้านบาทในปี 2568 จาก 573 ล้านบาทในปี 2567 จากการมปีระสิทธิภาพของโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมแห่งใหม่
ที่ดีขึ้น ซึ่งส่งผลให้ส่วนต่างระหว่างค่าไฟฟ้าเมื่อเทียบกับต้นทุนเชื้อเพลิงที่ใช้ผลิตไฟฟ้าขนาด 1 กิโลวัตต์-ชั่วโมง (kWh หรือ หน่วย) (Spark Spread)  
สำหรับลูกค้าอุตสาหกรรมกว้างขึ้น 

ภายใต้ประมาณการกรณีพื้นฐาน ทริสเรทติ้งคาดว่าโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมแห่งใหม่จะดำเนินการด้วยค่าความร้อนประมาณ 7,300-7,400 บีทียูต่อ
กิโลวัตต์-ชั่วโมง (BTU/kWh) ในช่วงปี 2568-2570 ซึ่งต่ำกว่าค่าความร้อนก่อนหน้านี้ซึ่งอยู่ที่ประมาณ 8,300-8,500 BTU/kWh และเป็นการสะท้อน
ถึงประสิทธิภาพการดำเนินงานท่ีสูงขึ้น 

นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งไม่คาดว่าจะมีความแตกต่างอย่างมีนัยสำคัญระหว่างราคาเชื้อเพลิงจริงและอัตราค่าไฟฟ้าผันแปร (Ft) ในประมาณการกรณี
พื้นฐานเมื่อพิจารณาจากราคาก๊าซธรรมชาติที่กลับมาอยู่ในระดับปกติ ดังนั้น ทริสเรทติ้ง จึงคาดว่า Spark Spread จะดีขึ้นและคาดว่า EBITDA ของ
บริษัทจะเพิ่มขึ้นเป็นประมาณ 760 ล้านบาทในปี 2569 และ 1.2 พันล้านบาทในปี 2570 โดยมีปัจจัยสนับสนุนหลักจากการมีกระแสเงินสดจากการ
ดำเนินงานท่ีเพิ่มเข้ามาจากรายได้การขายไฟฟ้าให้ กฟผ. เมื่อโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ทั้ง 3 แห่งเริ่มดำเนินการเชิงพาณิชย์ในปี 2569 
ซ่ึงทริสเรทติ้งคาดว่า EBITDA จากโครงการโรงไฟฟ้าท้ัง 3 แห่งน้ีจะอยู่ท่ีประมาณ 130-150 ล้านบาทในปี 2569 และ 540-560 ล้านบาทในปี 2570 
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สภาพคล่องที่สามารถบริหารจัดการได้ 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าบริษัทจะมีสถานะสภาพคล่องท่ีสามารถบริหารจัดการได้ โดยแหล่งสภาพคล่องของบริษัท ณ สิ้นปี 2567 ประกอบด้วยเงินสดใน
มือจำนวน 434 ล้านบาทและวงเงินกู้ยืมจากธนาคารท่ียังไม่ได้เบิกใช้รวมท้ังสิ้นจำนวน 1.54 พันล้านบาท นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังคาดการณ์ว่าเงินทุน
จากการดำเนินงานของบริษัทในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจะอยู่ท่ีประมาณ 380-430 ล้านบาท ซ่ึงแหล่งสภาพคล่องเหล่าน้ีน่าจะเพียงพอต่อการชำระคืน
หน้ีครบกำหนดชำระจำนวนประมาณ 1.63 พันล้านบาทซึ่งได้รวมเงินกู้ยืมระยะสั้นแล้ว รวมถึงค่าใช้จ่ายลงทุนประมาณ 200-300 ล้านบาท และเงิน
ปันผลตามท่ีบริษัทประกาศล่าสุดอีกจำนวน 58 ล้านบาท ทั้งนี้ การท่ีบริษัทสามารถเข้าถึงตลาดสินเชื่อได้ก็น่าจะช่วยให้บริษัทสามารถต่ออายุเงินกู้
ระยะสั้นจำนวน 705 ล้านบาท ณ สิ้นปี 2567 และหาแหล่งเงินกู้ใหม่เพ่ือชำระคืนหุ้นกู้จำนวน 700 ล้านบาทท่ีจะครบกำหนดไถ่ถอนในปี 2568 ไดโ้ดย
ได้รับการสนับสนุนจากธนาคาร 

นอกจากนี้ ในช่วงเวลาเดียวกันทริสเรทติ้งยังคาดว่าบริษัทจะใช้เงินลงทุนประมาณ 1.5 พันล้านบาทในปี 2568 สำหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์แห่งใหม่ท้ัง 3 โครงการ โดยทริสเรทต้ิงเชื่อว่าบริษัทจะสามารถจัดหาเงินทุนท่ีจำเป็นได้โดยการใช้กระแสเงินสดภายในกิจการและการจัดหา
แหล่งทุนจากภายนอกเพิ่มเติม 

โครงสร้างหนี้ 

ณ สิ้นปี 2567 บริษัทมีหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนรวมทั้งสิ้นจำนวน 118 ล้านบาทซึ่งคิดเป็นประมาณ 2.6% ของหนี้สินทางการเงินรวม 
โดยหน้ีที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนประกอบด้วยหนี้ที่มีหลักประกันจำนวน 33 ล้านบาทและหนี้ของบริษัทย่อยท่ีไม่มีหลักประกันจำนวน 85 
ล้านบาท 

เป็นบริษัทย่อยทีม่ีความสำคัญเชิงกลยุทธ์ระดับปานกลางของ RATCH 

ทริสเรทติ้งมองว่าบริษัทนั้นเป็นบริษัทย่อยที่มีความสำคัญเชิงกลยุทธ์ระดับปานกลางของ RATCH โดยบริษัทมีสถานะเป็นบริษัทย่อยของ RATCH ใน
เดือนธันวาคม 2564 ปัจจุบัน RATCH มีสัดส่วนการถือหุ้น 51.7% ในบริษัท ทั้งนี้ ตั้งแต่ปี 2565 เป็นต้นมา บริษัทได้รับการสนับสนุนจากสถาบัน
การเงินในเครือข่ายของ RATCH นอกจากนี้ บริษัทยังได้ปรับใช้นโยบายทางการเงินท่ีสอดคล้องกับนโยบายของ RATCH และ RATCH เองก็ได้แสดง
เจตจำนงว่าจะให้การสนับสนุนด้านการเงินแก่บริษัทตามท่ีจำเป็นอีกด้วย 

RATCH ได้กำหนดบทบาทของบริษัทให้เป็นบริษัทหลัก (Flagship Company) ในการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าขนาดเล็กและขนาดกลาง โดยเฉพาะ
อย่างยิ่งโครงการที่เน้นการใช้พลังงานหมุนเวียน ทั้งนี้ RATCH ได้แต่งตั้งผู้บริหารระดับสูงให้เข้ามาดำรงตำแหน่งในคณะกรรมการของบริษัทและ
ผู้บริหารระดับสูงของบริษัทก็ได้รับการแต่งตั้งโดย RATCH ด้วยเช่นกัน สำหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ท่ีบริษัทเพิ่งได้รับการคัดเลือกให้
ดำเนินการซ่ึงมีความสอดคล้องกับเป้าหมายการลดการปล่อยคาร์บอนของ RATCH น้ัน ทริสเรทติ้งเชื่อว่า RATCH จะมีบทบาทสำคัญในการสนับสนุน
แผนการจัดหาเงินทุนให้แก่บริษัทสำหรับการลงทุนดังกล่าว 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

สมมติฐานกรณีพื้นฐานท่ีสำคัญ ๆ ของทริสเรทต้ิงสำหรับการดำเนินงานของบริษัทในช่วงระหว่างปี 2568-2570 มีดังต่อไปน้ี 

• ค่าความร้อนของโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมภายใต้โครงการ SPP Replacement จะอยู่ในช่วง 7,300-7,400 BTU/kWh 

• ยอดขายไฟฟ้าให้แก่กลุ่มลูกค้าอุตสาหกรรมในสวนอุตสาหกรรมศรีราชาคาดว่าจะทรงตัวในช่วงปี 2568-2569 และจะเพิ่มขึ้นประมาณ 10% ในปี 
2570 

• ดัชนีการสั่งจ่ายไฟฟ้า (Dispatch Factor) ตามสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าระยะยาวกับ กฟผ. ขนาด 30 เมกะวัตตจ์ะอยู่ท่ีระดับประมาณ 80% 

• ดัชนีค่าความพร้อมของโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมแห่งภายใต้โครงการ SPP Replacement เฉลี่ยอยู่ท่ีประมาณ 97% 

• ดัชนีค่าความพร้อมของโรงไฟฟ้าชีวมวลท้ัง 2 แห่งจะอยู่ในช่วงระหว่าง 93%-97% 

• งบประมาณสำหรับค่าใช้จ่ายในการบำรุงรักษาและการลงทุนขยายธุรกิจท่ีมีข้อผูกพันจะอยู่ท่ีจำนวนท้ังสิ้น 400-500 ล้านบาท 

• เงินลงทุนสำหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แห่งใหม่ท่ีได้รับการคัดเลือกจำนวน 5 โครงการจะมีมูลค่าท้ังสิ้นประมาณ 1.1-1.2 หมื่น
ล้านบาท 

• โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แห่งใหม่จะใช้โครงสร้างทางการเงินแบบสินเชื่อโครงการโดยมีอัตราส่วนหน้ีสินต่อทุนอยู่ท่ีประมาณ 3 เท่า 
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แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะมีผลการดำเนินงานที่สอดคล้องกับประมาณการ
ของทริสเรทติ้ง นอกจากนี้ บริษัทจะสามารถบริหารจัดการโครงสร้างเงินทุนสำหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แห่งใหม่เพื่อที่จะรักษา
อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ให้คงอยู่ในระดับต่ำกว่า 10 เท่าเอาไว้ไดต้ลอดช่วงระยะเวลาการลงทุน 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับอันดับเครดิตของบริษัทขึ้นอยู่กับการเปลี่ยนแปลงของอันดับเครดิตเฉพาะองค์กรของบริษัท ระดับความสำคัญเชิงกลยุทธ์ของบริษัทที่มีต่อ 
RATCH หรือสถานะเครดิตของ RATCH 

ทริสเรทติ้งคาดว่าไม่น่าจะมีการปรับเพิ่มอันดับเครดิตเฉพาะองค์กรของบริษัทในช่วง 12-18 เดือนข้างหน้า อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับ
เพิ่มอันดับเครดิตได้หากบริษัทมีผลการดำเนินงานท่ีดีกว่าการคาดการณ์ของทริสเรทติ้ง ซึ่งกรณีดังกล่าวอาจเกิดจากการมีปริมาณการจำหน่ายไฟฟ้า
ให้แก่ลูกค้าอุตสาหกรรมท่ีสูงกว่าคาด การบริหารหน้ีอย่างรอบคอบ หรือทั้งสองปัจจัยรวมกัน 

ในทางกลับกัน อันดับเครดิตเฉพาะองค์กรของบริษัทอาจถูกปรับลดลงหากบริษัทระดมทุนด้วยการการก่อหน้ีท่ีมากกว่าคาดสำหรับการลงทุนใหม่ ๆ 
เช่น การไม่ใช้แหล่งทุนจากภายนอกในรูปของเงินทุนจากผู้ถือหุ้น นอกจากน้ี การปรับลดอันดับเครดิตเฉพาะองค์กรยังอาจเกิดขึ้นจากปัจจัยที่ส่งผล
กระทบต่อความสำเร็จของโครงการ เช่น การใช้จ่ายเกินงบประมาณอย่างมีนัยสำคัญหรือความล่าช้าในการเริ่มดำเนินการเชิงพาณิชย์ ในขณะท่ีผลการ
ดำเนินงานที่ต่ำกว่าคาดอย่างมีสาระสำคัญอันเกิดจากแรงกดดันต่อ Spark Spread หรือการเติบโตของอุปสงค์ในการใช้ไฟฟ้าจากกลุ่มลูกค้า
อุตสาหกรรมท่ีต่ำกว่าคาดก็อาจเป็นปัจจัยท่ีส่งผลกดดันต่ออันดับเครดิตเฉพาะองค์กรของบริษัทได้ด้วยเช่นกัน 

ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ----------------------------- ณ วันที่ 31 ธันวาคม --------------------------- 
 

 
2567  2566  2565 2564 2563 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

3,613 5,111 5,763 4,233 3,978 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี (EBIT)  3 204 (190) 81 246 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย (EBITDA)  573 733 383 690 821 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  373 553 271 575 692 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  196 179 110 109 129 
เงินลงทุน 

 
504 2,009 1,350 279 306 

สินทรัพย์รวม 
 

8,430 9,941 8,521 7,592 6,626 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
4,338 4,289 3,028 2,008 3,523 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

3,437 3,734 3,693 3,980 2,739 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้            

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (EBITDA Margin) (%) 

 
15.9 14.3 6.7 16.3 20.6 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

0.0 2.4 (2.6) 1.2 3.8 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
2.9 4.1 3.5 6.3 6.3 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 7.6 5.8 7.9 2.9 4.3 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

8.6 12.9 9.0 28.6 19.6 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
55.8 53.5 45.0 33.5 56.3 

* งบการเงนิรวม  
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เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565  
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565  

 

บริษัท ราชพัฒนา เอ็นเนอร์ยี จำกัด (มหาชน) (SCG) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
SCG259A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
SCG299A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 550 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
SCG329A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2568 ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าท้ังหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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