
                                   
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ EDL-
Generation Public Company (EDL-Gen) ท่ีระด ับ “BBB-” ด้วยแนวโน้มอ ันด ับเครดิต 
“Stable” หรือ “คงที่” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 1.0855 พันล้านบาทของบริษัทท่ีระดับ “BBB-” ด้วยเช่นกัน 
โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้ชำระคืนหุ้นกู้ชุดปัจจุบันท่ีจะครบกำหนด 

อันดับเครดิตที่ระดับ “BBB-” ของ EDL-Gen ยังคงสะท้อนถึงมุมมองของทริสเรทติ้งเกี่ยวกับ
สถานะของบริษัทที่เป็นบริษัทย่อยหลักของ Electricite du Laos (EDL) และสถานะที่เป็น
รัฐวิสาหกิจของสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) รวมถึงบทบาทท่ีสำคัญของ
บริษัทในอุตสาหกรรมผลิตไฟฟ้าใน สปป. ลาว ท้ังนี ้EDL เป็นรัฐวิสาหกิจซ่ึงมีรัฐบาล สปป. ลาว 
เป็นผู้ถือหุ้นเต็ม 100%  ดังนั้น สถานะเครดิตของ EDL จึงเชื่อมโยงกับอันดับเครดิตประเทศ
ของ สปป. ลาว  

อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัท (Stand-alone Credit Profile – SACP) ท่ีระดับ “bbb-” 
สะท้อนถึงสถานะทางการตลาดที่แข็งแกร่งของบริษัทในอุตสาหกรรมผลิตไฟฟ้าใน สปป. ลาว 
ตลอดจนผลการดำเนินงานซ่ึงเป็นท่ียอมรับ และการมีโรงไฟฟ้าท่ีกระจายตัวเป็นอย่างดี อย่างไร
ก็ตาม อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทก็มีข้อจำกัดจากสถานะทางการเงินที่อ่อนแอของ EDL ซ่ึง
เป็นผู้รับซ้ือไฟฟ้าท่ีบริษัทผลิตแต่เพียงผู้เดียว 

ผลการดำเนินงานของบริษัทในไตรมาสแรกของปี 2565 ปรับตัวดีขึ้นซึ่งเป็นผลมาจากการมี
กระแสน้ำไหลเข้าเขื่อนที่ดีขึ ้น รวมทั้งการมีส่วนแบ่งรายได้ที่เพิ่มมากขึ้นจากการลงทุนใน
โครงการผู ้ผล ิตไฟฟ้า เอกชนรายใหญ่ (Independent Power Producer -- IPP)  โดยใน 
ไตรมาสแรกของปี 2565 บริษัทมีรายได้จากการขายไฟฟ้าเพิ่มขึ้น 20.6% เมื่อเทียบกับช่วง
เดียวกันของปีก่อน โดยอยู่ท่ีจำนวน 2.606 แสนล้านกีบจาก 2.161 แสนล้านกีบในช่วงเดียวกัน
ของปีที่แล้ว และส่วนแบ่งกำไรจากการลงทุนในโครงการ IPP เพิ่มขึ้น 66.5% เป็น 1.64 แสน
ล้านกีบในไตรมาสแรกของปี 2565 จาก 0.988 แสนล้านกีบในไตรมาสแรกของปี 2564 

ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้ค่าขายไฟฟ้าที ่ EDL ยังค้างชำระอยู ่กับ EDL-Gen นั้นจะค่อย ๆ 
คลี ่คลายลงโดยพิจารณาจากแนวโน้มการเติบโตท่ีต่อเนื ่องของการใช้ไฟฟ้าใน สปป. ลาว 
ตลอดจนมาตรการสำคัญท่ี EDL กำลังดำเนินการอยู่เพื ่อเพิ ่มสภาพคล่องทางการเงิน เช่น 
แผนการขึ ้นค่าไฟฟ้าในประเทศลาวและแผนการโอนระบบสายส่งไฟฟ้าของ EDL ไปให้ 
Electricite du Laos Transmission Co., Ltd. (EDLT) ซึ่งเป็นบริษัทร่วมค้าระหว่าง China 
Southern Power Grid Co., Ltd. (ซึ่งถือหุ ้นในสัดส่วน 90%) และ EDL (ถือหุ ้นในสัดส่วน 
10%) โดยคาดว่าการโอนสินทรัพย์ดังกล่าวจะทำให้ EDL และกระทรวงการเงินลาวได้รับเงินทุน
จำนวน 500-700 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 

ภายใต้การคาดการณ์กรณีพื้นฐาน ทริสเรทติ้งคาดว่ากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา 
และค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ของบริษัทจะเพิ่มขึ้นและอยู่ท่ีระดับประมาณ 2.0-2.2 ล้านล้าน
กีบในระหว่างปี 2566-2567 จาก 1.5 ล้านล้านกีบในปี 2564 อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินสุทธิ
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CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 20/05/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

20/05/65  BBB- Stable 
14/05/64  BBB- Negative 
15/05/63  BBB Negative 
28/06/62  BBB Stable 
12/06/60  BBB+ Negative 
15/10/57  BBB+ Stable 
   
   
   
   
 
 

ติดต่อ: 
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ภารัต มหทัธโน 

parat@trisrating.com 

เสริมวิทย์ ศรโียธา 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ต่อ EBITDA ของบริษัทคาดว่าจะดีขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 9-10 เท่าในช่วงปี 2565-2567 จาก 11 เท่าในปี 2564 ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการ
ดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินสุทธิน่าจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 5% ในช่วงเวลาเดียวกัน จากระดับ 3.9% ในปี 2564 

EDL-Gen มีหน้าท่ีตามเงื่อนไขทางการเงินที่กำหนดให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินท่ีมีภาระดอกเบี้ยต่อส่วนทุนที่ต่ำกว่า 2 เท่า ทั้งน้ี ณ สิ้นเดือน
มีนาคม 2565 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ีระดับ 1.86 เท่า ปัจจุบันบริษัทกำลังดำเนินการตามแผนการที่จะลดภาระหนี้สินโดยการนำค่าไฟฟ้าท่ี 
EDL ค้างชำระอยู่กับ EDL-Gen มาหักลบกับเงินกู้ยืมท่ีบริษัทกู้ต่อจาก EDL  

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงแนวโน้มอันดับเครดิตประเทศของ สปป. ลาว โดยทริสเรทติ้งคาดว่าโครงสร้างธุรกิจและ
ความสัมพันธ์ระหว่างบริษัทและ EDL จะยังคงไม่เปลี่ยนแปลงไปจากปัจจุบัน อีกท้ัง EDL จะยังคงถือหุ้นส่วนใหญ่ใน EDL-Gen และจะยังคงได้รับการ
สนับสนุนอย่างเต็มท่ีจากรัฐบาล สปป. ลาว ต่อไป 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การเปลี่ยนแปลงอันดับเครดิตประเทศและแนวโน้มอันดับเครดิตของ สปป. ลาว จะส่งผลกระทบต่ออันดับเครดิตองค์กรหรือแนวโน้มอันดับเครดิตของ
บริษัทเนื่องจากอันดับเครดิตของบริษัทน้ันเชื่อมโยงกับสถานะเครดิตของ EDL และสถานะอันดับเครดิตประเทศของ สปป. ลาว 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 13 มกราคม 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตองค์กรที่เกี่ยวข้องกับภาครัฐ, 30 กรกฎาคม 2563 
- วิธีการจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป,  26 กรกฎาคม 2562 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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EDL-Generation Public Company (EDL-Gen) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
EDLGEN227A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,085.5 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 BBB- 
EDLGEN237A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,078.1 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB- 
EDLGEN247A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,660.7 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
EDLGEN247B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,099.4 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
EDLGEN249A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 837.1 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
EDLGEN24DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB- 
EDLGEN257A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,443.1 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB- 
EDLGEN259A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,690.3 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB- 
EDLGEN287A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,897.9 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 BBB- 
EDLGEN307A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 809.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 BBB- 
EDLGEN311A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,093.4 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 BBB- 
EDLGEN337A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,621.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2576 BBB- 
EDLGEN239A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 51 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ไถ่ถอนปี 2566 BBB- 
EDLGEN269A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 166 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ไถ่ถอนปี 2569 BBB- 
EDLGEN289A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 95 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ไถ่ถอนปี 2571 BBB- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 1,085.5 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี BBB- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    
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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 ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
 


