
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท ไฟฟ้าน้ำงึม 2 จำกัด และอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อย
สิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทท่ีระดับ “A” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” 
โดยอันดับเครดิตดังกล่าวสะท้อนถึงโครงสร้างสัญญาท่ีดีตลอดจนกระแสเงินสดรับท่ีแน่นอนจากการ
มีสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าระยะยาว (Power Purchase Agreement -- PPA) กับการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่ง
ประเทศไทย (กฟผ.) (ได้รับอันดับเครดิต “AAA/Stable”) นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังพิจารณาถึง
ประวัติการดำเนินงานโรงไฟฟ้าท่ีมีประสิทธิภาพและสภาพคล่องท่ีเพียงพอของบริษัทด้วย อย่างไร  
ก็ตาม อันดับเครดิตดังกล่าวก็มีข้อจำกัดจากความไม่แน่นอนของปริมาณน้ำในแม่น้ำงึมและความ
เสี่ยงของประเทศ (Country Risk) ของสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) ด้วย
เช่นกัน 

อันดับเครดิตของบริษัทท่ีระดับ “A” อยู่บนพื้นฐานท่ีอันดับเครดิตเฉพาะ (Stand-alone Credit 
Profile -- SACP) ของบริษัทอยู่ในระดับ “a” และจากมุมมองของทริสเรทติ้งท่ีเห็นว่าบริษัทมี
สถานะเป็นบริษัทย่อยหลัก (Core Subsidiary) ของ บริษัท ซีเค พาวเวอร์ จำกัด (มหาชน) (CKP, 
ได้รับอันดับเครดิต “A/Stable”) ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงสร้างรายได้เป็นสัดส่วน
สำคัญให้แก่กลุ่มต่อไป 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

มีสัญญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกับผู้ซื้อที่มีความน่าเชื่อถือ 

บริษัทเป็นเจ้าของและผู้ดำเนินงานโรงไฟฟ้าพลังน้ำขนาดใหญ่ซ่ึงตั้งอยู่บนแม่น้ำน้ำงึมในเขตภาค
กลางของ สปป.ลาว โดยมีกำลังการผลิตท่ีขนาด 615 เมกะวัตต์ โดยโรงไฟฟ้าจำหน่ายไฟฟ้าท้ังหมด
ให้แก่ กฟผ. ภายใต้สัญญาซ้ือขายไฟฟ้านาน 25 ปี ซ่ึงความแข็งแกร่งด้านเครดิตของ กฟผ. บ่งบอก
ถึงการท่ีบริษัทมีความเสี่ยงจากคู่สัญญาท่ีอยู่ในระดับต่ำ 

นอกจากนี้ สัญญาซ้ือขายไฟฟ้าท่ีอยู่บนพื้นฐานของการจ่ายค่าไฟฟ้าท้ังหมดซ่ึงสามารถเรียกรับไฟฟ้า
ส่วนท่ีขาดให้ครบได้ในภายหลัง (Take-or-Pay) น้ันยังช่วยบรรเทาความเสี่ยงด้านการตลาดได้เป็น
อย่างดีอีกด้วย โดย กฟผ. จะต้องรับซ้ือไฟฟ้าในปริมาณสูงสุดไม่เกิน 2,310 ล้านหน่วย (Gigawatt-
hour -- GWh) ต่อปี ท้ังน้ี ปริมาณไฟฟ้าเป้าหมายต่อปีจำแนกเป็นปริมาณไฟฟ้าหลักจำนวน 2,218 
ล้านหน่วยและปริมาณไฟฟ้ารองจำนวน 92 ล้านหน่วย 

ถึงแม้ว่าโรงไฟฟ้าน้ำงึม 2 จะดำเนินงานอยู่ใน สปป.ลาว แต่ทริสเรทติ้งมีความเห็นว่าความเสี่ยงของ
ประเทศน้ันถูกลดทอนลงอย่างมีนัยสำคัญเน่ืองจากโรงไฟฟ้าถูกตั้งขึ้นภายใต้ความร่วมมือระหว่าง
รัฐบาลไทยและรัฐบาลลาว เพื่อจำหน่ายไฟฟ้าท่ีผลิตได้มายังประเทศไทย นอกจากน้ี สัญญา
สัมปทานท่ีบริษัทมีกับรัฐบาล สปป. ลาว ยังช่วยบรรเทาความเสี่ยงจากการโอนเงินและการแปลง
สกุลเงินตราอีกด้วย โดยสัญญาสัมปทานให้สิทธิ์บริษัทในการรับรายได้และพักเงินในบัญชีเงินฝากท่ี
อยู่นอก สปป. ลาว ดังน้ัน รายได้จากการจำหน่ายไฟฟ้าท่ีได้รับจาก กฟผ. จึงใช้วิธีจ่ายเข้าบัญชีเงิน
ฝากของบริษัทในประเทศไทย 
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มีประวัติการดำเนินงานโรงไฟฟ้าที่ได้รับการยอมรับ 

บริษัทได้ทำสัญญาเดินเครื่องและบำรุงรักษากับ กฟผ. ซ่ึงครอบคลุมตลอดอายุสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าซ่ึง กฟผ. มีความชำนาญและมีประสบการณ์ท่ี
ยาวนานในการดำเนินงานโรงไฟฟ้าพลังน้ำในประเทศไทย นอกจากนี้ กฟผ. ยังให้บริการการซ่อมบำรุงใหญ่ให้แก่บริษัทอีกด้วย 

นับตั้งแต่เริ่มเปิดดำเนินงาน โรงไฟฟ้าของบริษัทมีค่าความพร้อมอยู่ในระดับท่ีสูงกว่า 94% มาโดยตลอดยกเว้นในช่วงปี 2561 -2562 ท่ีความพร้อม
โรงไฟฟ้าของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 92%-93% เนื่องจากการหยุดซ่อมบำรุงตามวาระในปี 2561 และปัญหาปริมาณน้ำท่ีไม่เพียงพอสำหรับการผลิตในปี 
2562 โดยในปี 2566-2568 โรงไฟฟ้าน้ำงึม 2 มีกำหนดการสำหรับการซ่อมบำรุงใหญ่ 

อ่อนไหวต่อความไม่แน่นอนของทรัพยากรน้ำ 

ทริสเรทติ้งเห็นว่าบริษัทมีความอ่อนไหวต่อความเสี่ยงของปริมาณน้ำ โดยผลการดำเนินงานของโรงไฟฟ้าพลังน้ำน้ันขึ้นอยู่กับความพอเพียงของปริมาณ
น้ำเป็นหลักซ่ึงอาจมีความผันผวนอย่างมีนัยสำคัญในแต่ละปี ท้ังน้ี ความผันผวนของปริมาณน้ำท่ีอยู่ในระดับสูงจะส่งผลให้การผลิตไฟฟ้ามี ความไม่
แน่นอนและอาจทำให้รายได้ลดลงในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึง ซ่ึงกรณีดังกล่าวอาจส่งผลต่อความพอเพียงของกระแสเงินสดสำหรับค่าใช้จ่ายคงท่ีในก าร
ดำเนินงาน นอกจากนี้ แม้ปริมาณน้ำสำรองในอ่างเก็บน้ำของบริษัทจะสามารถช่วยบรรเทาความผันผวนของปริมาณน้ำได้ในระยะสั้น แต่ภาวะภัยแล้ง
ท่ียืดเยื้อก็อาจส่งผลให้บริษัทผลิตไฟฟ้าได้น้อยลงและทำให้มีรายได้ลดลงในช่วงดังกล่าว 

โครงสร้างสัญญาช่วยบรรเทาความเสี่ยงหลักลงได้ 

สัญญาซ้ือขายไฟฟ้ามีกลไกท่ีช่วยบรรเทาความเสี่ยงจากปริมาณน้ำ โดยเงื่อนไขในสัญญาจะอนุญาตให้บริษัทสามารถจำหน่ายไฟฟ้าได้มากเกินกว่า
ปริมาณเป้าหมายในปีท่ีมีน้ำมาก ในขณะท่ีปีท่ีมีน้ำน้อยบริษัทจะได้รับเงินสดจากการนำไฟฟ้าท่ีผลิตเกินกว่าเป้าหมายดังกล่าวมาใช้ และในกรณีท่ี
บริษัทจำหน่ายไฟฟ้าได้ต่ำกว่าปริมาณไฟฟ้าเป้าหมายต่อปี ปริมาณไฟฟ้าในส่วนท่ีขาดน้ีก็สามารถนำไปทบกับปริมาณไฟฟ้าเป้าหมายของปีถัด ๆ ไปได้ 

นอกจากนี้ สำหรับกรณีท่ีปริมาณน้ำมีไม่เพียงพอสำหรับการผลิตไฟฟ้าตามท่ีกำหนดไว้ในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า บริษัทยังมีสิทธิ์ท่ีจะประกาศให้ปีน้ันเป็นปี
แล้งสำหรับการดำเนินงานได้อีกด้วย ท้ังนี้ ภายใต้สัญญาซ้ือขายไฟฟ้าน้ันบริษัทมีข้อผูกพันท่ีจะต้องดำรงความพร้อมจ่ายไฟฟ้าให้มีไม่น้อยกว่า 8 ชั่วโมง
ต่อวันในแต่ละเดือนและไม่ต่ำกว่า 10 ชั่วโมงต่อวันในแต่ละปี การประกาศให้เป็นปีแล้งจะทำให้บริษัทไม่ต้องปฏิบัติตามเงื่อนไขสัญญาได้ ชั่วคราว ซ่ึง
บริษัทจะสามารถประกาศได้ 2 ครั้งตลอดระยะเวลาของสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าซ่ึงกินเวลานาน 25 ปี โดยบริษัทได้ประกาศปีแล้งครั้งแรกในปี 2563 
แม้ว่าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าจะให้โอกาสแก่บริษัทในการประกาศให้เป็นปีแล้ง แต่หากบริษัทยังคงประสบกับภาวะความแห้งแล้งอย่างต่อเนื่องติดต่อกัน
เป็นเวลาหลายปีก็อาจส่งผลกระทบในทางลบต่ออันดับเครดิตของบริษัทได้เช่นกัน  

แนวโน้มปริมาณน้ำไหลเข้าอ่างเก็บน้ำที่มากขึ้นแต่ยังคงต่ำกว่าค่าเฉลี่ยระยะยาว 

ปริมาณน้ำไหลเข้าอ่างเก็บน้ำในแต่ละปีมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องหลังจากท่ีบริษัทได้ประสบกับปริมาณน้ำไหลเข้าอ่างเก็บน้ำในระดับต่ำท่ีสุดท่ี 
3,639 ล้านลูกบาศก์เมตร (ลบ.ม.) ในปี 2562 โดยในปี 2565 ปริมาณน้ำไหลเข้าอ่างเก็บน้ำอยู่ท่ี 4,810 ลบ.ม. เพิ่มขึ้น 11.8% จาก 4,301 ลบ.ม. ในปี 
2564 อย่างไรก็ตาม ปริมาณน้ำในปี 2565 ยังคงต่ำกว่าระดับค่าเฉลี่ยท่ี 6,377 ลบ.ม. (เฉลี่ยปี 2497-2561) การท่ีระดับน้ำในอ่างเก็บน้ำของบริษัทอยู่
ท่ี 358.1 เมตรเหนือระดับน้ำทะเล ณ สิ้นปี 2565 น้ันทำให้ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะดำเนินการผลิตไฟฟ้าอย่างระมัดระวังในการท่ีจะบริหารจัดการ
ระดับน้ำท่ีมีอยู่เพื่อใหส้ามารถปฏิบัตติามเงื่อนไขภายใต้สัญญาซ้ือขายไฟฟ้าไดใ้นปี 2566 

ประมาณการผลการดำเนินงานในอนาคตอย่างระมัดระวัง 

แม้ว่าบริษัทจะมีรายได้ท่ีลดลงเล็กน้อยในปี 2565 แต่ผลการดำเนินงานดังกล่าวยังถือว่าเป็นไปตามท่ีทริสเรทติ้งคาดหมายไว้ ท้ังนี้ บริ ษัทได้ผลิตไฟฟ้า
อย่างระมัดระวังเพื่อให้สามารถปฏิบัติได้ตามข้อกำหนดตามสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า เป็นผลให้บริษัทผลิตไฟฟ้าได้ท้ังสิ้น 1,655 ล้านหน่วยในปี 2565 ซ่ึง
ลดลง 10% จากปีก่อนหน้า โดยปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตได้ประกอบด้วยปริมาณไฟฟ้าหลักจำนวน 1,644 ล้านหน่วย และปริมาณไฟฟ้ารองจำนวน 11 
ล้านหน่วย ในการน้ี ปริมาณไฟฟ้าหลักบรรลุเป้าหมายท่ีระดับประมาณ 74% ของปริมาณไฟฟ้าเป้าหมายต่อปี ซ่ึงสะท้อนถึงปริมาณน้ำไหลเข้าท่ีอยู่ใน
ระดับต่ำกว่าค่าเฉลี่ย โดยปริมาณน้ำไหลเข้าน้ีถือเป็นปัจจัยสำคัญสำหรับโรงไฟฟ้าพลังน้ำ 

บริษัทมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) 2.73 พันล้านบาทในปี 2565 ลดลง 4% จากปี 2564 มีหน้ีสินทาง
การเงินท่ีปรับปรุงแล้ว 9.4 พันล้านบาท ณ สิ้นปี 2565 ลดลงจาก 1.09 หมื่นล้านบาท ณ สิ้นปี 2564 ส่งผลทำให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่ อ 
EBITDA ของบริษัทลดลงมาอยู่ท่ีระดับ 3.4 เท่า และอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนอยู่ท่ี 45.8% ณ สิ้นปี 2565 
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จากรูปแบบของกระแสน้ำในช่วงปีก่อนหน้าน้ี ทริสเรทติ้งจึงตั้งสมมติฐานอย่างระมัดระวังในประมาณการกรณีพื้นฐานสำหรับปี 2566 -2568 โดย 
ทริสเรทติ้งประมาณการว่าบริษัทจะขายไฟฟ้าปีละ 1,650 ล้านหน่วยในปี 2566-2567 จากท่ีเคยประมาณการไว้ก่อนหน้าน้ีท่ีปีละ 2,000 ล้านหน่วย 
โดยคาดว่าระดับน้ำไหลเข้าจะปรับตัวดีขึ้นในปี 2568 และขายไฟฟ้าได้ 1 ,800 ล้านหน่วย ส่งผลให้บริษัทมี EBITDA 2.6-2.7 พันล้านบาทต่อปีในปี 
2566-2567 และ 3 พันล้านบาทในปี 2568 

ภาระหนี้ยังคงลดลง 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะไม่มีการลงทุนขนาดใหญ่ใด ๆ ในอนาคตอันใกล้น้ีนอกจากการซ่อมบำรุงตามแผนงานเท่าน้ัน ทริสเรทติ้งประมาณการว่ า
บริษัทจะมีค่าใช้จ่ายสำหรับการซ่อมบำรุงท้ังสิ้น 141 ล้านบาทในช่วงปี 2566 -2568 จากตารางการชำระคืนหน้ีและแผนการเงินของบริษัท  
ทริสเรทติ้งประมาณการว่าหน้ีสินทางการเงินท่ีปรับปรุงแล้วจะลดลงอย่างต่อเนื่องไปอยู่ท่ี 4.4 พันล้านบาทภายในปี 2568 และอัตราส่วนหน้ีสิน ทาง
การเงินต่อ EBITDA จะอยู่ท่ีระดับ 2.8 เท่าในปี 2566 และลดลงเป็น 2 เท่าและ 1.5 เท่าในปี 2567 และ 2568 ตามลำดับ ทริสเรทติ้งประมาณกา ร
อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อเงินทุนท่ีประมาณ 40% ในปี 2566 และลดลงไปอยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 30% ภายในปี 2568 

มีเงินสดเพียงพอสำหรับภาระหนี้ในระยะสั้น 

บริษัทยังคงมีนโยบายทางการเงินท่ีระมัดระวังในการสำรองเงินสดสำหรับการชำระคืนหน้ีเงินกู้ในงวดถัด ๆ ไป นอกจากนี้ บริษัทยังพยายามท่ีจะคงเงิน
สดเอาไว้ไม่ต่ำกว่าประมาณ 700 ล้านบาทสำหรับเป็นค่าใช้จ่ายดำเนินงานในระยะเวลาประมาณ 12 เดือนข้างหน้าอีกด้วย ณ เดือนธันวาคม 2565 
บริษัทมีเงินสดในมือประมาณ 2.8 พันล้านบาท ในขณะท่ีทริสเรทติ้งประมาณการว่าบริษัทจะมีเงินทุนจากการดำเนินงานท่ีระดับประมาณ 2.1 พันล้าน
บาทในปี 2566 โดยท่ีเงินสดในมือเมื่อรวมกับประมาณการเงินทุนจากการดำเนินงานแล้วน่าจะเพียงพอสำหรับการชำระคืนหน้ีหุ้นกู้มูลค่าประมาณ 1.3 
พันล้านบาทในช่วง 12 เดือนข้างหน้า 

โครงสร้างหนี้ 

ณ สิ้นปี 2565 หน้ีสินของบริษัทจำนวน 1.25 หมื่นล้านบาทเป็นหน้ีหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันท้ังหมด ดังน้ัน บริษัทจึงไม่มีหน้ีท่ีมีลำดับในการ
ได้รับชำระคืนก่อน (Priority Debt) แต่อย่างใด 

เป็นบริษัทย่อยหลักของ CKP 

บริษัทมีฐานะเป็นบริษัทย่อยของ CKP ซ่ึงมีสัดส่วนการถือหุ้นในบริษัทจำนวน 46% และมีการควบคุมท้ังในด้านการดำเนินธุรกิจและการเงินของบริษัท
โดยตรง ท้ังน้ี โดยปกติแล้วบริษัทจะสร้าง EBITDA ให้แก่การลงทุนด้านไฟฟ้าท้ังหมดของ CKP ท่ีระดับประมาณ 60%-70% ดังน้ัน ในฐานะท่ีเป็น
ผู้สร้างรายได้จำนวนมากให้แก่กลุ่ม ทริสเรทติ้งจึงถือว่าบริษัทมีสถานะเป็นบริษัทย่อยหลักของกลุ่ม ดังน้ัน อันดับเครดิตของบริษัทจึงเท่ากับอันดับ
เครดิตของ CKP ซ่ึงเป็นไปตาม “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ” (Group Rating Methodology) ของทริสเรทต้ิง 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

• ปริมาณไฟฟ้าท่ีจำหน่ายให้แก่ กฟผ. จำนวน 1,650 ล้านหน่วยในปี 2566-2567 และ 1,800 ล้านหน่วยในปี 2568  

• คาดว่าโรงไฟฟ้าของบริษัทจะมีความพร้อมมากกว่า 92% ตลอดช่วงประมาณการระหว่างปี 2566-2568 

• อัตราค่าไฟฟ้าจะได้รับการปรับปรุงให้สอดคล้องกับเงื่อนไขในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า 

• ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับการดำเนินงานและซ่อมบำรุงคาดว่าจะเพิ่มขึ้นประมาณ 3% ต่อปีในช่วงปี 2566-2568 

• ค่าใช้จ่ายสำหรับการซ่อมบำรุงจำนวนรวม 141 ล้านบาทในปี 2566-2568 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงมีกระแสเงินสดท่ีแน่นอนจากโรงไฟฟ้าโดยมี
สมมติฐานว่าปริมาณน้ำไหลเข้าเขื่อนจะอยู่ท่ีระดับประมาณค่าเฉลี่ยในระยะยาว นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังคาดว่าบริษัทจะยังคงสามารถบริหารจัดการ
โรงไฟฟ้าและปริมาณน้ำไหลเข้าเขื่อนได้อย่างมีประสิทธิภาพต่อไปซ่ึงจะทำให้บริษัทบรรลุการผลิตไฟฟ้าได้ตามเป้าหมายตลอดอายุสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า
ท่ีเหลือ 
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ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

โอกาสในการปรับเพิ่มอันดับเครดิตมีจำกัด ในขณะท่ีการปรับลดอันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทอาจเกิดขึ้นได้หากผลการดำเนิ นงานของบริษัทต่ำกว่า
ท่ีทริสเรทติ้งได้ประมาณการไว้ และส่งผลให้กระแสเงินสดเพื่อการชำระหน้ีเสื่อมถอยลงอย่างมีสาระสำคัญ ซ่ึงกรณีดังกล่าวอาจเกิดจากการมีปริมาณ
น้ำไหลเข้าอ่างเก็บน้ำในระดับต่ำอย่างต่อเนื่อง 

นอกจากน้ี ตาม “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ” ของทริสเรทติ้ง การเปลี่ยนแปลงใด ๆ ของอันดับเครดิตของ  CKP จะมีผลกระทบโดยตรงต่อ
อันดับเครดิตของบริษัทด้วยเช่นกัน 

ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ---------------------------- ณ วันที ่31 ธันวาคม ---------------------------- 
 

 
2565 2564 2563 2562            2561 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

3,616 3,769 2,063 3,403 3,949 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  1,671 1,787 263 1,438 2,124 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  2,729 2,850 1,348 2,573 3,218 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  2,196 2,312 786 1,886 2,405 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  501 532 563 675 768 
เงินลงทุน 

 
27 14 15 43 662 

สินทรัพย์รวม 
 

24,174 24,071 24,272 25,692 27,779 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
9,372 10,935 12,313 12,599 13,423 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

11,110 10,412 9,845 10,788 11,002 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้            

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
75.41 75.43 64.36 73.79 81.47 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

7.10 7.56 1.07 5.47 7.78 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
5.45 5.36 2.40 3.81 4.19 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 3.43 3.84 9.13 4.90 4.17 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

23.43 21.14 6.38 14.97 17.92 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
45.76 51.22 55.57 53.87 54.96 

 

 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565  
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565  
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564   

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท ไฟฟ้าน้ำงึม 2 จำกัด (NN2PC) 

อันดับเครดิตองค์กร: A 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
NNPC239A: หุ้นกู้ไมด่้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
NNPC24OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
NNPC253A: หุ้นกู้ไมด่้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
NNPC259A: หุ้นกู้ไมด่้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
NNPC273A: หุ้นกู้ไมด่้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
NNPC27OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A 
NNPC303A: หุ้นกู้ไมด่้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2566  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 ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


