
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั พลงังานบรสิุทธิ ์จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” และ
คงอนัดบัเครดติของหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัที ่“A-” โดยอนัดบัเครดติของหุน้กูไ้ม่ดอ้ย
สทิธ ิไม่มหีลกัประกนัทีล่ดลง 1 ข ัน้จากอนัดบัเครดติองค์กรสะทอ้นถงึโครงสรา้งทีด่อ้ยกว่าของ 
หุน้กูจ้ากการทีบ่รษิทัมฐีานะเป็นบรษิทัโฮลดิง้ ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัคงอนัดบัเครดติหุน้กู้
มกีารค ้าประกนัที่ระดบั “AA” เช่นเดมิ ทัง้นี้  หุ้นกู้ทัง้หมดของบรษิัทได้รบัการค ้าประกนัโดย 
ธนาคารไทยพาณิชย์ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติในระดบัสากล (International 
Scale) ทีร่ะดบั “BBB+” จาก S&P Global Ratings 

ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกันชุดใหม่ในวงเงนิ
ไมเ่กนิ 3 พนัลา้นบาท และหุน้กูส้ ารองเพือ่การเสนอขายเพิม่เตมิ (Greenshoe) ในวงเงนิไมเ่กนิ 2 
พนัลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A-” ดว้ย โดยเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูจ้ะถูกน าไปใชไ้ถ่ถอนหุน้กู้
เดมิจ านวน 3 พนัลา้นบาทซึ่งจะครบก าหนดไถ่ถอนในเดอืนกรกฎาคม 2563 และส่วนทีเ่หลอืจะ
น าไปใชส้ าหรบัการลงทุนใหม ่ๆ 

อนัดบัเครดติของบรษิทัสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีแ่ขง็แรงจากพอรต์การลงทุนในโรงไฟฟ้า และผล
การด าเนินงานทีส่ม ่าเสมอของโครงการโรงไฟฟ้าดงักล่าว รวมถงึสถานะทางการเงนิทีย่งัคงดอียู่ 
อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติถูกจ ากดัจากแผนการลงทุนขนาดใหญ่และความเสีย่งในการพฒันา
โครงการทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิผลติแบตเตอรี ่

ก าไรก่อนดอกเบี้ย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) จากธุรกจิผลติไฟฟ้าของ
บรษิทัคาดว่าจะคงทีจ่นถงึปี 2566 ก่อนทีจ่ะลดลงประมาณปีละ 10% อนัเนื่องมาจากส่วนเพิม่ของ
อตัราค่าไฟฟ้าเริม่ทยอยหมดอายุ ความยัง่ยนืของกระแสเงนิสดของบรษิทัจะขึน้อยูก่บัความส าเรจ็
ของธุรกจิใหม่ ๆ ซึ่งได้แก่ ธุรกจิผลติแบตเตอรี่ ธุรกจิผลติกรนีดเีซล และสารเปลี่ยนสถานะ 
รวมถงึธุรกจิรถยนต์ไฟฟ้า ซึ่งคาดว่าจะเริม่สรา้งรายไดใ้หม่ใหแ้ก่บรษิทัตัง้แต่ปี 2563 เป็นต้นไป 
โดยจะส่งผลใหส้ดัส่วนของสนิทรพัยแ์ละรายไดข้องบรษิทัค่อย ๆ เปลีย่น รวมถงึสถานะทางธุรกจิ
ของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 

ทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเพิม่ขึน้ต่อเนื่องไปสู่ 2.1 หมืน่ลา้นบาทในปี 2565 รายได้
จากธุรกิจที่ไม่ใช่พลังงานไฟฟ้าคาดว่าจะเพิ่มขึ้นและคิดเป็น 40%-45% ในปี 2565 ใน
ขณะเดยีวกนั รายไดจ้ากธุรกจิผลติไฟฟ้าน่าจะลดลงจาก 75% ในปี 2562 เป็น 50%-55% ในปี 
2565 อย่างไรกต็าม ในแง่ของกระแสเงนิสด คาดว่า EBITDA ทีเ่สถยีรภาพจากธุรกจิผลติไฟฟ้า
จะยงัคงเป็นรายไดห้ลกั และมสีดัส่วนมากกว่า 90% ของ EBITDA โดยรวมในช่วงระหว่างปี 
2563-2565 ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่า EBITDA ของบรษิทัจะเพิม่ขึน้จาก 1.05 หมืน่ลา้นบาทเป็น 
1.15 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงเวลาดงักล่าว 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าสถานะทางการเงนิของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัทีด่ใีนอนาคต ในช่วงปี 2563-
2565 อตัราส่วนหนี้สนิสุทธต่ิอ EBITDA ของบรษิทัน่าจะต ่ากว่า 4.0 เท่า และอตัราส่วนเงนิทุน
จากการด าเนินงานต่อหนี้สนิสุทธน่ิาจะอยู่สงูกว่า 20% ในช่วงเวลาเดยีวกนั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวงัว่าธุรกจิผลติไฟฟ้าจาก
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์และพลงังานลมของบรษิทัจะสรา้งกระแสเงนิสดไดอ้ย่างสม ่าเสมอ
ตามทีว่างแผนไว ้ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะตดัสนิใจลงทุนเกีย่วกบัการพฒันาโครงการแบตเตอรี่

  

บริษทั พลงังานบริสทุธ์ิ จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 48/2563 
 19 มิถนุายน 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

หุน้กูม้กีารค ้าประกนั  AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 19/05/63 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

10/05/62 A Stable 
09/04/61 A- Stable 
02/06/59 BBB+ Stable 
   
   
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

ประวติร ชยัช านะภยั, CFA 
pravit@trisrating.com 

เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

วยิดา ประทมุสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

*รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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อย่างรอบคอบ 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่ขึน้ของอนัดบัเครดติค่อนขา้งจ ากดัในระยะกลาง เนื่องจากขอ้จ ากดัจากการลงทุนขนาดใหญ่ในโรงงานผลติแบตเตอรี ่อย่างไรกต็าม โอกาสใน
การปรบัอนัดบัเครดติเพิม่ขึน้อาจเกดิขึน้ได ้หากบรษิทัสามารถขยายฐานของกระแสเงนิสดไดอ้ย่างมาก ในขณะทีย่งัสามารถรกัษาสถานะทางการเงนิที่ดี
ไวไ้ด้ ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอกว่าทีค่าดการณ์ไวอ้ย่างมนีัยส าคญั ซึ่งอาจเกดิจากการ
ลงทุนทีใ่ชเ้งนิกูอ้ย่างเกนิตวัหรอืขาดทุนอย่างมากจากความผดิพลาดในการด าเนินโครงการใหม่ ๆ ของบรษิทั 

อนัดบัเครดติและแนวโน้มอนัดบัเครดติของหุน้กูม้กีารค ้าประกนัของบรษิัทสะทอ้นถึงคุณภาพเครดติของผูค้ ้าประกนัคอืธนาคารไทยพาณิชย์ซึ่งไดร้บั
อนัดบัเครดติในระดบัสากล (International Scale) ทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ จาก S&P Global Ratings โดยอนัดบัเครดติและ
แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจเกดิการเปลีย่นแปลงตามคุณภาพเครดติของผูค้ ้าประกนั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
 

บริษทั พลงังานบริสทุธ์ิ จ ากดั (มหาชน) (EA) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
EA207A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AA 
EA217A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AA 
EA227A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
EA228A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
EA248A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
EA26OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
EA297A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
EA298A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธไิมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี และหุน้กูส้ ารองเพือ่การเสนอขายเพิม่เตมิ 
(Greenshoe) ในวงเงนิไมเ่กนิ 2,000 ลา้นบาท 

A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มลูอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้ รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของ
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