
                                   
                                                                                                                                                

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 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท ซีเค พาวเวอร์ จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “A-” หุ้น
กู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัทที่ระดับ “BBB+” โดยมีแนวโน้มอันดับ
เครดิต “Stable” หรือ “คงที่” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ 
ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 4 พันล้านบาท อายุไม่เกิน 5 ปีของบริษัทที่ระดับ 
“BBB+” ด้วยเช่นกัน สำหรับเงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ในครั้งนี้ บริษัทจะนำไปใช้ชำระคืนหน้ี
เดิมและนำไปลงทุนในโครงการใหม่ ๆ ของบริษัท 

อันดับเครดิตหุ้นกู้ต่ำกว่าอันดับเครดิตองค์กรอยู่ 1 ขั้นเนื่องจากอัตราส่วนหนี้ที่มีลำดับในการ
ได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินท้ังหมดของบริษัทสูงกว่าเกณฑ์ 50% ของทริสเรทต้ิง 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงกระแสเงินสดรับที่เชื่อถือได้จากการมีสัญญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกับ
การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) (อันดับเครดิต “AAA/Stable”) และประวัติการ
ดำเนินงานที่แข็งแกร่งของบริษัท อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตถูกลดทอนลงจากความเสี่ยงจาก
ความไม่แน่นอนของปริมาณน้ำเป็นหลัก นอกจากนี้ การพิจารณาอันดับเครดิตยังคำนึงถึงความ
เสี่ยงของประเทศ (Country Risk) ของสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป.ลาว) ด้วย 

ในปี 2566 บริษัทมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) 4.5 
พันล้านบาท เพิ่มขึ้น 7% จาก 4.2 พันล้านบาทในปี 2565 โดยมีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ 
EBITDA เท่ากับ 4.8 เท่าในปี 2566 ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะมีภาระผูกพันในการลงทุนขนาด
ใหญ่ในโครงการโรงไฟฟ้าพลังน้ำหลวงพระบาง (โครงการหลวงพระบาง) ในอีกหลายปีข้างหน้า 
ดังน้ัน ทริสเรทติ้งจึงประมาณการว่าอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัทจะอยู่ท่ี
ระดับ 5 เท่าหรือเกินกว่าน้ันในช่วงปี 2567-2569 

ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2566 บริษัทมีหน้ีสินรวมท้ังสิ้น (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) จำนวน 2.8 
หมื่นล้านบาท โดยจำนวน 1.59 หมื่นล้านบาทเป็นหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อน ซ่ึง
ประกอบไปด้วยหน้ีท่ีมีหลักประกันและหนี้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทย่อย ทั้งน้ี 
อัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินท้ังหมดของบริษัทเท่ากับ 57% ซ่ึงบ่ง
บอกว่าเจ้าหน้ีหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทมีความเสียเปรียบกว่าเจ้าหน้ีท่ีมีสิทธิ
ได้รับชำระคืนก่อนอย่างมีนัยสำคัญในกรณีท่ีต้องเรียกร้องสิทธิในทรัพย์สินของบริษัท ดังน้ัน หุ้น
กู ้ของบริษัทจึงมีอันดับเครดิตต่ำกว่าอันดับเครดิตองค์กรของบริษัทอยู ่ 1 ขั ้น ในอนาคต  
ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหนี้สินทั้งหมดของบริษัท
จะลดลงเนื่องจากภาระหน้ีของบริษัทย่อยจะทยอยลดลง ด้วยเหตุดังกล่าว ทริสเรทติ้งจึงคาดว่า
ความเสี่ยงด้านความด้อยสิทธิในเชิงโครงสร้างจะลดลงในระยะยาว 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต "Stable" หรือ "คงที"่ สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทต้ิงว่าโรงไฟฟ้า
ของบริษัทจะสามารถดำเนินงานตามเป้าหมายได้เป็นอย่างดีและสร้างกระแสเงินสดได้ตามท่ี
ประมาณการไว้ ทริสเรทติ้งยังคาดด้วยว่ากระแสเงินสดเมื่อเทียบกับหนี้สินทางการเงินและ
ระดับภาระหน้ีของบริษัทจะสอดคล้องกับประมาณการของทริสเรทต้ิง  

  

บริษัท ซีเค พาวเวอร์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 27/2567 
 27 มีนาคม 2567 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  BBB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 05/03/67 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

05/03/67 A- Stable 
02/05/61 A Stable 
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narongchai@trisrating.com 
 

ประวิตร ชัยชำนะภยั, CFA 
pravit@trisrating.com 
 

ภารัต มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

มณเฑียร จนัทรก์ล่ำ 
monthian@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับเพิ่มอันดับเครดิตนั้นยังไม่มีแนวโน้มที่จะเกิดขึ้นเนื่องจากบริษัทอยู่ในช่วงลงทุนในโครงการหลวงพระบาง อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งอาจปรับ
เพิ่มอันดับเครดิตได้หากบริษัทมีโครงสร้างทางการเงินที่แข็งแกร่งขึ้นอย่างมีนัยสำคัญซึ่งอาจเกิดขึ้นได้มากที่สุดจากการเพิ่มทุน ใน ทางกลับกัน  
ทริสเรทติ้งอาจปรับลดอันดับเครดิตลงหากกระแสเงินสดเมื่อเทียบกับหน้ีสินทางการเงินของบริษัทต่ำกว่าท่ีทริสเรทติ้งประมาณการไว้อย่างมีนัยสำคัญ 
ซึ่งกรณีดังกล่าวอาจเกิดขึ้นจากการที่โรงไฟฟ้าของบริษัทมีผลการดำเนินงานอ่อนแอลงอย่างมาก หรือเกิดจากการลงทุนขนาดใหญ่ที่ใช้เงินกู้เป็นหลัก
หรือมีรายจ่ายอื่น ๆ เพิ่มเติมโดยเฉพาะอย่างยิ่งจากภาระผูกพันในส่วนของผู้ถือหุ้นของโครงการหลวงพระบาง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

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

 

บริษัท ซีเค พาวเวอร์ จำกัด (มหาชน) (CKP) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
CKP245A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
CKP265A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
CKP27NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
CKP285A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 BBB+ 
CKP286A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 BBB+ 
CKP31OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 BBB+ 
CKP32NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 BBB+ 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี BBB+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2567  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
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 ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

