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ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์ร “บ. พลงังานบรสิุทธิ”์ ที ่“BBB+” หุน้กูม้กีารค า้ประกนับางสว่น ที ่“A-”  

และหุน้กูม้กีารค า้ประกนัที ่“AA” ดว้ยแนวโนม้ “Stable”  
 

 ทรสิเรทติง้คงอันดับเครดติองคก์รของ บริษัท พลังงานบริสทุธิ ์จ ากัด (มหาชน) ทีร่ะดับ “BBB+” ในขณะเดยีวกัน  

ทรสิเรทติง้ก็คงอันดับเครดติหุน้กูข้องบรษัิททีร่ะดับเดมิดว้ย โดยหุน้กูม้กีารค ้าประกันบางสว่นอยู่ทีร่ะดับ “A-” และหุน้กูม้กีาร 
ค ้าประกันอยู่ทีร่ะดับ “AA” โดยแนวโนม้ยังคง “Stable” หรือ “คงที”่ ทัง้นี้ หุน้กูท้ัง้หมดค ้าประกันโดยธนาคารไทยพาณิชย ์

จ ากดั (มหาชน) ซึง่ไดรั้บการจัดอนัดบัเครดติในระดับสากล (international scale)ทีร่ะดับ “BBB+” จาก S&P Global Ratings 
และระดับ “Baa1” จาก Moody’s Investors Service (Moody’s) ในการนี้ ธนาคารไทยพาณิชยจ์ะค ้าประกันการจ่ายเงนิใน

สดัสว่น 65% ของมูลค่าเงนิตน้และดอกเบีย้ของหุน้กูม้กีารค ้าประกันบางสว่นและในสัดสว่น 100% ของมูลค่าเงนิตน้และ

ดอกเบีย้ของหุน้กูม้กีารค ้าประกัน โดยเป็นการค ้าประกันแบบไม่มเีงือ่นไขและไม่สามารถเพกิถอนได ้ทัง้นี้ อันดับเครดติของ 
หุน้กูม้กีารค ้าประกันดังกล่าวอยู่บนพืน้ฐานความน่าเชือ่ถอืของธนาคารไทยพาณิชย ์โดยภาระผูกพันของผูค้ ้าประกันภายใต ้

สญัญาการค ้าประกนันีจ้ะมลี าดบัของสทิธเิรยีกรอ้งเทา่เทยีมกบัหนีไ้มม่ปีระกนัและไมด่อ้ยสทิธอิืน่ ๆ ของผูค้ ้าประกนั 
 อันดับเครดติองค์กรของบริษัทสะทอ้นถึงการมีกระแสเงนิสดจ านวนมากและมีเสถียรภาพจากโรงไฟฟ้าพลังงาน

แสงอาทติยข์องบรษัิททีม่สีญัญาซือ้ขายไฟฟ้าระยะยาว (Power Purchase Agreements -- PPA) กับการไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่ง

ประเทศไทย (กฟผ.) และการไฟฟ้าสว่นภมูภิาค (กฟภ.) อย่างไรก็ตาม อันดับเครดติถูกลดทอนบางสว่นจากความเสีย่งในการ
กอ่สรา้งและการด าเนนิงานของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม และโครงสรา้งเงนิทนุทีม่รีะดับเงนิกูส้งูตามแผนการลงทนุของ

บรษัิท 
แนวโนม้อนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายวา่ธุรกจิผลติไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทติยข์อง

บรษัิทจะยังคงสรา้งกระแสเงนิสดไดอ้ย่างสม ่าเสมอตามทีว่างแผนไว  ้ โดยบรษัิทควรรักษาประสทิธภิาพของโรงไฟฟ้าโดย

เฉลีย่ใหอ้ยูร่ะดบัไมต่ า่กวา่ 79% และคาดวา่บรษัิทจะประสบความส าเร็จในการด าเนนิงานโรงไฟฟ้าพลังงานลมทัง้ 2 โครงการ
และมีผลตอบแทนเป็นที่น่าพอใจ ทัง้นี้ หากมีการลงทุนขนาดใหญ่ในอนาคตก็คาดว่าบริษัทจะมีการเพิ่มทุนเพื่อรักษา

โครงสรา้งเงนิทนุทีเ่หมาะสมเอาไว ้ 
 อันดับเครดติอาจปรับเพิ่มขึ้นหากโรงไฟฟ้าพลังงานลมหรือโครงการหาดกังหันเริ่มจ าหน่ายไฟฟ้าและมีผลการ

ด าเนนิงานเป็นไปตามทีค่าดไว ้ในทางตรงกนัขา้ม อันดับเครดติของบรษัิทอาจถูกปรับลดลงหากผลประกอบการของโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติยห์รอืพลังงานลมต า่กวา่ทีค่าดไวอ้ย่างมนัียส าคัญและสง่ผลใหบ้รษัิทไม่สามารถสรา้งกระแสเงนิ

สดจากธุรกจิไฟฟ้าไดอ้ย่างตอ่เนื่อง หรอืหากสถานะการเงนิของบรษัิทถดถอยลงอย่างมนัียส าคัญจากการลงทนุโดยใชเ้งนิกู ้

จ านวนมาก 
 อนัดบัเครดติและแนวโนม้อันดับเครดติของหุน้กูม้กีารค ้าประกันของบรษัิทสะทอ้นถงึคณุภาพเครดติของผูค้ ้าประกันคอื

ธนาคารไทยพาณชิยซ์ึง่ไดรั้บอนัดบัเครดติในระดบัสากล (International Scale) ทีร่ะดับ “BBB+” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื 
“คงที”่ จาก S&P Global Ratings และระดบั “Baa1” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื “คงที”่ จาก Moody’s สว่นอันดับเครดติและ

แนวโนม้อันดับเครดติของหุน้กูม้กีารค ้าประกันบางสว่นสะทอ้นถงึคุณภาพเครดติของทัง้ผูค้ ้าประกันและบริษัทเองโดยอาจ

ไดรั้บการปรับเพิม่ขึน้หรอืลดลงไดใ้นกรณีทีเ่กดิการเปลีย่นแปลงของคณุภาพเครดติของผูค้ ้าประกนัหรอืของบรษัิท 
 บริษัทพลังงานบริสุทธิ์เดมิชือ่ บริษัท ซันเทค ปาล์มออยส ์จ ากัด บริษัทก่อตัง้ในปี 2549 เพื่อผลติและจ าหน่าย

ผลติภัณฑไ์บโอดเีซล ต่อมาบรษัิทไดเ้ปลีย่นชือ่มาเป็น บริษัท พลังงานบรสิทุธิ ์จ ากัด (มหาชน) ในปี 2551 และในชว่ง
ปลายปี 2555 บรษัิทไดเ้ริม่ขยายงานไปสูธุ่รกจิพลังงานทดแทนโดยเป็นเจา้ของและผูด้ าเนนิงานโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน

แสงอาทติยแ์ละพลงังานลม ในปี 2559 ธรุกจิผลติไฟฟ้าไดก้ลายมาเป็นธรุกจิหลักของบรษัิทและสรา้งอัตราก าไรกอ่นดอกเบีย้
จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมและค่าตัดจ าหน่าย (EBITDA) ถึง 90% จากทัง้หมด 5,460 ลา้นบาท บริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ (MAI) ในปี 2556 และยา้ยไปสูต่ลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในเดอืนมกราคม 2560 ณ เดอืน

ธันวาคม 2559 บรษัิทมนีายสมโภชน์ อาหุนัยเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ ซึง่ถอืหุน้ในสดัสว่นประมาณ 43% ของจ านวนหุน้ทัง้หมดของ
บรษัิท 

 ปัจจบุนับรษัิทมกี าลงัการผลติไฟฟ้าตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ารวมทัง้ส ิน้ 664 เมกะวัตต ์ประกอบดว้ยโครงการโรงไฟฟ้า
ทีม่กีารจ าหน่ายไฟฟ้าแลว้ ไดแ้ก ่โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยจ์ านวน 4 โครงการซึง่มกี าลังการผลติรวม 278 เมกะวัตต ์และ

โครงการโรงไฟฟ้าทีอ่ยูร่ะหวา่งการกอ่สรา้งและพัฒนา ไดแ้ก ่โรงไฟฟ้าพลังงานลมจ านวน 2 โครงการซึง่มกี าลังการผลติรวม 

386 เมกะวตัต ์ทัง้นี ้ความเขม้แข็งของอนัดบัเครดติของบรษัิทไดรั้บการสนับสนุนจากโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติยท์ีม่สีญัญา 
PPA กับ กฟผ. ภายใตโ้ครงการรับซือ้ไฟฟ้าจากผูผ้ลติไฟฟ้าขนาดเล็ก (Small Power Producer -- SPP) 3 โครงการจ านวน

รวม 270 เมกะวตัตซ์ึง่ไดรั้บสว่นเพิม่ราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) ทีอ่ตัรา 6.5 บาทตอ่กโิลวตัต-์ชัว่โมงเป็นเวลา 10 ปี  
 ในปี 2559 ภาพรวมของการด าเนินงานโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติยข์องบรษัิทอยู่ในระดับทีด่ ีบรษัิทผลติไฟฟ้าได ้

ทัง้หมดจ านวน 567 ลา้นกโิลวตัต-์ชัว่โมง เพิม่ขึน้จากปี 2558 ที ่395 ลา้นกโิลวตัต-์ชัว่โมง หรอืเพิม่ขึน้ประมาณ 43% อันเป็น

ผลเนื่องมาจากการทีโ่ครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติยโ์รงสดุทา้ยทีจ่ังหวัดพษิณุโลกไดเ้ริม่การผลติ ทัง้นี้ โรงไฟฟ้า
พลังงานแสงอาทติยข์องบรษัิททัง้ 4 โรงสามารถผลติไฟฟ้าไดส้งูกวา่ประมาณการราว 6.7% เมือ่ใชค้วามน่าจะเป็นที ่90% 

หรือ P90 ในขณะทีป่ระสทิธภิาพของโรงไฟฟ้า (Performance Ratio) นั้นอยู่ในระดับทีน่่าพอใจโดยมีค่าสูงกว่าที ่
ทรสิเรทติง้คาดหมายไวท้ี ่79% 

 
(ตอ่หนา้ 2) 

 

 
 

 
 



 

 2 

 

 
 

 บรษัิทมโีครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมจ านวน 2 โครงการซึง่ประกอบดว้ยโครงการหาดกังหัน (HKH) ขนาดก าลังการ
ผลติตามสัญญาอยู่ที ่126 เมกะวัตต ์และโครงการหนุมาน (HNM) ขนาดก าลังการผลติตามสัญญาอยู่ที ่260 เมกะวัตต ์

อย่างไรก็ตาม ความเสีย่งดา้นการก่อสรา้งของโครงการหาดกังหันนัน้ลดนอ้ยลง เนื่องจากการก่อสรา้งใกลเ้สร็จสมบรูณ์แลว้ 

ทัง้นี้ โรงไฟฟ้าพลังงานลมย่อยแห่งแรกในโครงการหาดกังหันซึง่มกี าลังการผลติ 36 เมกะวัตตไ์ดเ้ริม่ด าเนินการผลติไฟฟ้า
แลว้เมือ่วนัที ่3 มนีาคม 2560 ทีผ่่านมา ในขณะทีอ่กี 2 โครงการย่อยทีเ่หลอืจ านวนก าลังการผลติรวม 90 เมกะวัตตค์าดวา่จะ

เริม่ผลติไฟฟ้าไดใ้นปลายเดอืนเมษายนนี้ สว่นโครงการหนุมานนัน้มคีวามเป็นไปไดท้ีจ่ะเริม่ด าเนนิการล่าชา้กว่าแผนเดมิที่
ก าหนดไวใ้นชว่งกลางปี 2561 ทัง้นี้ เนื่องจากบรษัิทจ าเป็นตอ้งรอการอนุมัตจิากหน่วยงานราชการทีเ่กีย่วขอ้งว่าโครงการจะ

สามารถก่อสรา้งบนพื้นทีข่องส านักงานการปฏริูปทีด่นิเพื่อเกษตรกรรม (ส.ป.ก.) ไดห้รือไม่ อย่างไรก็ตาม ความลา่ชา้ของ
โครงการหนุมานนัน้ไม่ไดส้ง่ผลกระทบต่ออันดับเครดติเนื่องจากโครงการดังกล่าวนัน้ยังไม่ไดเ้ริม่การก่อสรา้งและค่าใชจ้่าย

ตา่ง ๆ ทีเ่กดิขึน้มมีลูคา่นอ้ยมาก 

 อนัดบัเครดติยังมขีอ้จ ากดัจากความเสีย่งจากการลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมของบรษัิทดว้ย ทัง้นี้ เนื่องจาก
โครงการยังอยูใ่นชว่งของการกอ่สรา้ง นอกจากนี้ การด าเนนิงานโรงไฟฟ้าพลังงานลมยังมคีวามเสีย่งในเรือ่งความไม่แน่นอน

ของความแรงของกระแสลมมากกว่าโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย์ซึ่งอาจมีผลกระทบต่อปริมาณไฟฟ้าที่ผลติไดแ้ละ
เสถยีรภาพของกระแสเงนิสดจากโครงการดว้ย  

 ประมาณการพืน้ฐานของทรสิเรทติง้อยูบ่นสมมตุฐิานวา่โครงการหนุมานจะสามารถเริม่ด าเนนิการไดโ้ดยใหม้คีวามลา่ชา้

กวา่แผนเดมิประมาณ 1 ปี อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานของบรษัิทคาดว่าจะอยู่ในชว่ง 55%-60% ในระหว่างปี 2560-
2562 ก าไรจากการด าเนนิงานกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสือ่มราคา และค่าตัดจ าหน่ายของบรษัิทจะเตบิโตขึน้เป็น 7,500 

ลา้นบาทหลังจากโครงการหาดกังหันเริ่มผลติไฟฟ้าไดอ้ย่างเต็มทีแ่ละน่าจะเพิ่มสงูขึน้ไปถงึเกอืบ 10,000 ลา้นบาทหาก
โรงไฟฟ้าหนุมานก่อสรา้งแลว้เสร็จและเริม่ผลติไฟฟ้าได ้โครงสรา้งทางการเงนิของบรษัิทน่าจะอยู่ในระดับเดมิในอกี 2 ปี

ขา้งหนา้ คา่ใชจ้า่ยฝ่ายทนุส าหรับโครงการหนุมานซึง่มมีูลคา่ถงึ 20,000 ลา้นบาทคาดวา่จะเริม่ใชจ้่ายในชว่งระหวา่งปี 2560-
2561 อัตราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนน่าจะปรับตัวเพิม่ขึน้ถงึ 70% ในปี 2561 และหลังจากนัน้จะปรับตัวดขี ึน้โดย

เหลอือยู่ทีป่ระมาณ 55%-60% ตามแผนในการช าระเงนิตน้ ในขณะทีอ่ัตราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมของ

บรษัิทคาดวา่จะอยูท่ีร่ะดบั 15%-20% 
 

บรษิทั พลงังานบรสิทุธ ิ ์จ ากดั (มหาชน) (EA) 
อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB+ 

อนัดบัเครดติตราสารหนี:้  

EA197A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนับางสว่นจ านวน 1,000 ลา้นบาท ก าหนดไถถ่อนในปี 2562 A- 

EA207A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนัจ านวน 3,000 ลา้นบาท ก าหนดไถถ่อนในปี 2563 AA 

EA217A: หุน้กูม้กีารค ้าประกนัจ านวน 4,000 ลา้นบาท ก าหนดไถถ่อนในปี 2564 AA 
แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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