
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและอนัดบัเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บริษัท  
ทพีไีอ โพลนี เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” ในขณะเดยีวกนัยงัปรบัแนวโน้มอนัดบัเครดติ
ของบรษิัทเป็น “Positive” หรอื “บวก” จากเดิม “Stable” หรอื “คงที่” ตามการเปลี่ยนแปลงของ
แนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัแม่คอื บรษิทั ทพีไีอ โพลนี จ ากดั (มหาชน) ทัง้นี้  การปรบัแนวโน้ม
อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าสถานะทางการเงนิของบรษิทัทพีไีอ โพลนีนัน้
จะปรบัตวัดขี ึน้หลงัจากโรงไฟฟ้าทุกโรงของบรษิทัทพีไีอ โพลนี เพาเวอรด์ าเนินงานไดอ้ย่างเตม็ที ่

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีม่ ัน่คงทีบ่รษิทัไดร้บัจากสญัญาซื้อขายไฟฟ้า (Power Purchase 
Agreements -- PPA) กบัการไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ตลอดจนการมอีตัราก าไรทีสู่ง
จากส่วนเพิ่มของราคารบัซื้อไฟฟ้า (Adder) และการมตี้นทุนเชื้อเพลงิที่สามารถแข่งขนัได้ทัง้จาก
เชื้อเพลงิขยะ (Refuse-derived Fuel -- RDF) และจากความรอ้นทิ้ง อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติถูก
ลดทอนบางส่วนจากการมคีวามเสี่ยงด้านการด าเนินงานที่ค่อนขา้งสูงของโรงไฟฟ้าเชื้อเพลงิขยะ
ดงักล่าว  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

อนัดบัเครดิตมีกรอบจ ากดัจากอนัดบัเครดิตของบริษทัแม่ 

บริษัททีพีไอ โพลีน เพาเวอร์ เป็นบริษัทย่อยของบริษัททีพีไอ โพลีน (ได้ร ับอันดับเครดิต 
“BBB+/Positive” จากทรสิเรทติ้ง) เมือ่พจิารณาถงึสถานะของบรษิทัโดยไม่รวมบรษิทัแม่แลว้ (Stand-
alone Basis) บรษิัทจะได้รบัอนัดบัเครดติองค์กรที่ระดบั “A” ซึ่งสะท้อนถึงสถานะทางเครดติที่
แขง็แกร่งกว่าบรษิทัแม่ อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดิตของบรษิัทมกีรอบทีจ่ ากดัใหไ้ม่เกนิอนัดบัเครดติ
ของบรษิทัแมซ่ึง่อยู่ทีร่ะดบั “BBB+” ตามระเบยีบวธิกีารจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่มของทรสิเรทติ้ง 

อนัดบัเครดติทีม่กีรอบจ ากดันัน้สะทอ้นถงึความสมัพนัธ์ของบรษิทัแม่และบรษิทัลูก โดยบรษิทัทพีไีอ 
โพลนี ซึ่งเป็นบรษิทัแม่เป็นผู้ถอืหุ้นใหญ่ของบรษิัทในสดัส่วน 70.24% นอกจากนี้ ผูบ้รหิารระดบัสูง
ของบรษิัทแม่ยงัมสี่วนร่วมในคณะกรรมการและมอี านาจในการควบคุมทีม่นีัยส าคญัต่อกลยุทธ์ทาง
ธุรกจิและนโยบายทางการเงนิของบรษิทัอกีดว้ย 

ทรสิเรทติ้งจดัใหบ้รษิทัทพีไีอ โพลนี เพาเวอร์ เป็นบรษิทัลูกรายส าคญัเนื่องจากบรษิทัสรา้งก าไรก่อน
ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) คดิเป็นสดัส่วนถึงประมาณ 70% 
ใหแ้ก่กลุ่ม อกีทัง้ยงัมบีทบาทส าคญัยิง่ในการช่วยสนบัสนุนสถานะเครดติของกลุ่มอกีดว้ย 

การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึระดบัของการบรูณาการทีม่นียัส าคญัระหว่างบรษิทัและบรษิทัแม่
ดว้ย การพึง่พากนัในเชงิธุรกจินี้ท าใหบ้รษิัทมขีอ้จ ากดัในการปฏบิตังิานและส่งผลให้บรษิทัเผชญิกบั
ความเสี่ยงจากสถานะเครดติของบรษิัทแม่และความผนัผวนของอุตสาหกรรมปูนซีเมนต์ ถึงแมว้่า 
กฟผ. ซึง่ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “AAA” จากทรสิเรทติ้งจะเป็นผูร้บัซื้อไฟฟ้าหลกัของบรษิทั 
แต่บรษิทัทพีไีอ โพลนี กเ็ป็นผูร้บัซื้อไฟฟ้าอกีรายหนึ่งและเป็นผูจ้ าหน่ายพลงังานความรอ้นทิง้แต่เพยีง
รายเดยีวใหแ้ก่บรษิทัดว้ยเช่นกนั ดงันัน้ การเปลีย่นแปลงในเชงิลบของการด าเนินงานของบรษิทัแม ่
เช่น ก าลงัการผลติที่ลดลงหรอืการหยุดเดนิเครื่องโรงงานปูนซีเมนต์ก็จะส่งผลท าให้ความต้องการ
ไฟฟ้าและปรมิาณความรอ้นทิ้งของบรษิทัแม่ลดลงซึ่งจะส่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของโรงไฟฟ้า
ของบรษิทับางส่วนดว้ย 

กระแสเงินสดท่ีแขง็แกร่งจากสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบั กฟผ. 

บรษิทัเป็นเจา้ของและด าเนินงานโรงไฟฟ้าทัง้หมด 7 โรงซึง่มกี าลงัการผลติตดิตัง้รวม 440 เมกะวตัต์ 
โดยโรงไฟฟ้าทัง้หมด 4 โรงซึง่มกี าลงัการผลติตดิตัง้รวม 180 เมกะวตัต์มสีญัญาจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ 

  

บริษทั ทีพีไอ โพลีน เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน)  
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อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
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วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 17/09/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
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กฟผ. ในขณะทีก่ าลงัการผลติทีเ่หลอือยู่นัน้จ าหน่ายใหแ้ก่บรษิทัแมเ่พือ่ใชใ้นกระบวนการผลติปนูซเีมนต์ 

ความเขม้แขง็ทางเครดติของบรษิัทนัน้มาจากกระแสเงนิสดที่ม ัน่คงซึ่งเป็นผลจากการทีบ่รษิัทมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบั กฟผ. โดยเงื่อนไข
ภายในสญัญานัน้ช่วยลดความเสีย่งในดา้นอุปสงค ์กล่าวคอื บรษิทัจะไดร้บัรายไดอ้ย่างต่อเนื่องตราบเท่าทีโ่รงไฟฟ้ายงัสามารถผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า
ใหแ้ก่ กฟผ. ได ้นอกจากนี้ ราคารบัซื้อไฟฟ้าทีร่ะบุไวใ้นสญัญายงัใหส้่วนเพิม่จากราคารบัซื้อไฟฟ้า (Adder) อกี 3.50 บาทต่อหน่วยเป็นระยะเวลา 7 ปี
ซึง่ช่วยยกระดบัอตัราก าไรของบรษิทัใหส้งูขึน้อกีดว้ย  

ปรมิาณการจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟผ. เพิม่ขึน้อย่างมากหลงัจากโรงไฟฟ้าเชือ้เพลงิขยะขนาด 70 เมกะวตัต์ของบรษิทัไดเ้ริม่ด าเนินการในเดอืนเมษายน 
2561 ปรมิาณไฟฟ้าทีจ่ าหน่ายใหแ้ก่ กฟผ. เพิม่ขึน้เป็น 967 กกิะวตัต์ชัว่โมงต่อปีในปี 2561 จาก 575 กกิะวตัต์ชัว่โมงในปี 2560 โดยในปี 2561 รายได้
จากการจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟผ. คดิเป็น 80% ของรายไดท้ัง้หมดของบรษิทั และก าไรขัน้ตน้ทีไ่ดร้บัจากการจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟผ. อยู่ที ่95% ซึ่ง
เกอืบเท่ากบัก าไรขัน้ตน้ทัง้หมดของบรษิทั 

มีต้นทุนเช้ือเพลิงท่ีสามารถแข่งขนัได้ 

ต้นทุนค่าเชื้อเพลงิทีส่ามารถแข่งขนัไดท้ัง้จากขยะและความรอ้นทิ้งถือเป็นจุดแขง็ของบรษิัท โดยต้นทุนเชื้อเพลงิขยะนัน้ค่อนขา้งต ่าเนื่องจากบรษิัท
สามารถผลติไดจ้ากขยะฝังกลบและขยะชุมชน ซึ่งขยะชุมชุนส่วนใหญ่ที่บรษิัทจดัหาได้นัน้ไม่มตี้นทุน ในขณะที่ความร้อนทิ้งซึ่งเป็นผลพลอยไดจ้าก
กระบวนการผลติปนูซเีมนต์กถ็อืเป็นขอ้ไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัเฉพาะตวัของบรษิทัเนื่องจากโรงไฟฟ้าของบรษิทัตัง้อยู่ใกลก้บัโรงปนูซเีมนต์ของบรษิทั
แม่ ถึงแมว้่าต้นทุนของความร้อนทิ้งนัน้จะมรีาคาถูกมาก แต่ปรมิาณพลงัความรอ้นทิ้งกม็คีวามไม่แน่นอนและขึ้นอยู่กบัสภาวะการผลติของโรงงงาน
ปนูซเีมนต์ของบรษิทัแม ่ 

ความเส่ียงในการด าเนินงานโรงไฟฟ้าเช้ือเพลิงขยะท่ีอยู่ในระดบัค่อนข้างสงู 

โรงไฟฟ้าทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิขยะมคีวามซบัซอ้นมากกว่าโรงไฟฟ้าทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิจากก๊าซหรอืถ่านหนิโดยทัว่ไปเนื่องจากคุณภาพและค่าความรอ้นของเชือ้เพลงิ
ขยะนัน้มคีวามเสถยีรต ่า คุณภาพของขยะทีน่ ามาใชท้ าเชือ้เพลงินัน้มคีวามหลากหลายแตกต่างกนัเป็นอย่างมากซึง่ท าใหโ้รงไฟฟ้าทีใ่ชเ้ชื้อเพลงิจากขยะ
ตอ้งเผชญิกบัความทา้ทายในการด าเนินงานทีส่งูกว่าโรงไฟฟ้าทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิประเภทอื่นทีม่คีุณภาพทีเ่สถยีรกว่า ดว้ยเหตุดงักล่าว โรงไฟฟ้าเชือ้เพลงิขยะ
จงึมโีอกาสทีจ่ะหยุดเดนิเครือ่งบ่อยครัง้กว่าโรงไฟฟ้าแบบทัว่ไป 

อย่างไรกต็าม ความเสีย่งดา้นการด าเนินงานทีสู่งกล็ดทอนลงจากประวตัผิลการด าเนินงานโรงไฟฟ้าเชื้อเพลงิขยะทีผ่่านการพสิูจน์แลว้ของบรษิทั และ
การปรบัปรุงโรงงานหลายครัง้ในช่วงทีผ่่านมา บรษิทัไดใ้ชจ้่ายเงนิทุนเพิม่เตมิส าหรบัการบ ารุงรกัษาและการดดัแปลงโรงงานเพื่อทีจ่ะเพิม่ประสทิธภิาพ
การด าเนินงาน อกีทัง้ยงัได้ปรบัปรุงเสถยีรภาพของโรงงานดว้ยการตดิตัง้หมอ้ไอน ้าส ารอง ใหแ้ก่โรงไฟฟ้าเชื้อเพลงิขยะทุกโรงที่จ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ 
กฟผ. ซึง่จะช่วยลดช่วงเวลาในการหยุดซ่อมบ ารุงและเพิม่อตัราการใชป้ระโยชน์ของโรงไฟฟ้า 

คาดว่า EBITDA จะปรบัตวัสงูขึน้ไปท่ีระดบั 6,500 ล้านบาท 

EBITDA ของบรษิทัเตบิโตอย่างแขง็แกร่งในช่วงทีผ่่านมาอนัเนื่องมาจากก าลงัการผลติและปรมิาณการจ าหน่ายไฟฟ้าที่เพิม่ขึน้ โดยในปี 2561 ปรมิาณ
ไฟฟ้าทีบ่รษิทัจ าหน่ายทัง้หมดอยู่ที ่1,248 กกิะวตัต์ชัว่โมง เพิม่ขึน้จาก 327 กกิะวตัต์ชัว่โมงในปี 2558 ในขณะเดยีวกนั EBITDA กเ็พิม่ขึน้เป็น 4,200 
ลา้นบาทในปี 2561 จาก 1,300 ลา้นบาทในปี 2558 ในขณะเดยีวกนั อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่า
ตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ กอ็ยู่ในระดบัสงู โดยมสีดัส่วนอยู่ทีป่ระมาณ 50%-55% ในช่วงเวลาดงักล่าว 

ก าลงัการผลติรวมของบรษิทัเพิม่ขึ้นเป็น 440 เมกะวตัต์หลงัจากที่โรงไฟฟ้าถ่านหนิขนาด 150 เมกะวตัต์ได้เริม่ด าเนินงานในเดอืนมกราคม 2562 
ในขณะนี้บรษิทัยงัตอ้งใชเ้วลาในการแกไ้ขปรบัปรุงโรงไฟฟ้าใหม่อกีสกัระยะหนึ่ง ทรสิเรทติ้งคาดว่าโรงไฟฟ้าใหม่จะค่อย ๆ ปรบัตวัดขี ึน้โดยล าดบัและ
น่าจะด าเนินการผลติไดอ้ย่างเตม็ประสทิธภิาพไดภ้ายในปี 2563 ภายใตส้มมตพิืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่า EBITDA ของบรษิทัจะเพิม่ขึน้จนถงึ 6,500 
ลา้นบาทต่อปีภายในปี 2563 โดยบรษิทัจะมอีตัราก าไรจากการด าเนินงานอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 50% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

สดัส่วนหน้ีสินมีแนวโน้มเพ่ิมขึน้ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าสดัส่วนหนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่ขึน้ โดยบรษิทัวางแผนเงนิลงทุนไวท้ีจ่ านวน 6,700 ลา้นบาทในระยะ 3 ปีขา้งหน้า ในส่วนของเงนิลงทุน
ดงักล่าวนัน้บรษิทัวางแผนจะใชส้ าหรบัการด าเนินงานต่าง ๆ ดงันี้ (1) เป็นเงนิคา้งช าระส าหรบัโรงไฟฟ้าถ่านหนิขนาด 150 เมกะวตัต์ (2) ใชใ้นการตดิตัง้
หมอ้ไอน ้าใหมจ่ านวน 3 ชุดเพือ่สนบัสนุนโรงไฟฟ้า และ (3) ใชส้ าหรบัการจดัหาทีด่นิส าหรบัโครงการพฒันานิคมอุตสาหกรรม 1 แห่ง 

นอกจากนี้ บรษิทัยงัก าลงัแสวงหาโอกาสในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าแห่งใหม ่ๆ เพือ่ทีจ่ะรกัษาอตัราการเตบิโตของรายได้อกีดว้ย ล่าสุดบรษิทัก าลงั
ประมลูโรงไฟฟ้าเชือ้เพลงิขยะ 2 แห่งของกรุงเทพมหานคร โดยโรงไฟฟ้าทัง้ 2 ซึง่มกี าลงัการผลติ 20 เมกะวตัต์ต่อโรงนัน้จะก่อสรา้งในพื้นทีบ่รเิวณหลุม
ฝังกลบขยะในเขตอ่อนนุชและหนองแขม ทัง้นี้ แต่ละโครงการคาดว่าจะใชเ้งนิลงทุนประมาณ 3,500-4,000 ลา้นบาท  

ในกรณีทีบ่รษิทัชนะการประมลูโครงการโรงไฟฟ้าเชื้อเพลงิขยะ 2 โครงการดงักล่าว ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิลงทุนรวมของบรษิทัจะเพิม่ขึน้อกีประมาณ 
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8,000 ลา้นบาท เป็นประมาณ 14,700 ลา้นบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ดงันัน้ อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนจะเพิม่ขึน้เป็น 33% ซึ่งยงัอยู่ในเกณฑ์
ทีย่อมรบัได ้กระแสเงนิสดเพือ่การช าระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงแขง็แกร่งในช่วง 3 ปีขา้งหน้า โดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธต่ิอก าไรก่อนดอกเบี้ย
จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายคาดว่าจะอยู่ต ่ากว่าระดบั 2 เท่า 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 รายไดจ้ากการด าเนินงานโดยรวมจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 12,000-13,000 ลา้นบาทในระหว่างปี 2562-2564 
 อตัราก าไรจากการด าเนินงานจะอยู่ทีป่ระมาณ 50% 
 เงนิลงทุนทัง้หมดซึ่งรวมเงนิลงทุนในโรงไฟฟ้าเชื้อเพลงิขยะทัง้ 2 โรงที่ก าลงัประมูลคาดว่าจะอยู่ที่ประมาณ 10,000 ล้านบาทในปี 2562 และ

ประมาณ 5,000 ลา้นบาทในปี 2563 ในขณะทีเ่งนิลงทุนในปี 2564 น่าจะอยู่ในระดบัต ่า 
 อตัราการจ่ายเงนิปันผลจะอยู่ทีป่ระมาณ 90% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Positive” หรอื “บวก” นัน้เปลีย่นตามแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัทพีไีอ โพลนี ซึ่งเปลีย่นเป็น “Positive” หรอื “บวก” จาก 
“Stable” หรอื “คงที”่ การปรบัแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัแม่นัน้สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่าสถานะทางการเงนิของบรษิทัแม่จะปรบัตวัดขี ึน้ในอกี
ไม่กี่ ปีข้างหน้าซึ่ง เกิดจากกระแสเงินสดที่มากขึ้นและคาดการณ์ได้จากธุรกิจผลิตไฟฟ้าของบริษัททีพีไอ โพลีน เพาเวอร์ เ ป็นหลัก  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าของบรษิทันัน้จะปรบัตวัดขี ึน้อย่างต่อเนื่องซึง่จะสรา้งกระแสเงนิสดทีแ่ขง็แกร่งในระยะยาว 

ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิทัจะยงัคงด ารงสถานะในการเป็นบรษิทัย่อยที่ส าคญัของบรษิทัทพีไีอ โพลนี ต่อไป ทัง้นี้ ดว้ยความสมัพนัธ์แบบบรษิทัแม่และ
บรษิทัลกู การเปลีย่นแปลงใดใดทีจ่ะมต่ีออนัดบัเครดติของบรษิทัแมก่จ็ะส่งผลต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเช่นกนั  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึน้หากผลประกอบการของบรษิัทดขีึ้นอย่างมากจนท าให้สถานะทางการเงนิของกลุ่มมคีวามเขม้แขง็ขึ้น ในทาง
กลบักนั อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าต ่ากว่าทีค่าดไว ้หรอืหากบรษิทัมกีารลงทุนโดยการก่อหนี้จ านวนมาก 
นอกจากนี้ อนัดบัเครดติและแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงไดด้ว้ยเช่นกนัหากทรสิเรทติ้งมกีารปรบัลดอนัดบัเครดติของบรษิัท 
ทพีไีอ โพลนี 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั    

หน่วย: ลา้นบาท 
  ------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
   2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม   7,704 4,894  4,407   2,692  
ก าไรจากการด าเนินงาน   4,166 2,795  2,331   1,288  
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี   3,733 2,500  1,985   937  
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย   4,215 2,867  2,356   1,264  
เงนิทุนจากการด าเนินงาน   4,019 2,681  2,154   1,150  
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้   35 110  209   220  
เงนิลงทุน   4,940 4,982 3,893  1,658  
สนิทรพัยร์วม   31,541 27,567  18,169   12,674  
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้   1,118 0  7,145   1,558  
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้   25,048 24,214  8,321   9,045  

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว         
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

  54.1 57.1  52.9   47.9  

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)   13.8 12.4  15.0   8.7  
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

  119.3 26.0  11.3   5.7  

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

  0.3 0.0  3.0   1.2  

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)   359.5 4,894  30.2   73.8  
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)    4.3  0.0   46.2   14.7  

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ทีพีไอ โพลีน เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน) (TPIPP) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
TPIPP21NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Positive 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


