
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท ทีพีซี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) ที่ระดับ 
“BBB” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถงึกระแสเงนิสดที่
สามารถคาดการณ์ได้และแข็งแกร่งซึ่งบริษัทได้รบัจากการมีสญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกับ
หน่วยงานการไฟฟ้าภาครฐั นอกจากนี้ การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึผลการด าเนินงานที่
แขง็แกร่งของโรงไฟฟ้าของบรษิทัดว้ยเช่นกนั อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติถูกลดทอนลงจากความไม่
แน่นอนของปรมิาณและความผนัผวนของราคาวตัถุดบิเชือ้เพลงิชวีมวลทีใ่ชป้้อนโรงไฟฟ้า ตลอดจน
สภาวะแวดล้อมที่มคีวามท้าทายของธุรกจิผลติไฟฟ้า ในขณะเดียวกนั อนัดบัเครดิตของบรษิัทยงั
ขึน้อยู่กบัสถานะเครดติของ บรษิทั ไทยโพลคีอนส ์จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นบรษิทัแม่อกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

กระแสเงินสดท่ีคำดกำรณ์ได้ 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีส่ามารถคาดการณ์ไดจ้ากโรงไฟฟ้าของบรษิทัอนัเนื่องมาจาก
การมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวและผลการด าเนินงานที่แขง็แกร่ง ปัจจุบนับรษิัทมีโรงไฟฟ้า 
ชวีมวลทีด่ าเนินการแล้วจ านวน 7 แห่ง โดย 6 แห่งนัน้มบีรษิทัเป็นผู้ถอืหุน้ส่วนใหญ่ ก าลงัการผลติ
รวมตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าทีด่ าเนินการแล้วอยู่ที ่73.8 เมกะวตัต์ ทัง้นี้ โรงไฟฟ้าทุก
แห่งมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบัผู้ผลิตและผู้จ่ายกระแสไฟฟ้าที่เป็นหน่วยงานภาครฐั เช่น 
การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) และการไฟฟ้าส่วนภูมภิาค (กฟภ.) ซึ่งได้รบัการจดั
อนัดบัที่ระดบั “AAA” จากทรสิเรทติ้ง ดงันัน้ ความเสีย่งในการไม่ไดร้บัช าระเงนิจากผูร้บัซื้อไฟฟ้าจงึ
อยู่ในระดบัต ่า นอกจากนี้ สญัญาซื้อขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าดงักล่าวยงัมกีารระบุราคาซื้อขายไว้
อย่างชดัเจนในรูปแบบ Feed-in-Tariff (FiT) เป็นส่วนใหญ่และมสี่วนต่างหรอืค่าพรเีมยีมในช่วง 8 ปี
แรกซึง่ช่วยเพิม่ความเขม้แขง็ใหแ้ก่โครงการดงักล่าวอกีดว้ย 

บรษิัทจะเพิ่มก าลงัการผลติตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าอกีจ านวน 32.7 เมกะวตัต์โดยโรงไฟฟ้าแห่ง
ใหม่ที่รอด าเนินการตามแผนซึ่งประกอบด้วยโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล 3 แห่ง (24.7 เมกะวตัต์) 
และโครงการโรงไฟฟ้าจากพลงังานขยะ 1 แห่ง (8 เมกะวตัต์) ซึ่งบางโครงการประสบปัญหาการ
ก่อสรา้งล่าช้าจากผลกระทบของการแพร่ระบาดของโรคตดิเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) 
แต่งบลงทุนยงัคงอยู่ภายใตก้ารควบคุม โครงการเหล่านี้มแีผนจะเปิดด าเนินการภายในช่วง 6 เดอืน
ขา้งหน้า ซึ่งจะท าให้ก าลงัการผลติตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้ารวมของบรษิทัเพิม่ขึน้เป็น 106.5 เมกะ
วตัต์  

ผลกำรด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำมีควำมแขง็แกร่ง 

โรงไฟฟ้าของบรษิทัมผีลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง โดยในช่วง 3 ปีทีผ่่านมาปรมิาณไฟฟ้าทีผ่ลติได้
จากโรงไฟฟ้าส่วนใหญ่สูงเกินกว่า 80% ของก าลงัการผลติสูงสุดซึ่งถือว่าเป็นระดบัที่สูง ส่งผลให้
อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ของโรงไฟฟ้าของ
บรษิทัทรงตวัอยู่ทีร่ะดบัสงูในช่วง 48%-50% 

ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบริษัทจะยังคงแข็งแกร่งในช่วง 3 ปีข้างหน้า โดย
นอกเหนือจากก าลงัการผลติที่จะเพิม่ขึน้จากโครงการใหม่ภายใต้แผนของบรษิทัแล้ว ทรสิเรทติ้งยงั
คาดว่าบรษิทัจะเพิม่ก าลงัการผลติใหม่อกีจ านวน 9 เมกะวตัต์ดว้ย ซึ่งจะส่งผลใหก้ าลงัการผลติตาม
สญัญาซื้อขายไฟฟ้ารวมของบรษิัทเพิม่ขึน้เป็น 115.5 เมกะวตัต์ในปี 2565 ในการนี้ ทรสิเรทติ้งจงึ
คาดว่ารายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัจะเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องเป็น 3.15 พนัลา้นบาทในปี 
2565 จากประมาณ 2 พนัลา้นบาทในปี 2563  

  

บริษทั ทีพีซี เพำเวอร ์โฮลด้ิง จ ำกดั (มหำชน) 
 

ครัง้ท่ี 188/2563 
 30 ตุลำคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 04/10/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 

เครดิตพินิจ 

09/10/61 BBB Stable 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ติดต่อ: 

รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  

ณรงคช์ยั พรสริชิโูสภณ 
narongchai@trisrating.com  

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 

 

 

 
 
 
 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บริษทั ทีพีซี เพำเวอร ์โฮลด้ิง จ ำกดั (มหำชน) 

ควำมไม่แน่นอนของปริมำณและควำมผนัผวนในด้ำนรำคำของวตัถดิุบเช้ือเพลิง 

บรษิทัตอ้งเผชญิกบัความเสีย่งจากการขาดแคลนและความผนัผวนดา้นราคาของวตัถุดบิเชือ้เพลงิ โดยวตัถุดบิเชือ้เพลงิหลกัของโรงไฟฟ้าชวีมวลนัน้ไดม้า
จากเศษวสัดุทางการเกษตรที่เหลอืทิ้ง เช่น ไมส้บั แกลบ กะลามะพรา้ว และพชือื่น ๆ ทีเ่ตบิโตเรว็ ความเพยีงพอของปรมิาณวตัถุดบิเชื้อเพลงินัน้ขึน้อยู่
กบัหลายปัจจยั เช่น ฤดูกาล การใชช้วีมวลในอุตสาหกรรมอื่น และการเพิม่ขึน้ของโรงไฟฟ้าชวีมวล ผูผ้ลติไฟฟ้าชวีมวลที่ไม่มีวสัดุเหลอืทิง้จากไร่นาเป็น
ของตนเองจ าเป็นจะตอ้งแย่งชงิวตัถุดบิเชื้อเพลงิกบัผูป้ระกอบการรายอื่น นอกจากนี้ ราคาของวตัถุดบิเชื้อเพลงิชวีมวลนัน้ยงัเคลื่อนไหวขึน้และลงได้เป็น
อย่างมาก อกีทัง้ยงัแปรเปลีย่นไปตามความชืน้และค่าความรอ้นอกีดว้ย 

บรษิทัได้จดัจ้างผู้รบัเหมาเพื่อใหบ้รกิารเดนิเครื่องและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าส่วนใหญ่ของบรษิทั โดยในบางโครงการผู้รบัเหมาจะเป็นผูร้บัผดิชอบในการ
บรหิารจดัการวตัถุดบิเชื้อเพลิงและรบัความเสีย่งด้านราคาวตัถุดบิ บรษิัทจ าเป็นจะต้องเพิม่ความแขง็แกร่งใหแ้ก่ห่วงโซ่อุปทานของตนตัง้แต่การจดัหา 
การขนส่ง และการจดัเกบ็วตัถุดบิเชือ้เพลงิตามการขยายธุรกจิ โดยบรษิทัวางแผนจะจดัจา้งผูร้บัเหมาเพื่อใหบ้รกิารเดนิเครื่องและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าแห่ง
ใหม่ของบรษิทัแต่บรษิทัจะบรหิารจดัการวตัถุดบิเชื้อเพลงิเอง ซึ่งในกรณีนี้อาจเพิม่ความเสีย่งดา้นวตัถุดบิเชื้อเพลงิแก่บรษิทัได ้เนื่องจากบรษิทัไม่มวีสัดุ
เหลอืทิง้จากไร่นาเป็นของตนเอง บรษิทัไดท้ าสญัญาซื้อขายวตัถุดบิเชือ้เพลงิระยะยาวกบัผูจ้ าหน่ายทอ้งถิน่เพื่อใหม้ัน่ใจวา่จะมเีชือ้เพลงิทีเ่พยีงพอ อย่างไร
ก็ตาม การบงัคบัให้ปฏิบตัิตามสญัญายงัเป็นสิง่ที่ค่อนข้างท้าทาย บรษิัทจึงลดความเสี่ยงดงักล่าวด้วยการให้ผู้จ าหน่ายวตัถุดิบเข้ามาเป็นผู้ถือหุ้นใน
โครงการของบรษิทั นอกจากนี้ บรษิทัยงัไดพ้ฒันาปลูกพชืทีใ่ชเ้ป็นวตัถุดบิเชือ้เพลงิของตนเองอกีดว้ย  

สภำวะแวดล้อมในกำรด ำเนินธรุกิจท่ีมีควำมท้ำทำย 

ในความเหน็ของทรสิเรทติ้งนัน้ การลงทุนในธุรกจิผลติไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีนภายในประเทศมคีวามทา้ทายเพิม่มากขึน้เมื่อพจิารณาจากอตัรารบัซื้อ
ไฟฟ้าที่ลดลงและการประมูลแข่งขนัที่รุนแรง นอกจากนัน้ การแก้ไขแผนพฒันาก าลงัผลติไฟฟ้าของประเทศหรอื PDP ยงัคงใช้เวลารอการอนุมตัิใน
ขัน้ตอนสุดท้ายที่ยาวนาน ซึ่งส่งผลท าใหเ้กดิความล่าช้าของเกณฑ์การรบัซื้อไฟฟ้าภายใต้โครงการโรงไฟฟ้าชุมชนที่รฐับาลส่งเสรมิใหบ้รษิทัเอกชนร่วม
ลงทุนกบัชุมชนท้องถิน่ในชนบทเพื่อผลติกระแสไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีนอนัประกอบไปด้วยชวีมวล ก๊าซชวีภาพ และอื่น ๆ และน่าจะท าใหก้ารเปิด
ประมูลโครงการเกดิความล่าช้าแมภ้าครฐัจะสนับสนุนการใช้พลงังานหมุนเวยีนก็ตาม ทัง้นี้ ก าลงัผลติไฟฟ้าส ารองของประเทศที่อยู่ในระดบัสูงและความ
ตอ้งการไฟฟ้าทีล่ดลงจากผลกระทบของโรคโควดิ 19 ในปัจจุบนัถอืเป็นปัจจยัดา้นลบต่อการเตบิโตของธุรกจิไฟฟ้าพลงังานหมุนเวยีน ซึ่งในภาวะทีเ่ป็นไป
ไดย้ากทีจ่ะเกดิโอกาสทางธุรกจิใหม่ ๆ นี้ แนวโน้มทีน่่าจบัตามองต่อไปคอืการควบรวมกจิการหรอืการขายกจิการโครงการโรงไฟฟ้าทีม่อียู่ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัจะลดลงจากระดบัปัจจุบนัเนื่องจากโรงไฟฟ้าแห่งใหม่มรีาคาจ าหน่ายไฟฟ้าทีถู่กลง โดยโครงการโรงไฟฟ้าชวี
มวลใหม่ ๆ อยู่ภายใต้ระบบการประมูลแข่งขนัซึ่งท าให้ได้ราคาจ าหน่ายไฟฟ้าที่ต ่าลงมากโดยอยู่ระหว่าง 2.8-3.4 บาทต่อกิโลวตัต์-ชัว่โมง ในขณะที่
โรงไฟฟ้าในปัจจุบนัของบรษิทัมรีาคาจ าหน่ายไฟฟ้าสูงกว่า 4 บาทต่อกโิลวตัต์-ชัว่โมง ดงันัน้ บรษิทัจงึจ าเป็นจะต้องเพิม่ความรดักุมในการควบคุมต้นทุน
ในการผลติไฟฟ้าใหม้ากยิง่ขึน้ไปอีก อย่างไรก็ตาม โครงการใหม่ดงักล่าวจะช่วยเพิม่รายได้ใหสู้งขึ้น ซึ่งจะเร่งใหเ้กดิการประหยดัจากขนาดและช่วยลด
สดัส่วนค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อยอดขาย  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ของบรษิทัจะทรงตวัอยู่ที่ประมาณ 40% ในช่วงปี 2563-
2565 เมื่อเทียบกบัค่าเฉลี่ย 3 ปียอ้นหลงัที่ระดบั 45.6% ส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายจะเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องเป็น 
1.26 พนัล้านบาทในปี 2565 จาก 880 ล้านบาทในปี 2563 และเงนิทุนจากการด าเนินงานน่าจะเพิม่ขึ้นเป็นประมาณ 1 พนัล้านบาทในปี 2565 จาก 720 
ลา้นบาทในปี 2563 

กำรก่อหน้ีจะทรงตวัเท่ำกบัระดบัในปัจจบุนั 

บรษิทัใหก้ารค ้าประกนัหนี้ของกจิการร่วมคา้ตามสดัส่วนการถอืหุน้ในกจิการร่วมคา้นัน้ ๆ ดงันัน้ ในการพจิารณาสถานะทางการเงนิและผลการด าเนินงาน
ของบรษิทันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึรวมเอาสนิทรพัย์ หนี้สนิ และผลการด าเนินงานของกจิการร่วมคา้เขา้มารวมกบังบการเงนิรวมของบรษิทัตามสดัส่วนทีบ่รษิทั
ถอืหุน้ในกจิการร่วมคา้แต่ละแห่งดว้ย 

การก่อหนี้ของบรษิัทในช่วง 3 ปีข้างหน้าน่าจะทรงตวัอยู่ที่ระดบัเท่ากบัในปัจจุบัน โดยทรสิเรทติ้งไม่คดิว่าบรษิัทจะขยายธุรกิจจนมากเกินไป อีกทัง้
โครงการโรงไฟฟ้าที่อยู่ในแผนทุกโครงการนัน้ก็น่าจะสามารถเปิดด าเนินการได้ตามที่วางแผนไว ้ซึ่งกระแสเงนิสดจากโรงไฟฟ้าที่ด าเนินการแลว้จะช่วย
สนับสนุนการขยายธุรกจิของบรษิทั 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะใชเ้งนิลงทุนประมาณ 1-2 พนัลา้นบาทต่อปีส าหรบัโครงการใหม่ ๆ ในช่วงปี 2563-2565 ซึ่งน่าจะส่งผลใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัทรงตวัอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 50% เมื่อเทยีบกบั 51.3% ณ เดอืนมถิุนายน 2563 ในขณะที่อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงาน
ต่อหนี้สนิทางการเงนิคาดว่าจะอยู่ในช่วง 17%-23% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะ
อยู่ในช่วง 4-5 เท่าในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 
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สภำพคล่องสำมำรถจดักำรได้   

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถจดัการกบัสภาพคล่องไดเ้ป็นอย่างด ีโดยบรษิทัมหีนี้ค่อนขา้งต ่าและไม่มีประเดน็ในเรื่องการใชเ้งนิทุนทีไ่ม่สอดคลอ้งใน
ด้านระยะเวลา ทัง้นี้ ณ เดือนมถิุนายน 2563 บรษิัทมหีนี้ที่จะครบก าหนดช าระในช่วง 12 เดือนข้างหน้าจ านวน 822 ล้านบาท โดยทรสิเรทติ้งคาดว่า
เงินทุนจากการด าเนินงานจะอยู่ที่ 845 ล้านบาทซึ่งเพียงพอต่อการช าระหนี้  นอกจากนี้  บรษิัทยงัมีวงเงนิกู้ยืมที่ยงัไม่ได้เบิกใช้ รวมทัง้เงนิสดและ
หลกัทรพัยใ์นความตอ้งการของตลาดรวมกนัอกีจ านวน 295 ลา้นบาทดว้ย 

บรษิทัไม่มขีอ้ก าหนดทางการเงนิส าหรบัวงเงนิกูท้ีม่กีบัธนาคาร แต่บรษิทัย่อยและกจิการร่วมคา้ตอ้งด ารงอตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี้ไวไ้ม่น้อย
กว่า 1.1 เท่าหรอื 1.2 เท่าและตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนทีไ่ม่เกนิ 1.2 เท่า 1.5 เท่า หรอื 2.5 เท่า ซึ่งที่ผ่านมาบรษิทัย่อยและกจิการร่วมคา้สามารถ
ปฏบิตัไิด้ตามขอ้ก าหนดดงักล่าว ทรสิเรทติ้งจงึเชื่อว่าบรษิทัย่อยและกจิการร่วมคา้จะสามารถปฏิบตัติามขอ้ก าหนดดงักล่าวตลอดช่วง 12 ถึง 18 เดอืน
ขา้งหน้าไดเ้ช่นกนั 

อนัดบัเครดิตถกูก ำหนดโดยสถำนะของกลุ่ม 

ตามเงื่อนไขของ “เกณฑ์การจดัอนัดบัเครดิตแบบกลุ่ม” (Group Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้งนัน้ อนัดบัเครดิตของบรษิัทจะจ ากดัอยู่ที่ระดบั 
“BBB” ซึง่เป็นอนัดบัเครดติองคก์รทีท่รสิเรทติ้งจดัใหแ้ก่บรษิทัไทยโพลคีอนสห์รอืกลุ่ม โดยบรษิทัไทยโพลคีอนสถ์อืหุน้ในสดัส่วนประมาณ 41% ในบรษิทั
และมอี านาจควบคุมนโยบายทางธุรกจิและการเงนิของบรษิทัโดยตรง สิง่ดงักล่าวสะทอ้นใหเ้หน็ถงึความสมัพนัธท์ีแ่นบแน่นระหว่างบรษิทัทัง้สอง 

ผลก าไรเกือบทัง้หมดของบรษิัทไทยโพลคีอนส์มาจากกระแสเงนิสดที่แขง็แกร่งของบรษิัท โดยธุรกจิผลติไฟฟ้าของบรษิทันัน้ช่วยลดความผนัผวนและ
ความอ่อนไหวของธุรกจิก่อสรา้งของบรษิทัไทยโพลคีอนสไ์ดเ้ป็นอย่างมาก ด้วยความส าคญัของบรษิทัดงักล่าว ทรสิเรทติ้งจงึมองว่าบรษิทัเป็นบรษิทัย่อย
หลกัของบรษิทัไทยโพลคีอนส ์

สมมติฐำนพ้ืนฐำน (ปี 2563-2565) 

• ก าลงัการผลติไฟฟ้าตามสญัญาของโรงไฟฟ้าที่ด าเนินการแลว้จะเพิม่ขึน้เป็น 115.5 เมกะวตัต์ในอกี 3 ปีขา้งหน้า 
• อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้จะอยู่ทีป่ระมาณ 40% 
• เงนิลงทุนรวมจะอยู่ในช่วง 1-2 พนัลา้นบาทต่อปี 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าโรงไฟฟ้าของบรษิัทจะยงัมผีลการด าเนินงานที่ดตี่อไปและสรา้ง
กระแสเงนิสดจ านวนมากได้อย่างที่วางแผนไว้ ในขณะเดียวกนั บรษิัทจะยงัมสีถานะเป็นบรษิัทย่อยหลกัของบรษิัทไทยโพลีคอนส์เช่นเดมิ ซึ่งภายใต้
ความสมัพนัธ์ระหว่างบรษิทัแม่และบรษิทัย่อยนัน้ การเปลี่ยนแปลงใด ๆ ที่มตี่ออนัดบัเครดติองค์กรของบรษิทัไทยโพลคีอนส์ก็จะส่งผลต่ออนัดบัเครดติ
องคก์รของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดห้ากผลการด าเนินงานและโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัแขง็แรงขึน้อย่างมนีัยส าคญัและช่วยเพิม่ความแขง็แรงใหแ้ก่
สถานะการเงนิของกลุ่มบรษิทั การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติยงัอาจเกดิขึน้ไดห้ากอนัดบัเครดติของบรษิทัไทยโพลคีอนส์ปรบัเพิม่ขึน้ ในทางตรงกนัขา้ม การ
ปรบัลดอนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดห้ากผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าต ่ากว่าประมาณการของทรสิเรทติ้งเป็นอย่างมาก หรอืโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทั
อ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัจากการลงทุนด้วยการก่อหนี้จ านวนมาก นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัอาจลดลงไดห้ากอนัดบัเครดติองค์กรของบรษิทัไทยโพลี
คอนสล์ดต ่าลง 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ---------------- 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2563 
2562 2561 2560            2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

898 1,784 1,705 1,235 759 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  319 667 656 401 293 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  411 837 824 512 367 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  372 746 729 437 311 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  39 90 92 75 53 
เงนิลงทุน 

 
732 1,825 668 837 860 

สนิทรพัยร์วม 
 

8,906 8,166 6,134 5,402 4,711 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
4,101 3,576 2,108 1,857 1,410 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

3,892 3,707 3,268 2,754 2,437 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดั
จ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 

45.75 46.91 48.35 41.48 48.32 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

8.99 **        10.16 12.36 8.57 7.61 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 

10.44 9.26 8.95 6.84 6.91 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า)  

 
4.89 **          4.27 2.56 3.63 3.85 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

18.39 **        20.87 34.60 23.53 22.08 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
51.31 49.10 39.21 40.28 36.64 

หมายเหตุ:  ตวัเลขขา้งตน้รวมสนิทรพัย ์หนี้สนิ และผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าชวีมวลมหาชยั กรนี เพาเวอร ์(MGP) และโรงไฟฟ้าจากพลงังานขยะสยามเพาเวอร ์
(SP) ตามสดัสว่นการถอืหุน้ในกจิการรว่มคา้เหลา่นี้  

* งบการเงนิรวม 
**  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ทีพีซี เพำเวอร ์โฮลด้ิง จ ำกดั (TPCH) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563 หา้มมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


