
                                  
                                                                                                                                                

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

 

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดปจัจุบนัของ EDL-
Generation Public Company (EDL-Gen) ทีร่ะดบั “BBB+” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบั
เครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไมเ่กนิ 17,500 ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั 
“BBB+” ดว้ย โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปใชช้ าระคนืเงนิกูเ้ดมิทีม่อียู่และ
เพือ่ใชใ้นการขยายธุรกจิ 

อนัดบัเครดติดงักล่าว สะทอ้นถงึสถานะเครดติของ Electricite du Laos (EDL) ซึ่งเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่
และผู้รบัซื้อไฟฟ้าแต่เพียงรายเดยีวของบรษิัท EDL มสีถานะเป็นรฐัวิสาหกจิของสาธารณรฐั
ประชาธปิไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) ดงันัน้สถานะเครดติของ EDL จงึขึน้อยู่กบัอนัดบัเครดติ
ของรฐับาล สปป. ลาว ซึ่งไดร้บัอนัดบัเครดติระดบั “BBB+/Negative” จากทรสิเรทติ้ง นอกจากนี้ 
อนัดบัเครดติของ EDL-Gen ยงัเกี่ยวขอ้งกบัสถานะความเป็นผูน้ าของบรษิทัในอุตสาหกรรมการ
ผลติไฟฟ้าใน สปป. ลาว ด้วย อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติมขีอ้จ ากดับางส่วนจากสถานะเครดติ
ประเทศของ สปป. ลาว ตลอดจนแผนการลงทุนขนาดใหญ่ของ EDL และความเสีย่งดา้นอุทกวทิยา
ใน สปป. ลาว 

ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2561 EDL-Gen มรีายไดล้ดลง 9.1% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 
เหลอื 221,465 ลา้นกบี เนื่องจากปรมิาณน ้าทีไ่หลเขา้อ่างเกบ็น ้าลดลง ในขณะทีอ่ตัราก าไรจากการ
ด าเนินงาน (ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ อยู่ที ่70.4% 
ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2561 

ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2561 บริษัทมีเงนิกู้รวม 10.16 ล้านล้านกีบ โดยมีอัตราส่วนเงินกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนที ่52.4% ส าหรบัหุน้กูชุ้ดใหมน่ี้บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดไ้ปช าระคนืเงนิกูเ้ดมิ และน าไป
ซื้อหุ้น 20% ในโครงการโรงไฟฟ้าพลงัน ้าไซยะบุร ีและซื้อหุน้ 20% ในโครงการโรงไฟฟ้าพลงัน ้า 
Donsahong จาก EDL ในช่วงการลงทุนนี้ คาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะเพิม่ขึ้นสู่ระดบัสูงสุดที่
ประมาณ 17.8 ลา้นลา้นกบีในปี 2565 อย่างไรกต็าม คาดว่าก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) จะเพิม่ขึน้จาก 1.46 ลา้นลา้นกบีในปี 2560 เป็นประมาณ 2.7 
ลา้นลา้นกบีในปี 2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถึงแนวโน้มอนัดบัเครดติของ สปป. ลาว 
โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าโครงสรา้งธุรกจิและความสมัพนัธร์ะหว่าง EDL และ EDL-Gen จะไม่เปลีย่นแปลง
ไปจากปจัจุบนั นอกจากนี้ ยงัคาดว่า EDL-Gen จะสามารถขยายธุรกจิไดต้ามแผนและสามารถสรา้ง
กระแสเงนิสดไดอ้ย่างแขง็แกร่งโดยที ่EDL จะยงัคงเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ EDL-Gen และ EDL จะ
ยงัคงไดร้บัการสนบัสนุนจากรฐับาล สปป. ลาว ต่อไป 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทักลบัมาเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ นัน้ขึน้อยู่กบัแนวโน้ม
อนัดบัเครดติของ สปป. ลาว เป็นส าคญั ปจัจยัที่มผีลในเชงิลบต่ออนัดบัเครดติของบรษิัทคอืการ
ปรบัลดอันดบัเครดิตของรฐับาล สปป. ลาว หรือบริษัทมีการลงทุนขนาดใหญ่ที่เป็นเหตุท าให้
อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัอยู่ในระดบัเกนิกว่า 65% อย่างต่อเนื่อง 
 

  

EDL-GENERATION PUBLIC COMPANY 
 

ครัง้ท่ี 43/2561 
 19 มิถนุายน 2561 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

12/06/60 BBB+ Negative 
15/10/57 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
 

 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 
 

ประวติร ชยัช านะภยั, CFA 
pravit@trisrating.com 
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

วยิดา ประทมุสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 
 

 

 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 2 EDL-Generation Public Company  

 

  
New Issue Report 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

   หน่วย: ลา้นกบี 

      ------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2561 
2560 2559 2558 2557 

รายได ้  221,465 1,219,825 1,241,181 847,759 839,193 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  144,160 491,902 154,918 61,937 31,722 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  74,405 519,749 615,613 650,814 925,782 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  239,545 856,212 1,040,761 821,352 826,471 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  36,439 987,895 756,108 498,862 142,162 
สนิทรพัยร์วม  20,079,330 19,619,193 18,729,565 11,968,372 8,821,261 
เงนิกูร้วม  10,165,449 9,759,715 5,039,389 2,471,627 2,174,644 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  9,243,130 9,208,819 9,186,402 9,104,228 6,321,641 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 70.4 84.0 85.8 79.7 81.2 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  5.9 **                 6.2 6.4 7.5 12.7 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 2.3 3.0 8.1 15.8 36.6 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  9.5 **                 8.8 20.7 33.2 38.0 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  52.4 51.5 35.4 21.4 25.6 

 * งบการเงนิรวม 
 ** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 
ข้อมลูทางการเงินท่ีส าคญั (แปลงค่าเป็นเงินบาท)* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-มี.ค. 

2561 
2560 2559 2558 2557 

รายได ้  886 4,879 4,965 3,391 3,357 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  577 1,968 620 248 127 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  298 2,079 2,462 2,603 3,703 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  958 3,425 4,163 3,285 3,306 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  146 3,952 3,024 1,995 569 
สนิทรพัยร์วม  80,317 78,477 74,918 47,873 35,285 
เงนิกูร้วม  40,662 39,039 20,158 9,887 8,699 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  36,973 36,835 36,746 36,417 25,287 

 * อตัราแลกเปลีย่นที ่250 กบีต่อ 1 บาท 
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EDL-Generation Public Company (EDL-Gen) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
EDLGEN19DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 BBB+ 
EDLGEN21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB+ 
EDLGEN24DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
EDLGEN239A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 51 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2566 BBB+ 
EDLGEN269A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 166 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
EDLGEN289A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 95 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2571 BBB+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 17,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  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 ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


