
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแล้ว  ซึง่โดยปกติการทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้้องยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของ บรษิัท ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A” ด้วย
แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” พร้อมทัง้คงอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มี
หลกัประกนัชุดปัจจุบนัของบรษิทัทีร่ะดบั “A-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้
ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกิน 2 พนัล้านบาทของบรษิัทที่ระดบั “A-” ด้วย
เช่นกนั ทัง้นี้ บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปใชช้ าระคนืหนี้เดมิของบรษิทั รวมถงึ
ใช้ส าหรบัหมุนเวยีนในกิจการของบรษิัท ในการนี้ หุ้นกู้ของบรษิัทมอีนัดบัเครดิตต ่ากว่าอนัดับ
เครดติองค์กรของบรษิทัอยู่ 1 ขัน้เนื่องจากหุน้กู้นี้มลีกัษณะการด้อยสทิธทิางโครงสรา้งเมื่อเทียบ
กบัเงนิกูข้องบรษิทัย่อยของบรษิทัทีม่อียู่ในปัจจุบนั 

อนัดบัเครดติดงักล่าวสะท้อนถึงจุดแขง็ของบรษิัทในการพฒันาและด าเนินงานโรงไฟฟ้าพลงัน ้า
ขนาดใหญ่ ตลอดจนกระแสเงนิสดรบัที่มัน่คงจากการมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้า (Power Purchase 
Agreement -- PPA) กับการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) (ได้ร ับอันดับเครดิต 
“AAA/Stable” จากทรสิเรทติ้ง) และประวตัิการด าเนินงานที่น่าพอใจของบริษัท อย่างไรก็ตาม 
อนัดบัเครดติดงักล่าวก็มขีอ้จ ากดัจากความไม่แน่นอนของปรมิาณน ้าและความเสีย่งของประเทศ 
(Country Risk) ของสาธารณรฐัประชาธปิไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว)  

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2564 บรษิทัมผีลการด าเนินงานใกล้เคยีงกบัที่ทรสิเรทติ้งประมาณการ
ไว้ โดยบรษิัทมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 2.2 พนัล้านบาท 
เพิ่มขึ้น 55% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน อัตราส่วนหนี้สินทางการเงนิต่อก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที ่6.9 เท่า ดขีึน้จาก 7.6 เท่า ณ สิน้ปี 2563 

ณ เดอืนมถิุนายน 2564 บรษิทัมภีาระหนี้เงนิกู้รวม 3.15 หมื่นล้านบาท โดยบรษิทัมหีนี้ที่มลี าดบั
ในการได้รบัช าระคนืก่อนรวม 1.92 หมื่นล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยหนี้เงนิกู้ที่มหีลกัประกนัของ
บรษิทัย่อย 5.9 พนัล้านบาท และหนี้เงนิกู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของบรษิทัย่อย 1.33 หมื่น
ลา้นบาท ดงันัน้ ณ เดอืนมถิุนายน 2564 อตัราส่วนของหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนต่อ
ภาระหนี้เงนิกู้รวมทัง้หมดอยู่ที่ 61% ซึ่งสูงกว่าที่ “เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้” ก าหนด
ไว้ที่ 50% ทรสิเรทติ้งจงึมองว่าเจ้าหนี้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของบรษิัทนัน้เสยีเปรยีบกว่า
เจา้หนี้ที่มลี าดบัในการไดร้บัช าระคนืก่อนอย่างมนีัยส าคญั จงึสะท้อนสถานะดงักล่าวจากการปรบั
ลดอนัดบัเครดติหุน้กูข้องบรษิทัลงมา 1 ระดบัจากอนัดบัเครดติองคก์รของบรษิทั  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ "Stable" หรอื "คงที่" สะท้อนถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าโรงไฟฟ้า
ของบรษิทัจะสามารถด าเนินงานได้ตามเป้าหมาย นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิทัจะยงัคง
ได้รบักระแสเงนิสดที่แน่นอนจากการลงทุนโดยมภีาระหนี้และกระแสเงนิสดเมื่อเทียบกบัหนี้สนิ
ทางการเงนิอยู่ในระดบัเดยีวกบัประมาณการของทรสิเรทติ้ง  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสที่บรษิัทจะได้รบัการปรบัอนัดบัเครดติเพิม่ขึน้ในระยะ 12-18 เดอืนข้างหน้านัน้มคี่อนขา้ง
จ ากัด ในขณะที่ปัจจัยที่อาจมีผลต่อการลดอันดับเครดิตอาจเกิดจากผลการด าเนินงานของ
โรงไฟฟ้าของบรษิทัทีอ่่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัซึง่อาจจะเกดิจากปรมิาณน ้าทีอ่ยู่ในระดบัต ่าอย่าง
ต่อเนื่อง หรอืเกดิจากการลงทุนขนาดใหญ่ที่ใช้เงนิกู้เป็นหลกัซึ่งส่งผลใหส้ถานะทางการเงนิของ
บรษิทัอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญั 

  

บริษทั ซีเค พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 72/2564 
 15 กนัยายน 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 30/04/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

02/05/61 A Stable 
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 
 

ณรงคช์ยั พรสริชิโูสภณ 
narongchai@trisrating.com 

 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 2 บริษทั ซีเค พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 

 

  
New Issue Report 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 

บริษทั ซีเค พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) (CKP) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
CKP22NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A- 
CKP23NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
CKP245A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
CKP265A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
CKP27NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
CKP285A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
CKP286A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของผู้ รบัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

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

