
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บรษิทั เนชัน่แนล เพาเวอร ์ซพัพลาย จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB+” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ 
“Stable” หรือ “คงที่” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตให้แก่หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิ 
ไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ของบรษิทัในวงเงนิไม่เกนิ 2.8 พนัลา้นบาททีร่ะดบั “BBB+” ดว้ย   

อนัดบัเครดติ “BBB+” ยงัคงสะท้อนถงึกระแสเงนิสดที่สม ่าเสมอซึ่งบรษิทัได้รบัจากสญัญาซื้อขาย
ไฟฟ้า (Power Purchase Agreement – PPA) ระยะยาวภายใต้โครงการผู้ผลิตไฟฟ้ารายเล็ก 
(Small Power Producer – SPP) ทีม่กีบั การไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย (กฟผ.) และ บรษิทั 
ดับ๊เบิ้ล เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดติดงักล่าวมปัีจจยัลดทอนบางส่วน
จากการปรบัโครงสรา้งภายในกลุ่มบรษิทัทีเ่ป็นไปอย่างต่อเนื่อง  

บรษิัทมีแผนจะน าเงนิที่ได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่นี้ ไปลงทุนซื้อกิจการสาธารณูปโภคมูลค่า
ประมาณ 5 พนัล้านบาทซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของแผนการปรบัโครงสรา้งของกลุ่ม โดยบรษิทัที่จะเขา้
ไปลงทุนนัน้เป็นบรษิทัที่ไม่มภีาระหนี้เงนิกูแ้ละเปิดด าเนินงานแล้ว บรษิทัคาดว่าการลงทุนในครัง้
นี้จะช่วยเพิม่ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายใหแ้ก่บรษิทัได้ประมาณ 
500-600 ล้านบาทต่อปี เนื่องจากบรษิทัคาดว่าจะออกหุน้กู้ภายในสิ้นปี 2564 ในขณะที่คาดว่าจะ
สามารถรบัรูร้ายได้จากบรษิทัที่เขา้ลงทุนได้ในปี 2565 ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะสูงขึน้เป็น 3.5-4.5 
เท่า ณ สิ้นปี 2564 สงูกว่าทีเ่คยประมาณการในครัง้ก่อนทีป่ระมาณ 3.0 เท่า อย่างไรกต็าม คาดว่า
อตัราส่วนดงักล่าวจะปรบัตวัดขีึ้นอยู่ราว ๆ 3 เท่าในช่วงปี 2565-2566 หลงัจากรบัรูร้ายได้อย่าง
เตม็ทีจ่ากการซื้อกจิการ 

ณ เดือนมิถุนายน 2564 บริษัทมีภาระหนี้ทัง้สิ้นจ านวน 1.77 หมื่นล้านบาทซึ่งเป็นหุ้นกู้ไม่มี
หลกัประกนัที่ออกโดยบรษิัททัง้หมด ส่วนบรษิัทย่อยของบรษิัทนัน้ได้ท าการช าระคนืเงนิกู้ก่อน
ก าหนดทัง้หมดแลว้ในช่วงครึง่แรกของปี 2564 ดงันัน้ บรษิทัจงึไม่มหีนี้ที่มลี าดบัในการได้ช าระคนื
ก่อน ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะ
สามารถด ารงผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าและสร้างกระแสเงินสดที่แน่นอนได้ตามแผน 
นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิัทจะสามารถจดัหาลูกค้าอุตสาหกรรมมาทดแทนสญัญาซื้อ
ขายไฟฟ้ากบั กฟผ. ทีก่ าลงัจะทยอยหมดอายุลงไดใ้นระยะปานกลางถงึระยะยาว 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสที่บรษิัทจะได้รบัการปรบัอนัดบัเครดติเพิม่ขึน้ในระยะ 12-18 เดอืนข้างหน้านัน้มคี่อนขา้ง
จ ากัด ในทางตรงกันข้าม ปัจจัยที่อาจมีผลต่อการลดอันดับเครดิตอาจเกิดจากการที่ผลการ
ด าเนินงานของบรษิัทถดถอยลงอย่างมสีาระส าคญั หรอืบรษิทัมกีารลงทุนขนาดใหญ่โดยการใช้
เงนิกูซ้ึง่ท าใหส้ถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงมากกว่าทีป่ระมาณการไว ้ 
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CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 20/08/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

20/08/64 BBB+ Stable 
28/08/63 BBB Stable 
16/11/60 BBB- Stable 
28/11/59 BBB Negative 
08/01/53 BBB Stable 
21/07/48 BBB+ Stable 
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* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

 

 

บริษทั เนชัน่แนล เพาเวอร ์ซพัพลาย จ ากดั (มหาชน) (NPS) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
NPS242A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,383.7 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
NPS24NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,250 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 BBB+ 
NPS258A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,298.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 BBB+ 
NPS265A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 BBB+ 
NPS273A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,250 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 BBB+ 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 2,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี BBB+ 
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 ากัด 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 ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง 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 าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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