
                                  
                                                                                                                                                

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

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท 
เนชัน่แนล เพาเวอร ์ซพัพลาย จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “BBB-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดั
อนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดใหม่ของบรษิทัในวงเงนิไม่เกนิ 5 พนัลา้น
บาททีร่ะดบั “BBB-” ดว้ย โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่นี้ไปช าระคนืหุน้กูท้ ีจ่ะ
ครบก าหนดและช าระคนืหุน้กูก้่อนก าหนดบางส่วน   

อนัดบัเครดติ “BBB-” ยงัคงสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอซึ่งบรษิทัไดร้บัจากสญัญาซื้อขาย
ไฟฟ้า (Power Purchase Agreement – PPA) ระยะยาวภายใต้โครงการผูผ้ลติไฟฟ้ารายเลก็ 
(Small Power Producer – SPP) ทีม่กีบัการไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย (กฟผ.) และสญัญา
ซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบั บรษิทั ดับ๊เบิล้ เอ (1991) จ ากดั (มหาชน) อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติ
ดงักล่าวมปัีจจยัลดทอนบางส่วนจากสดัส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทที่ยงัอยู่ใน
ระดบัสูง ตลอดจนความเสี่ยงในการหาแหล่งเงนิทุนเพื่อไถ่ถอนหุ้นกู้ส่วนที่จะครบก าหนดในปี 
2563-2564 และการปรบัโครงสร้างภายในกลุ่มบรษิทัทีเ่ป็นไปอย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ อนัดบัเครดติ
ของบรษิทัดับ๊เบิ้ล เอ (1991) ซึ่งมผีูถ้อืหุน้สูงสุดรายเดยีวกนักบัของบรษิทันัน้มอีทิธพิลต่ออนัดบั
เครดิตของบริษัทเมื่อพิจารณาตามเกณฑ์การจัดอันดับเครดิตแบบกลุ่ม (Group Rating 
Methodology) ของทรสิเรทติ้ง 

ผลการด าเนินงานของบรษิทัเป็นไปตามประมาณการของทรสิเรทติ้ง โดยในปี 2562 บรษิทัมกี าไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย เพิม่ขึน้ 13.6% เป็น 4.5 พนัลา้นบาท 
ในขณะทีบ่รษิทัมหีนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ ณ สิ้นปี 2562 อยู่ที ่1.66 หมืน่ลา้นบาท ลดลง
จาก 1.91 หมืน่ลา้นบาท ณ สิ้นปี 2561 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายปรบัตวัดขี ึน้เป็น 3.7 เท่า ณ สิ้นปี 2562 จาก 4.8 เท่า  
ณ สิน้ปี 2561 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะบรหิารจดัการสภาพคล่องอย่างระมดัระวงัส าหรบัการช าระคนืหุน้กูท้ ี่จะ
ครบก าหนดในเดอืนกรกฎาคม 2563 มลูค่าประมาณ 600 ลา้นบาทและในเดอืนกนัยายน 2563 
มลูค่าประมาณ 3 พนัลา้นบาท โดยบรษิทัวางแผนจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่บางส่วน
มาช าระคนืหุน้กูท้ ีจ่ะครบก าหนดในเดอืนกนัยายน 2563 และส่วนที่เหลอืจะน าไปช าระคนืหุน้กู้
ก่อนก าหนดทีจ่ะครบก าหนดในปี 2564 บางส่วนในขณะทีหุ่น้กูท้ ีจ่ะครบก าหนดในเดอืนกรกฎาคม 
2563 นัน้ บรษิทัมแีผนจะใชเ้งนิสดจากการด าเนินงานมาใชช้ าระคนื  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะ
สามารถด ารงผลการด าเนินงานโรงไฟฟ้าของบรษิัทและสรา้งกระแสเงนิสดทีแ่น่นอนไดห้ลงัจาก
ด าเนินโครงการปรบัปรุงประสทิธภิาพการด าเนินงานโรงไฟฟ้า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

ความมเีสถยีรภาพในการเดนิเครือ่งโรงไฟฟ้าและกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานเป็นปัจจยับวก
ต่ออนัดบัเครดติของบรษิัท ในทางตรงกนัขา้ม ปัจจยัลบที่มผีลต่ออนัดบัเครดติของบรษิทั ไดแ้ก่ 
ผลการด าเนินงานที่ถดถอยลงหรอืโครงสรา้งเงนิทุนทีอ่่อนแอลง ทัง้นี้ อนัดบัเครดติของบรษิทัยงั
ได้รบัอิทธผิลจากอนัดบัเครดติของบรษิัทดับ๊เบิ้ล เอ (1991) ซึ่งมผีู้ถือหุ้นใหญ่รายเดยีวกบัของ
บรษิทัอกีดว้ย 

  

บริษทั เนชัน่แนล เพาเวอร ์ซพัพลาย จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 13/2563 
 11 มีนาคม 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 05/08/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

16/11/60 BBB- Stable 
28/11/59 BBB Negative 
08/01/53 BBB Stable 
21/07/48 BBB+ Stable 
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 

เสรมิวทิย ์ศรโียธา 

sermwit@trisrating.com 
 

รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

วยิดา ประทมุสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 

 

 
 

 

 

 

 

 

*รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

 

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

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
NPS209A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,013.4 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 BBB- 
NPS218A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 BBB- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  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 ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
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 
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