
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั พอีเีอ เอน็คอม อนิเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั ที่ระดบั “AAA” 
ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ อนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้นถงึสถานะของบรษิทัที่
เป็นตวัแทนการลงทุนของการไฟฟ้าส่วนภูมภิาค (กฟภ. ซึ่งไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติที่ระดบั “AAA” 
แนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่ โดยทรสิเรทติ้ง) โดย กฟภ. ถอืหุน้ในบรษิทัในสดัส่วน 100% ซึ่งท าให้
บรษิทัมสีถานะเป็นรฐัวสิาหกจิภายใตก้ฎหมายของประเทศไทย นอกจากนี้ การประเมนิอนัดบัเครดติ
ดงักล่าวยงัไดพ้จิารณาถงึการบรูณาการในระดบัสงูระหว่างบรษิทัและ กฟภ. รวมถงึการสนบัสนุนอย่าง
เตม็ทีจ่าก กฟภ. ทัง้ในดา้นการด าเนินงานและการเงนิดว้ย  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นบริษทัย่อยท่ีส าคญัของ กฟภ. 

สถานะเครดติของบรษิัทสะท้อนถึงสถานะเครดติของ กฟภ. เนื่องจากทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิัทเป็น
บรษิัทย่อยที่ส าคญัของ กฟภ. โดยบรษิทัได้รบัการจดัตัง้ตามมติคณะรฐัมนตรเีมื่อวนัที่ 3 มถุินายน 
2552 เพื่อวตัถุประสงค์ในการสนับสนุนการลงทุนของ กฟภ. ในการนี้ บรษิัทจะลงทุนในธุรกจิไฟฟ้า
และพลงังานอื่น ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งทัง้ในประเทศไทยและในต่างประเทศ นอกจากนี้ บรษิทัยงัใหบ้รกิารดา้น
การใหค้ าปรกึษารวมถงึการจดัอบรมแก่หน่วยงานราชการและเอกชนดว้ย 

บรษิัทม ีกฟภ. เป็นผู้ถือหุ้นทัง้หมด 100% และเป็นบรษิัทย่อยเพยีงแห่งเดยีวของ กฟภ. ในขณะที ่
กฟภ. นัน้เป็นรฐัวสิาหกจิที่รบัผดิชอบในการจดัส่งและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าให้แก่ผู้ใช้ไฟฟ้าในเขต
พืน้ทีภ่มูภิาคครอบคลุม 74 จงัหวดัทัว่ประเทศ 

บรษิัทมหีน้าที่เป็นบริษัทเพื่อการลงทุนของ กฟภ. ซึ่งรบัผิดชอบการลงทุนในธุรกจิที่เกี่ยวขอ้งกบั
พลงังานตามกลยุทธก์ารด าเนินธุรกจิของ กฟภ. โดย กฟภ. มแีผนการทีจ่ะขยายขอบเขตธุรกจิเพื่อลด
ผลกระทบจากรายได้ที่ค่อย ๆ ลดลงในธุรกจิหลกัซึ่งเกี่ยวขอ้งกบัการซื้อและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า 
รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าของ กฟภ. มแีนวโน้มลดลงจากสาเหตุส าคญั 2 ประการ ไดแ้ก่ กระแส
การผลติไฟฟ้าขนาดเลก็แบบกระจายศูนย์ (Distributed Generation -- DG) ทีม่แีนวโน้มสูงขึน้ และ
การเพิม่ขึน้ของจ านวนผูใ้ชไ้ฟฟ้าทีผ่ลติไฟฟ้าใชเ้อง (Prosumer)  

การบรูณาการในระดบัสงู 

บริษัทมกีารบูรณาการในระดบัสูงกบั กฟภ. ทัง้นี้  นับตัง้แต่การจดัตัง้บรษิัท กฟภ. ได้ส่งผู้บริหาร
ระดบัสงูรวมถงึพนกังานทีม่ปีระสบการณ์สงูเขา้มาร่วมงานกบับรษิทั นอกจากนี้ กฟภ. ยงัเป็นผูแ้ต่งตัง้
คณะกรรมการของบรษิทัอกีดว้ย 

กฟภ. มสี่วนร่วมโดยตรงในกระบวนการลงทุนของบรษิทั โดยการลงทุนของบรษิทัเกอืบทัง้หมดจะต้อง
ได้รบัความเห็นชอบทัง้จากคณะกรรมการของบรษิทัและจากคณะกรรมการของ กฟภ. ส าหรบัการ
ลงทุนที่บริษัทเข้าไปมีส่วนร่วมมากกว่า 25% ในโครงการนัน้ก็จะต้องได้ร ับการอนุมัติจาก
กระทรวงมหาดไทยและคณะรฐัมนตรกี่อนอกีดว้ย  

เน้นโครงการผลิตไฟฟ้า   

ณ วนัที่ 31 กรกฎาคม 2562 บริษัทถือหุ้น 25% ในโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์ 4 แห่ง โดย
โรงไฟฟ้าทัง้ 4 แห่งนี้เปิดด าเนินงานแลว้และมกี าลงัการผลติไฟฟ้าตามสดัส่วนทีบ่รษิทัลงทุนรวมทัง้สิน้ 
7.5 เมกะวตัต์ โรงไฟฟ้าดงักล่าวสรา้งผลตอบแทนในรูปเงนิปันผลทีค่่อนขา้งแน่นอนใหแ้ก่บรษิทัซึ่งมี
มลูค่าประมาณ 40 ลา้นบาทต่อปี 

นอกจากนี้ การลงทุนของบรษิทัยงัเป็นไปเพื่อการสนับสนุนนโยบายของรฐับาลอกีดว้ย โดยบรษิทัถอื
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หุน้ 40% ในโครงการโรงไฟฟ้าประชารฐัชวีมวลจ านวน 3 แห่งซึง่ตัง้อยู่ในเขต 3 จงัหวดัชายแดนภาคใต ้บรษิทัจะใชเ้งนิลงทุนในโครงการนี้ทัง้สิ้นประมาณ 
200 ลา้นบาทในระหว่างปี 2562-2564 และคาดว่าโครงการนี้จะเริม่ด าเนินงานเชงิพาณชิยไ์ด้ภายในปี 2565 

บรษิทัยงัมสี่วนร่วมในโครงการตดิตัง้เซลลแ์สงอาทติยบ์นหลงัคา (Solar Rooftop) และจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ลกูคา้อุตสาหกรรมอกีดว้ย ในส่วนของโครงการ
ตดิตัง้เซลลแ์สงอาทติยบ์นหลงัคานัน้อยู่ภายใต้สญัญาซื้อขายไฟฟ้าระหว่างเอกชน โดยบรษิทัมเีป้าหมายจะตดิตัง้ใหไ้ด ้200 เมกะวตัต์ภายในปี 2566 จาก
ปัจจุบนัที่ประมาณ 12.5 เมกะวตัต์ ณ เดอืนกรกฎาคม 2562 ในการนี้ บรษิทัจะใชเ้งนิลงทุนประมาณ 37-40 ลา้นบาทต่อเมกะวตัต์โดยจะใช้เงนิกู ้75% 
และใชส้่วนทุนอกี 25% ส าหรบัโครงการนี้   

การสนับสนุนท่ีแขง็แกร่งจาก กฟภ.   

บรษิทัไดร้บัการสนบัสนุนอย่างเต็มทีจ่าก กฟภ. ทัง้ในดา้นการด าเนินงานและดา้นการเงนิ โดยประมาณ 70% ของพนักงานของบรษิทัเป็นพนักงานของ 
กฟภ. ที่มาช่วยสนับสนุนการปฏิบตัิงาน นอกจากนี้  กฟภ. ยงัมสี่วนช่วยบริษัทในการศึกษาความเป็นไปได้ในการลงทุนในบางโครงการ อีกทัง้ยงั
ด าเนินการเพิม่ทุนให้แก่บรษิทัเพื่อสนับสนุนแผนการลงทุนของบรษิทัอกีดว้ย ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 บรษิทัมทีุนจดทะเบยีนช าระแลว้ทัง้สิ้น 1.44 
พนัลา้นบาท โดยทุนจดทะเบยีนนี้ไดน้ ามาใชส้ าหรบัการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์4 แห่ง โครงการโรงไฟฟ้าประชารฐัชวีมวล 3 แห่ง 
โครงการโรงไฟฟ้าก๊าซชวีภาพ 1 แห่ง โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานขยะ 1 แห่ง และโครงการเซลลแ์สงอาทติยบ์นหลงัคาระยะแรก 

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่า กฟภ. จะใหก้ารสนบัสนุนแก่บรษิทัอย่างต่อเนื่องเนื่องจากบรษิทัเป็นส่วนส าคญัส่วนหนึ่งของแผนกลยุทธร์ะยะยาวของ กฟภ. นอกจากนี้ 
กฟภ. ยงัจะว่าจา้งใหบ้รษิทัด าเนินธุรกจิอื่นทีไ่มใ่ช่ธุรกจิหลกัของ กฟภ. ไดแ้ก่ การเกบ็ค่าเช่าการใชเ้สาไฟฟ้าของ กฟภ. ในการเดนิสายโทรคมนาคมจาก
ผูป้ระกอบการโทรคมนาคม รวมถงึการจดัหาลกูจา้งชัว่คราวใหแ้ก่ กฟภ. ดว้ย โดยธุรกจิเหล่านี้จะช่วยใหบ้รษิทัมรีายไดป้ระจ าทีส่ม ่าเสมอ 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 กฟภ. จะว่าจา้งใหบ้รษิทัเป็นผูจ้ดัเก็บค่าเช่าการใช้เสาไฟฟ้า รวมถงึจดัหาบุคลากร ซึ่งคาดว่าจะท าให้บรษิทัมรีายไดป้ระมาณ 2.50-3.00 พนัลา้น
บาทต่อปีตัง้แต่ปี 2564 เป็นตน้ไป 

 ในช่วงระหว่างปี 2562-2564 บรษิัทจะลงทุนประมาณ 800 ล้านบาทถงึ 1.00 พนัล้านบาทต่อปีในโครงการเซลล์แสงอาทติย์บนหลงัคา โครงการ
โรงไฟฟ้าประชารฐัชวีมวล โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานขยะ และโรงงานผลติแบตเตอรีก่กัเกบ็พลงังาน  

 บรษิทัจะไดร้บัเงนิปันผลจากการลงทุนประมาณ 40-50 ลา้นบาทต่อปีในช่วงระหว่างปี 2562-2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะยงัคงเป็นบรษิทัย่อยทีส่ าคญัของ กฟภ. และจะยงัคงมี
บทบาททีส่ าคญัในการเป็นบรษิทัทีท่ าหน้าทีล่งทุนของ กฟภ. รวมถงึจะยงัคงเป็นส่วนส าคญัส่วนหนึ่งในแผนกลยุทธท์างธุรกจิของ กฟภ. ต่อไปอกีดว้ย  

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

ปัจจยัทีม่ผีลในเชงิลบต่ออนัดบัเครดติของบรษิทั ไดแ้ก่ สถานะเครดติของ กฟภ. ทีเ่สือ่มถอยลง ความสมัพนัธร์ะหว่างบรษิทัและ กฟภ. ทีเ่ปลีย่นแปลงไป
อย่างมนียัส าคญั หรอืการสนบัสนุนจาก กฟภ. ทีล่ดลงอย่างมสีาระส าคญั เป็นตน้ 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------- 
  2561 2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  209 187 56 20 13 
ก าไรจากการด าเนินงาน  (10) 4 (4) (7) (9) 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  67 80 69 62 23 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  39 48 39 16 (6) 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  37 48 39 16 (7) 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  0 0 0 0 0 
เงนิลงทุน  272 1 1 0 0 
สนิทรพัยร์วม  1,804 1,094 719 624 440 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  0 0 0 0 0 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  1,703 978 673 520 432 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 
(4.70) 2.25 (7.85) (33.65) (65.26) 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  5.01 9.64 11.47 13.00 6.18 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
559.41 424.11 246.44 84.51 (33.19) 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 
0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  n.m. n.m. n.m. n.m. n.m. 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

*  งบการเงนิแสดงเงนิลงทนุตามวธิสี่วนไดเ้สยี 
n.m Not meaningful (ไมม่นียัส าคญั) 
 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
- Rating Methodology for Government-Related Entities, 6 มถุินายน 2560 

- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั พีอีเอ เอน็คอม อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ากดั (PEA-Encom) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AAA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  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 

 


