
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งลดอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท อีเทอร์นิตี้ พาวเวอร์ จำกัด (มหาชน) เป็นระดับ “BB” 
จากระดับ “BB+” และคงแนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” โดยการลดอันดับเครดิต
ดังกล่าวเป็นไปตามการลดอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท อีสเทอร์น พาวเวอร์ กรุ๊ป จำกัด (มหาชน) 
(EP) ซ่ึงเป็นบริษัทแม่ของบริษัทโดยมาอยู่ท่ีระดับ “BB/Negative” จากระดับ “BB+/Negative” 
ในวันท่ี 14 สิงหาคม 2567 

อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทอยู่ในระดับเท่ากับอันดับเครดิตองค์กรของ EP เน่ืองจากทริสเรทติ้ง
ประเมินว่าบริษัทมีสถานะเป็น “บริษัทย่อยหลัก” (Core Subsidiary) ของ EP ในขณะเดียวกัน 
ทริสเรทติ้งยังลดอันดับเครดิตเฉพาะ (Stand-alone Credit Profile – SACP) ของบริษัทเป็นระดับ 
“bb” จากระดับ “bb+” อีกด้วย 

การลดอันดับเครดิตสะท้อนให้เห็นถึงการเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้าพลังงานลมของ
บริษัทในประเทศเวียดนามท่ีประสบกับความล่าช้าอย่างต่อเน่ือง ซ่ึงส่งผลให้บริษัทมีกระแสเงินสดท่ี
อ่อนแอลงต่อไปและมีสภาพคล่องที่ตึงตัวมากขึ้น 

ส่วนแนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” น้ันเป็นไปตามแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัท
แม่ซ่ึงสะท้อนถึงความไม่แน่นอนต่าง ๆ ของโรงไฟฟ้าพลังงานลมท่ียังคงอยู่ ซ่ึงรวมถึงความเป็นไปได้
ท่ีการเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์จะยังคงล่าช้าต่อไป รวมถึงอัตราค่าไฟฟ้าท่ียังไม่ได้ข้อสรุป 

ส่วนอันดับเครดิตเฉพาะน้ันสะท้อนถึงแนวโน้มรายได้ของบริษัทซ่ึงคาดว่าจะมาจากโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานลมเมื่อได้เริ่มดำเนินงาน อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตเฉพาะถูกลดทอนจากสถานะ
ทางการเงินท่ีอ่อนแอ และความเสี่ยงด้านกฎระเบียบท่ีเกี่ยวข้องรวมถึงความเสี่ยงในการปฏิบัติงาน
ให้ได้ตามแผนของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมด้วย 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

เป็นบริษัทย่อยหลักของ EP 

ทริสเรทติ้งมองว่าบริษัทเป็นบริษัทย่อยหลักของ EP ซ่ึงเป็นบริษัทแม่ เน่ืองจากบริษัทมีบทบาท
สำคัญและเป็นผู้สร้างรายได้หลักให้แก่กลุ่ม โดยบริษัททำหน้าท่ีเป็นหน่วยงานท่ีดำเนินธุรกิจผลิต
ไฟฟ้าเพื่อสนับสนุนกลยุทธ์ในการขยายสู่ธุรกิจผลิตไฟฟ้าให้แก่กลุ่ม ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งประมาณการว่า
บริษัทจะสร้างกำไรคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 90% ของ  EBITDA ของท้ังกลุ่ม  นอกจาก น้ี  
ทริสเรทติ้งคาดว่ามีความเป็นไปได้สูงมากท่ีบริษัทจะได้รับการสนับสนุนเป็นพิเศษจากบริษัทแม่ใน
ช่วงเวลาท่ียากลำบาก ดังน้ันอันดับเครดิตองค์กรของบริษัทจึงอยู่ในระดับท่ีเท่ากับอันดับเครดิต
องค์กรของบริษัทแม่ 

ความล่าช้าเป็นเวลานานในการเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม 

ทริสเรทติ้งปรับลดอันดับเครดิตของบริษัทลงตามการปรับลดอันดับเครดิตองค์กรของ EP ซ่ึงเกิดขึ้น
หลังจากความล่าช้าอย่างมากในการเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้าพลังงานลมของบริษัท
จำนวน 4 โครงการในประเทศเวียดนาม โดยโครงการท้ังหมดดังกล่าวมีกำลังการผลิตรวม 159  
เมกะวัตต์เมื่อวัดตามสัดส่วนการถือหุ้นของบริษัทในโครงการต่าง ๆ โดยท้ัง 4 โครงการคิดเป็น 
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CORPORATES 
 

อันดับเครดิตองค์กร: BB 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 09/08/66 
 

 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับ 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

09/08/66 BB+ Negative 
07/12/65 BBB- Negative 
07/12/61 BBB- Stable 
01/12/58 BBB Stable 
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สัดส่วนประมาณ 95% ของกำลังการผลิตไฟฟ้าท้ังหมดของบริษัท ดังน้ัน กระแสเงินสดของบริษัทจึงพึ่งพาโครงการเหล่าน้ีเป็นอย่างมาก ในการ
ประเมินก่อนหน้าน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าทุกโครงการจะเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ได้ภายในปี 2566 อย่างไรก็ตาม มีเพียงโครงการ Huong Linh 3 
(HL3) ท่ีมีกำลังการผลิตติดตั้ง 28.8 เมกะวัตต์เท่าน้ันท่ีสามารถเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ได้ โดยเปิดดำเนินงานอย่างเป็นทางการเมื่อวันท่ี 30 
ธันวาคม 2566 และเริ่มจำหน่ายไฟฟ้าต้ังแต่กุมภาพันธ์ 2567 เป็นต้นมา 

โครงการที่เหลือ ได้แก่ Huong Linh 4 (HL4), Che Bien Tay Nguyen (TN) และ Phat Trien Mien Nui (MN) ยังคงเผชิญกับความล่าช้าในระเบียบ
ขั้นตอนท่ียืดเยื้อต่อไป โครงการท่ีเหลือยังได้รับใบอนุญาตไม่ครบตามข้อกำหนดโดยเฉพาะใบอนุญาตประกอบกิจการไฟฟ้า  ท้ังน้ี บริษัทยังไม่ได้ส่ง
เอกสารเพื่อขออนุญาตเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ให้กับการไฟฟ้าเวียดนาม (EVN) ซ่ึงเป็นผู้ซ้ือไฟฟ้าของรัฐ 

กระแสเงินสดยังคงอ่อนแอ 

บริษัทมีการลงทุนในประเทศเวียดนามในระดับสูง โดยบริษัทได้จำหน่ายโรงไฟฟ้าหลายโครงการเพื่อนำเงินมาลงทุนในโรงไฟฟ้าพลังงานลมท้ัง 4 
โครงการ ซ่ึงเดิมวางแผนจะเปิดดำเนินงานภายในเดือนตุลาคม 2564 แต่เน่ืองจากการแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 การก่อสร้างโครงการจึงไม่สามารถ
ดำเนินการให้แล้วเสร็จภายในกำหนดเวลาเพื่อรับอัตราค่าไฟฟ้าแบบ Feed-in Tariff (FiT) ท่ีได้เสนอมาได ้

การเลื่อนเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ของโรงไฟฟ้าพลังงานลมอีก 3 โครงการท่ีเหลือออกไปอีก ส่งผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อผลการดำเนินงานทาง
การเงินของบริษัท เนื่องจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมเป็นสินทรัพย์การลงทุนด้านพลังงานเกือบท้ังหมดของบริษัท ท้ังน้ี ในช่วงหลายปีท่ีผ่านมา 
บริษัทมี EBITDA อยู่ในระดับต่ำมากและมีเงินทุนจากการดำเนินงานติดลบอย่างต่อเนื่อง ปัจจุบันฐานรายได้ของบริษัทจำกัดอยู่เพียงโครงการโรงไฟฟ้า
พลังงานลม HL3 ซ่ึงมีขนาดค่อนข้างเล็ก โครงการพลังงานแสงอาทิตย์ท่ีติดตั้งบนหลังคากลุ่มเล็กๆ และบริการติดตั้งโครงการพลังงานแสงอาทิตย์บน
หลังคา 

อยู่ระหว่างการพิจารณาอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้าย 

ทริสเรทติ้งเห็นว่าบริษัทยังคงมีความเสี่ยงสูงจากกฎระเบียบท่ีเกี่ยวข้องกับอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้าย ท้ังน้ี กระทรวงอุตสาหกรรมและการค้า  
(The Ministry of Industry and Trade -- MOIT) ของประเทศเวียดนามได้ประกาศกรอบอัตราค่าไฟฟ้าออกมาในเดือนมกราคม 2566 ซ่ึงต่ำกว่าท่ี
คาดการณ์ไว้ โดยโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมท่ีติดตั้งบนบกจะได้รับอัตราค่าไฟฟ้าสูงสุดไม่เกิน 1 ,587 ดองต่อกิโลวัตต์ชั่วโมง หรือประมาณ 6 เซนต์
ต่อกิโลวัตต์ชั่วโมง ซ่ึงต่ำกว่าอัตราค่าไฟฟ้าเดิมท่ีอยู่ท่ี 8.5 เซนต์ต่อกิโลวัตต์ชั่วโมงเป็นอย่างมาก ท้ังน้ี EVN และผู้พัฒนาโครงการจำเป็นต้องเจรจาเพื่อ
ตกลงอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้ายและต้องไม่เกินกรอบอัตราค่าไฟฟ้าท่ีประกาศใช้ โดยในช่วงระหว่างการเจรจาเพื่อหาข้อสรุปสำหรับอัตราค่าไฟฟ้าขั้น
สุดท้าย โครงการที่พร้อมเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์แล้วสามารถสมัครเพื่อขอจำหน่ายไฟฟ้าชั่วคราวของ MOIT ได้ โดยโครงการท่ีเข้าร่วมจะได้รับอัตรา
ค่าไฟฟ้าชั่วคราวท่ีอัตรา 50% ของอัตราค่าไฟฟ้าสูงสุด (793 ดองต่อกิโลวัตต์ชั่วโมง) จนกว่าจะได้ข้อสรุปอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้าย ซ่ึงโครงการโรงไฟฟ้า
พลังงานลมท้ังหมดของบริษัทได้สมัครเข้าร่วมแล้ว 

การไม่มีกรอบการเจรจาอัตราค่าไฟฟ้าท่ีชัดเจนจะทำให้กระแสเงินสดในอนาคตมีความไม่แน่นอนมากขึ้น และทำให้แนวโน้มผลการดำเนินงานทาง
การเงินโดยรวมอ่อนแอลง โดยแนวโน้มกำไรของบริษัทจะยังคงคลุมเครือจนกว่าจะการกำหนดอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้ายจะได้ข้อสรุป 

การฟื้นตัวทางการเงินขึ้นอยู่กับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม 

แนวโน้มกำไรของบริษัทขึ้นอยู่กับผลการดำเนินงานทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมเป็นอย่างมาก  จากอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้ายท่ียังมี
ความไม่แน่นอน บริษัทจึงจะรับรู้รายได้จากการจำหน่ายไฟฟ้าท่ี 90% ของอัตราค่าไฟฟ้าสูงสุด (1,428 ดองต่อกิโลวัตต์ชั่วโมง) จนกว่าจะได้ข้อสรุป
อัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้าย ซ่ึงการรับรู้รายได้ดังกล่าวเป็นไปตามนโยบายทางบัญชีท่ีบริษัทใช้และคำแนะนำของผู้สอบบัญชี ซ่ึงหมายความว่ามีส่วนลด 
10% เพื่อความระมัดระวัง อย่างไรก็ตาม บริษัทจะได้รับชำระเงินเพียง 793 ดองต่อกิโลวัตต์ชั่วโมง หรือเท่ากับ 50% ของอัตราค่าไฟฟ้าสูงสุด ส่วนท่ี
เหลือจะถูกสะสมไว้ในรูปของรายได้ค้างรับ 

ในประมาณการกรณีพื้นฐาน ทริสเรทติ้งคาดว่าใบอนุญาตท่ีจำเป็นท้ังหมดจะได้รับภายในเดือนพฤศจิกายน 2567 ซ่ึงจะทำให้ทุกโครงการสามารถเริ่ม
ดำเนินงานได้ภายในเดือนธันวาคม 2567 นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังคาดว่าการเจรจาอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้ายจะสิ้นสุดในเดือนมกราคม 2569 และ
อัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้ายจะเท่ากับอัตราค่าไฟฟ้าสูงสุดหรือ 1,587 ดองต่อกิโลวัตต์ชั่วโมง หลังจากน้ัน บริษัทจะรับรู้รายได้จากการจำหน่ายไฟฟ้าท่ี 
100% แม้ว่านโยบายของ EVN จะยังไม่ชัดเจน ทริสเรทติ้งยังตั้งสมมุติฐานเพิ่มเติมว่าบริษัทจะได้รับการชดเชยตามอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้ายตั้งแต่เริ่ม
จำหน่ายไฟฟ้าซ่ึงหมายความว่าบริษัทจะได้รับชำระเงินรายได้ค้างรับท้ังหมดจาก EVN ในปี 2569 
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จากสมมติฐานดังกล่าว ทริสเรทติ้งคาดว่าตัวชี้วัดเครดิตของบริษัทจะยังคงอ่อนแอในปี 2567 ทริสเรทติ้งประมาณการรายได้ท่ีประมาณ 200 ล้านบาท
และ EBITDA ท่ี 170 ล้านบาทในปี 2567 อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA จะอยู่ในระดับสูงท่ี 20 เท่า ในขณะท่ีประมาณการเงินทุนจากการ
ดำเนินงานจะยังคงติดลบ อย่างไรก็ตาม เมื่อทุกโครงการดำเนินงานเต็มปีแล้ว ตัวชี้วัดเครดิตจะปรับตัวดีขึ้นในปี 2568-2569 โดยคาดการณ์รายได้ท่ี 
0.8-1 พันล้านบาทต่อปี และประมาณการ EBITDA ท่ี 680-810 ล้านบาทต่อปี ทริสเรทติ้งประมาณการอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA จะดี
ขึ้นเป็น 4-6 เท่า ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินจะอยู่ท่ี 12%-18% 

อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งเน้นย้ำว่ากระแสเงินสดสุทธิจากการดำเนินงานของบริษัทจะยังคงติดลบในปี 2567 ก่อนท่ีจะกลับมาเป็นบวกในปี 2568-
2569 นอกจากน้ี ในการประเมินของทริสเรทติ้งยังพิจารณาถึงข้อเท็จจริงท่ีว่าประมาณการ EBITDA และเงินทุนจากการดำเนินงานน้ันจะสูงกว่าเงินสด
ท่ีได้รับจริงในช่วงท่ีอยู่ระหว่างเจรจาอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้าย 

แนวโน้มกำไรที่เปราะบาง 

ทริสเรทติ้งยังคงแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทเป็น “Negative” หรือ "ลบ" ซ่ึงสะท้อนถึงแนวโน้มอันดับเครดิตของ EP โดยแนวโน้มอันดับเครดิต
สะท้อนความไม่แน่นอนต่าง ๆ ท่ียังมีอยู่ของรายได้ท่ีคาดการณ์ไว้จากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม ความล่าช้าในการในการสรุปอัตราค่าไฟฟ้าขั้น
สุดท้ายและการเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ยังคงเป็นความเสี่ยงท่ีอาจขัดขวางการฟื้นตัวของกำไรของบริษัท นอกจากน้ี การสร้างกระแสเงินสดจาก
โครงการยังมีความเสี่ยงด้านลบอีกด้วย เช่นโครงการอาจได้รับอัตราค่าไฟฟ้าท่ีต่ำกว่าอัตราสูงสุดหลังจากการเจรจา หรือสถานการณ์ท่ี EVN ไม่จ่ายเงิน
ชดเชยหรือชะลอการจ่ายเงินดังกล่าวก็อาจเกิดขึ้นไดเ้ช่นกัน 

นอกจากน้ี ความท้าทายในการปฏิบัติงานท่ีเกี่ยวข้องกับการผลิตไฟฟ้าพลังงานลม เช่น ความล้มเหลวของอุปกรณ์และสภาวะลมท่ีผันผวนเน้นย้ำถึง
ความเสี่ยงในการดำเนินการท่ีมีอยู่ในโครงการ นอกจากน้ี โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมในประเทศเวียดนามอาจเผชิญกับการลดกำลังการผลิตหากการ
เพิ่มปริมาณสถานีไฟฟ้าย่อยและสายส่งยังมีความล่าช้า ความสามารถในการทำกำไรในระยะยาวของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมของบริษัทยังคงต้อง
รอการพิสูจน์ 

สภาพคล่องที่จำกัด 

ณ เดือนมีนาคม 2567 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพียง 152 ล้านบาท ในขณะท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ว่าบริษัทจะมีกระแสเงินสดจาก
การดำเนินงานติดลบ ในทางกลับกัน บริษัทมีหน้ีสินระยะสั้นและระยะยาวท่ีจะครบกำหนดในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 3.4 พันล้านบาท  
ทริสเรทติ้งจึงประเมินว่าบริษัทมีแนวโน้มท่ีจะต้องรีไฟแนนซ์หน้ีท่ีจะครบกำหนดชำระท้ังหมด 

บริษัทได้ขอเงินกู้โครงการสำหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม และสามารถจัดหาวงเงินสินเชื่อเงินกู้โครงการสำหรับโครงการ HL3 ได้ โดยวงเงินกู้จะ
ขึ้นอยู่กับอัตราค่าไฟฟ้าขั้นสุดท้ายท่ีโครงการจะได้รับ ท้ังนี้ ธนาคารผู้ให้กู้ยืมตกลงที่จะให้เงินกู้สูงสุด 50% ของต้นทุนโครงการ หรือ 597,297 ล้านดอง 
(ประมาณ 849 ล้านบาท) ขณะน้ีการเบิกเงินกู้อยู่ระหว่างการปฏิบัติตามเงื่อนไขบังคับก่อนบางประการ โดยปัจจุบันวงเงินกู้โครงการสามารถเบิกใช้
บางส่วนได้สูงสุด 358,756 ล้านดอง (หรือ 510 ล้านบาท) ทริสเรทติ้งเห็นว่าสภาพคล่องท่ีตึงตัวของบริษัทจะบรรเทาลงเมื่อบริษัทสามารถแสวงหา
เงินกู้โครงการระยะยาวสำหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม โดยมีกำหนดชำระหน้ีท่ีตรงกับกระแสเงินสดของโครงการ 

โครงสร้างหนี้ 

ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2567 บริษัทมีหน้ีรวมจำนวน 3.4 พันล้านบาท (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเงินกู้ยืมจากบริษัทแม่ท่ีระดับบริษัท 
โดยมีอัตราส่วนของหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีท้ังหมดของบริษัทอยู่ท่ีระดับประมาณ 3% อย่างไรก็ตาม อัตราส่วนดังกล่าวอาจ
เพิ่มขึ้นเป็นมากกว่า 50% หากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมได้รับอนุมัติเงินกู้โครงการ 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

สมมุติฐานหลักสำหรับประมาณการกรณีฐานของทริสเรทติ้งในปี 2567-2569 ประกอบด้วย  

• อัตราความสามารถในการผลิตไฟฟ้าเฉลี่ยของโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทิตย์ที่ติดตั้งบนหลังคาจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 13% 

• ไฟฟ้าท่ีผลิตได้จากโรงไฟฟ้าพลังงานลมในประเทศเวียดนามจะใช้ประมาณการท่ีระดับ P90 (ผลิตไฟฟ้าได้ในระดับความน่าจะเป็นท่ี 90%) 

• รายได้จากธุรกิจผลิตไฟฟ้าจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 200 ล้านบาทในปี 2567 800 ล้านบาทในปี 2568 และ 1 พันล้านบาทในปี 2569 
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• ค่าใช้จ่ายฝ่ายทุนโดยรวมจะอยู่ท่ีจำนวน 440 ล้านบาท 

• บริษัทจะได้รับเงินกู้โครงการสำหรับโรงไฟฟ้าพลังงานลมในประเทศเวียดนามทุกโครงการ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” เป็นไปตามแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทแม่ซ่ึงสะท้อนให้เห็นถึงความไม่แน่นอนต่าง ๆ ท่ีเกี่ยวข้อง
กับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมของบริษัทซ่ึงยังคงมีอยู่และจำกัดแนวโน้มกำไรของกลุ่มบริษัท ซ่ึงรวมถึงความเสี่ยงในการเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ท่ี
อาจล่าช้าออกไปอีก อัตราค่าไฟฟ้าท่ีได้รับต่ำกว่าท่ีคาดไว้ รวมถึงนโยบายท่ีไม่ชัดเจนของ EVN ในการชำระค่าไฟฟ้าค้างจ่าย ทริสเรทติ้งมองว่าความ
เสี่ยงด้านสถานะทางการเงินของกลุ่มบริษัทจะแย่ลงหากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมยังคงมีความล่าช้าในการเปิดดำเนินการเชิงพาณิชย์ต่อไป หรือ
หากการสร้างกระแสเงินสดต่ำกว่าประมาณการกรณีพื้นฐานอย่างมีนัยสำคัญ 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ตาม “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ” ของทริสเรทติ้งนั้น อันดับเครดิตของบริษัทจะเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกับอันดับเครดิตของบริษัท
แม่คือ EP โดยการเปลี่ยนแปลงใด ๆ ท่ีมีต่ออันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทแม่จะมีผลต่ออันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับ
เครดิตของบริษัทด้วยเช่นกัน 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาเปลี่ยนแนวโน้มอันดับเครดิตกลับไปเป็น “Stable” หรือ  “คงท่ี” หากผลการดำเนินงานทางการเงินของกลุ่มบริษัทเป็นไป
ตามท่ีคาดไว้ ซ่ึงหมายถึงโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมสามารถเริ่มดำเนินการเชิงพาณิชย์ได้ตามท่ีคาดไว้และผลการดำเนินงานโดยรวมเป็นไปตามท่ี
ประมาณการ นอกจากนี้ อัตราค่าไฟฟ้าจะได้ข้อสรุปและได้รับรายได้ค้างรับตามท่ีคาดไว้ 

การปรับเพิ่มอันดับเครดิตเฉพาะไม่น่าจะเกิดขึ้นได้ในระยะเวลาอันใกล้น้ี ในทางกลับกันทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับลดอันดับเครดิตเฉพาะลงต่อไป
หากทริสเรทติ้งเห็นว่ามีแนวโน้มเพิ่มขึ้นท่ีกระแสเงินสดจะยังคงอ่อนแออย่างต่อเน่ือง กรณีน้ีอาจเกิดขึ้นได้หากการเปิดดำเนินงานยังคงล่าช้าต่อไป หรือ
มีผลงานท่ีต่ำกว่าเกณฑ์ หรือได้รับค่าไฟฟ้าในอัตราท่ีต่ำกว่าคาด หรือไม่ได้รับชำระรายได้ค้างรับ นอกจากน้ี การลดอันดับเครดิตเฉพาะก็อาจเกิดขึ้นได้
เช่นกันหากทริสเรทติ้งเห็นถึงการบริหารสภาพคล่องที่ไม่รัดกุม 
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ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ---------------------- ณ วันที่ 31 ธนัวาคม ----------------- 
 

 
ม.ค.-มี.ค. 

2567 
2566 2565 2564            2563 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

89 242 201 86 707 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  (8) 10 (15) 120 467 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  16 25 (0) (90) 412 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  (61) (207) (156) (985) 64 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  56 226 147 330 273 
เงินลงทุน 

 
11 105 1,256 4,777 430 

สินทรัพย์รวม 
 

8,578 8,624 8,554 7,665 7,031 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
3,430 3,257 3,407 1,589 1,922 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

4,345 4,445 4,673 5,012 3,934 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้            

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
18.2 10.2 (0.2) (105.4) 58.3 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

0.1 **                 0.1 (0.2) 1.8 5.8 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
0.3 0.1 (0.0) (0.3) 1.5 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 82.6 **            132.3 (8,539.4) (17.6) 4.7 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

(6.2) **              (6.4) (4.6) (62.0) 3.3 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
44.1 42.3 42.2 24.1 32.8 

* งบการเงนิรวม 
** ปรับเป็นอัตราส่วนเตม็ปีด้วยตัวเลข 12 เดอืนยอ้นหลัง 

 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565  
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565  
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท อีเทอร์นิตี้ พาวเวอร์ จำกัด (มหาชน) (ETP) 

อันดับเครดิตองค์กร: BB 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            
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