
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท ทพีซีี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั 
“BBB” ด้วยแนวโน้ม “Stable” หรือ “คงที่” โดยอันดบัเครดติสะท้อนถึงกระแสเงนิสดที่สามารถ
คาดการณ์ไดแ้ละแขง็แกร่งซึง่บรษิทัไดร้บัจากการมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบัหน่วยงานการ
ไฟฟ้าภาครฐั นอกจากนี้ การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถึงผลการด าเนินงานที่แขง็แกร่งของ
โรงไฟฟ้าของบรษิัทด้วยเช่นกนั อย่างไรก็ตาม อันดบัเครดติก็มขีอ้จ ากดัจากความผนัผวนของ
ปรมิาณและราคาของวตัถุดบิส าหรบัป้อนโรงไฟฟ้าชวีมวล ตลอดจนความเสีย่งในการด าเนินการ
โรงไฟฟ้าแห่งใหม่ และระดบัการก่อหนี้ทีอ่าจเพิม่สูงขึน้ ในขณะเดยีวกนั การประเมนิอนัดบัเครดติ
ยงัพจิารณาถงึสถานะเครดติของ บรษิทั ไทยโพลคีอนส ์จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นบรษิทัแมด่ว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

อนัดบัเครดิตถกูก าหนดโดยสถานะของกลุ่ม 

ตามเงือ่นไขเกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่ม (Group Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้งนัน้ 
อนัดบัเครดติของบรษิทัจะจ ากดัอยู่ทีร่ะดบั “BBB” ซึ่งเป็นอนัดบัเครดติองค์กรที่ทรสิเรทติ้งจดัใหแ้ก่
บรษิทัไทยโพลคีอนส ์หรอืกลุ่มบรษิทั โดยบรษิทัไทยโพลคีอนส์ถอืหุน้ประมาณ 41% ในบรษิทัและ
มอี านาจควบคุมธุรกิจและนโยบายทางการเงินของบริษัทโดยตรงอีกด้วย สิ่งดงักล่าวสะท้อน
ความสมัพนัธท์ีแ่นบแน่นระหว่างบรษิทัทัง้สอง 

ผลก าไรส่วนใหญ่ของบรษิัทไทยโพลคีอนส์มาจากกระแสเงนิสดที่แขง็แกร่งของบรษิทั โดยธุรกจิ
ผลติไฟฟ้าของบรษิทันัน้ช่วยลดความผนัผวนและความอ่อนไหวของธุรกจิก่อสรา้งของบรษิทัไทยโพ
ลคีอนสไ์ดเ้ป็นอย่างมาก ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัเป็นบรษิทัย่อยหลกัของบรษิทัไทยโพลคีอนส ์

กระแสเงินสดท่ีคาดการณ์ได้ 

อันดบัเครดิตสะท้อนความคาดหวงัของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงมีกระแสเงนิสดที่สามารถ
คาดการณ์ไดจ้ากโรงไฟฟ้าของบรษิัท ปัจจุบนับรษิทัมโีรงไฟฟ้าชวีมวลทีด่ าเนินการแลว้จ านวน 6 
แห่ง โดย 5 แห่งนัน้บรษิัทเป็นผู้ถือหุ้นส่วนใหญ่ ก าลงัการผลติรวมตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าของ
โรงไฟฟ้าทีด่ าเนินการแลว้อยู่ที ่52.8 เมกะวตัต์ โรงไฟฟ้าทุกแห่งมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบั
ผู้ผลติและผู้จ่ายกระแสไฟฟ้าที่เป็นหน่วยงานภาครฐั เช่น การไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย 
(กฟผ .) และการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ .) ซึ่งได้ร ับการจัดอันดับที่ระดับ “AAA” จาก 
ทรสิเรทติ้ง ดงันัน้ ความเสีย่งในการไมไ่ดร้บัช าระเงนิจากผูร้บัซื้อไฟฟ้าจงึอยู่ในระดบัต ่า 

ทัง้นี้ สญัญาซื้อขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าดงักล่าวมีการระบุราคาซื้อขายไว้อย่างชดัเจนในรูปแบบ 
Feed-in-Tariff (FiT) โดยมสี่วนต่างหรอืค่าพรเีมยีมในช่วง 8 ปีแรกซึ่งช่วยเพิม่ความเขม้แขง็ใหแ้ก่
โครงการดงักล่าว 

ความเส่ียงจากปริมาณและราคาของวตัถดิุบ 

บรษิทัเผชญิกบัความผนัผวนของปรมิาณและราคาของวตัถุดบิเชื้อเพลงิ เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าว 
บริษัทได้ตัง้โรงไฟฟ้าให้อยู่ใกล้กบัแหล่งวตัถุดิบ นอกจากนัน้ บรษิัทได้จดัจ้างผู้รบัเหมาเพื่อให้
บริการเดินเครื่องและบ ารุงร ักษาโรงไฟฟ้าส่วนใหญ่ของบริษัท โดยผู้ร ับเหมาดังกล่าวเป็น
ผู้รบัผดิชอบในการจดัการวตัถุดบิ ดงันัน้ผู้รบัเหมาจะเป็นผู้รบัความเสี่ยงด้านราคาวตัถุดบิด้วย 
อย่างไรก็ตาม ในทางปฏิบตัิ บริษัทไม่สามารถผลกัภาระความเสี่ยงด้านราคาให้แก่ผู้รบัเหมา
ดงักล่าวไดท้ัง้หมด ทีผ่่านมา บรษิทัปรบัขึน้ค่าบรหิารจดัการใหแ้ก่ผูร้บัเหมาเมื่อราคาวตัถุดบิปรบั
เพิม่ขึน้  
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บริษทั ทีพีซี เพาเวอร ์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

บรษิทัวางแผนจะจดัจา้งผูร้บัเหมาเพือ่ใหบ้รกิารเดนิเครื่องและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าแห่งใหม่ของบรษิทัแต่บรษิทัจะจดัการวตัถุดบิดว้ยตวัเอง ซึ่งอาจเพิม่
ความเสีย่งดา้นวตัถุดบิเชือ้เพลงิแก่บรษิทั ทัง้นี้ บรษิทัไดท้ าสญัญาซื้อขายวตัถุดบิเชือ้เพลงิระยะยาวกบัผูจ้ าหน่ายทอ้งถิน่เพือ่ใหม้ ัน่ใจไดว้่าจะมเีชื้อเพลงิที่
เพยีงพอ อย่างไรกต็าม การบงัคบัใหป้ฏบิตัติามสญัญายงัเป็นสิง่ทีค่่อนขา้งทา้ทาย บรษิทัลดความเสีย่งดงักล่าวดว้ยการใหผู้จ้ าหน่ายวตัถุดบิเขา้มาเป็นผู้
ถอืหุน้ในโครงการของบรษิทั นอกจากนี้ บรษิทัยงัได้พฒันาปลูกพชืพลงังานเป็นเชื้อเพลงิของตนเองอกีดว้ย ซึ่งความพยายามดงักล่าวท าใหท้รสิเรทติ้ง
เชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถจดัการกบัความเสีย่งดา้นวตัถุดบิไดเ้ป็นอย่างด ี

ความเส่ียงในการด าเนินการโครงการโรงไฟฟ้าใหม่ 

ปัจจุบนับรษิทัมโีครงการทีอ่ยู่ระหว่างพฒันาจ านวนทัง้สิน้ 5 โครงการ โดยมกี าลงัการผลติตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้ารวมกนัที ่53.7 เมกะวตัต์ ประกอบดว้ย
โครงการโรงไฟฟ้าชวีมวล (45.7 เมกะวตัต์) และโครงการโรงไฟฟ้าจากพลงังานขยะ (8 เมกะวตัต์) ซึ่งเมือ่โครงการเหล่านี้เปิดด าเนินการในช่วงปี 2563-
2564 ก าลงัการผลติตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้ารวมของบรษิทัจะเพิม่ขึน้กว่าเท่าตวัเป็น 106.5 เมกะวตัต์  

ความเสีย่งจากการด าเนินงานเกดิจากการเลอืกท าเลทีต่ ัง้ของโครงการ ความล่าชา้ในการก่อสรา้ง ประเดน็ดา้นสิง่แวดลอ้มและการต่อต้านจากชุมชน รวม
ไปถงึการจดัหาวตัถุดบิ โรงไฟฟ้าชวีมวลแห่งใหมต่ัง้อยู่ในจงัหวดัปัตตานี ยะลา และนราธวิาส ซึง่ปัญหาความขดัแยง้ทีย่ดืเยื้อทางภาคใต้ของประเทศไทย
ไดส้่งผลใหโ้ครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลแห่งใหมน่ี้ประสบความล่าชา้จากการก่อสรา้ง อย่างไรกต็าม งบลงทุนยงัคงอยู่ในการควบคุม 

โครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลแห่งใหมย่งัสรา้งความทา้ทายเนื่องจากอยู่ภายใตร้ะบบการประมลูซึง่มรีาคาขายไฟฟ้าต ่าลงมากโดยอยู่ระหว่าง 2.8-3.4 บาทต่อ
กโิลวตัต-์ชัว่โมง ขณะทีโ่รงไฟฟ้าในปัจจุบนัของบรษิทัมรีาคาขายไฟฟ้าสูงกว่า 4 บาทต่อกโิลวตัต์-ชัว่โมง ดงันัน้ บรษิทัจงึจ าเป็นต้องเพิม่ความรดักุมใน
การควบคุมตน้ทุนในการผลติไฟฟ้าใหม้ากยิง่ขึน้ไปอกี 

ผลการด าเนินงานมีความแขง็แกร่ง 

โรงไฟฟ้าของบรษิทัมผีลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งมาโดยตลอดในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา โดยปรมิาณไฟฟ้าทีผ่ลติไดจ้ากโรงไฟฟ้าส่วนใหญ่สูงกว่า 80% ของ
ก าลงัการผลติสงูสุดซึง่ถอืว่าเป็นระดบัทีส่งู ส่งผลใหอ้ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดข้องโรงไฟฟ้าของบรษิทั
ทรงตวัอยู่ทีร่ะดบัสงูประมาณ 50% 

โรงไฟฟ้าบางแห่งของบรษิทัเป็นการลงทุนในรปูแบบกจิการร่วมคา้ ซึง่บรษิทัใหก้ารค ้าประกนัหนี้ของกจิการร่วมคา้ตามสดัส่วนการถอืหุน้ในกจิการร่วมคา้ 
นัน้ ๆ  ดงันัน้ การพจิารณาสถานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของบรษิทั ทรสิเรทติ้งจงึรวมเอาสนิทรพัย์ หนี้สนิ และผลการด าเนินงานของกจิการ
ร่วมคา้เขา้มารวมกบังบการเงนิรวมของบรษิทัตามสดัส่วนการถอืหุน้ในกจิการร่วมคา้แต่ละแห่งดว้ย 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจะยงัคงแขง็แกร่งในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ซึ่งการขยายธุรกจิของบรษิทักน่็าจะท าให้รายไดจ้ากการด าเนินงาน
รวมของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องเป็น 3.9 พนัลา้นบาทในปี 2565 จาก 1.8 พนัลา้นบาทในปี 2562 โดยนอกเหนือจากโครงการโรงไฟฟ้าทีอ่ยู่ระหว่าง
พฒันาก าลงัการผลติรวม 53.7 เมกะวตัต์แลว้ ทรสิเรทติ้งยงัตัง้สมมตฐิานว่าบรษิทัจะเพิม่ก าลงัการผลติใหมอ่กี 40 เมกะวตัต์ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า และก าลงั
การผลติโรงไฟฟ้าของบรษิทัทีด่ าเนินการแลว้จะเพิม่ขึน้เป็น 146.5 เมกะวตัต์ในปี 2565 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัจะลดลงจากระดบัปัจจุบนัเนื่องจากโรงไฟฟ้าแห่งใหม่มรีาคาขายไฟฟ้าทีถู่กลง อย่างไรกต็าม โครงการใหม่
ดงักล่าวจะช่วยเพิม่รายไดใ้หส้งูขึน้ ซึง่จะเร่งใหเ้กดิการประหยดัจากขนาดและช่วยลดสดัส่วนค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อยอดขาย ภายใต้ประมาณ
การของทรสิเรทติ้ง อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้) ของบรษิทัจะอยู่ในช่วง 40%-
50% ในช่วงปี 2563-2565 เมือ่เทยีบกบัค่าเฉลีย่ 3 ปียอ้นหลงัทีป่ระมาณ 46% ทัง้นี้ ระดบัอตัราก าไรจากการด าเนินงานดงักล่าวถอืว่าสูงส าหรบัผูผ้ลติ
ไฟฟ้าชวีมวล ทรสิเรทติ้งคาดว่าก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิัทจะเพิม่ขึน้ต่อเนื่องเป็น 1.7 พนัล้านบาทในปี 
2565 จากประมาณ 800 ล้านบาทในปี 2562 เงนิทุนจากการด าเนินงานน่าจะเพิม่ขึน้เป็น 1.4 พนัล้านบาทในปี 2565 จากประมาณ 700 ลา้นบาทในปี 
2562 

การก่อหน้ีจะเพ่ิมสงูขึน้ 

หนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่ขึน้ตามการขยายธุรกจิ โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะใช้เงนิลงทุนประมาณ 1.5-1.7 พนัลา้นบาทต่อปีส าหรบัโครงการใหม่ ๆ 
ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ส่งผลให้อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 50% โดยกระแสเงนิสดจากโรงไฟฟ้าทีด่ าเนินการแลว้จะช่วย
รกัษาระดบัการก่อหนี้ใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัได้ ในการนี้ ทรสิเรทติ้งไดร้วมเอาหนี้ของกจิการร่วมคา้ตามสดัส่วนความเป็นเจา้ของมาประกอบการพจิารณา
ประมาณการดงักล่าวดว้ย 

กระแสเงนิสดเมื่อเทียบกบัหนี้ของบริษัทจะด้อยลงในช่วงการขยายธุรกจิแต่จะปรบัตัวดขี ึ้นหลงัจากนัน้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิทุนจากการ
ด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิของบรษิทัจะลดลงต ่ากว่า 20% ในปี 2563 ก่อนทีจ่ะเพิม่ขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไปเป็น 24.5% ในปี 2565 อตัราส่วน
ดงักล่าวมคี่าเฉลีย่อยู่ที ่27% ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา ในท านองเดยีวกนั อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่ายน่าจะเพิม่ขึน้สูงสุดที ่4.2 เท่า
ในปี 2563 และลดลงเป็น 3.3 เท่าในปี 2565 กระแสเงนิสดเมือ่เทยีบกบัหนี้ของบรษิทัถอืว่าค่อนขา้งสงูเนื่องจากโรงไฟฟ้าทีด่ าเนินการแลว้มกีารเดนิเครื่อง
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บริษทั ทีพีซี เพาเวอร ์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

อย่างมปีระสทิธภิาพ นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งไมค่ดิว่าบรษิทัจะขยายธุรกจิจนมากเกนิไปในอนาคต 

สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีควบคมุได้   

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถจดัการกบัสภาพคล่องไดเ้ป็นอย่างด ีโดยบรษิทัมหีนี้ค่อนขา้งต ่าและไม่มกีารใชเ้งนิทุนทีไ่ม่สอดคลอ้งในดา้นระยะเวลา
แต่อย่างใด บรษิทัมหีนี้ที่จะครบก าหนดในช่วงครึ่งหลงัของปี 2562 ประมาณ 180 ล้านบาทซึ่งทัง้หมดเป็นเงนิกู้โครงการระยะยาว ทรสิเรทติ้งคาดว่า
เงนิทุนจากการด าเนินงานในช่วงเวลาเดยีวกนัจะอยู่ที ่281 ลา้นบาทซึง่เพยีงพอทีจ่ะรองรบัหนี้ทีค่รบก าหนดดงักล่าว ทัง้นี้ ณ เดอืนมถุินายน 2562 บรษิทั
มวีงเงนิกูท้ีย่งัไมไ่ดเ้บกิใช ้เงนิสดและหลกัทรพัยใ์นความตอ้งการของตลาดรวมกนัประมาณ 500 ลา้นบาทส าหรบัเป็นแหล่งเงนิสดไดอ้กีทางหนึ่ง ในช่วง 3 
ปีขา้งหน้าทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่ในช่วง 800 ลา้นบาทถงึ 1.4 พนัลา้นบาทต่อปี ในขณะทีบ่รษิทัจะต้องช าระคนืเงนิ
กูย้มืระยะยาวปีละ 500-800 ลา้นบาท 

บรษิทัไมม่ขีอ้ก าหนดทางการเงนิส าหรบัวงเงนิกูท้ีม่กีบัธนาคาร แต่บรษิทัย่อยและกจิการร่วมคา้ตอ้งด ารงอตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี้ไวไ้มน้่อย
กว่า 1.1 เท่าหรอื 1.2 เท่าและตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนทีไ่มเ่กนิ 2.5 เท่า ซึง่ทีผ่่านมาบรษิทัย่อยและกจิการร่วมคา้สามารถปฏบิตัไิดต้ามขอ้ก าหนด
ดงักล่าว ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัย่อยและกจิการร่วมคา้จะสามารถปฏบิตัติามขอ้ก าหนดดงักล่าวตลอดช่วง 12 ถงึ 18 เดอืนขา้งหน้าไดเ้ช่นกนั 

สมมติฐานพืน้ฐาน 

 ก าลงัการผลติไฟฟ้าตามสญัญาของโรงไฟฟ้าทีด่ าเนินงานแลว้จะเพิม่ขึน้เป็น 146.5 เมกะวตัต์ ในอกี 3 ปีขา้งหน้าจากปัจจุบนัที ่52.8 เมกะวตัต์ 
 โรงไฟฟ้าชวีมวลแห่งใหมท่ัง้ 4 จะเริม่ด าเนินการในช่วงครึง่หลงัของปี 2563 
 โรงไฟฟ้าจากพลงังานขยะแห่งใหมจ่ะเริม่ด าเนินการในช่วงครึง่หลงัของปี 2564 
 อตัราก าไรจากการด าเนินงานจะอยู่ในช่วง 40%-50% 
 เงนิลงทุนรวมจะอยู่ในช่วง 1.5-1.7 พนัลา้นบาทต่อปี 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าโรงไฟฟ้าของบรษิทัจะยงัมผีลการด าเนินงานทีด่ต่ีอไปและสรา้งกระแส
เงนิสดไดอ้ย่างทีว่างแผนไว ้และบรษิทัจะยงัมสีถานะเป็นบรษิทัย่อยหลกัของบรษิทัไทยโพลคีอนส์ ซึ่งภายใต้ความสมัพนัธ์ระหว่างบรษิทัแม่และบรษิัท
ย่อยนัน้ การเปลีย่นแปลงใดใดต่ออนัดบัเครดติองคก์รของบรษิทัไทยโพลคีอนสก์จ็ะส่งผลต่ออนัดบัเครดติองคก์รของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ได้หากผลการด าเนินงานและโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัแขง็แรงกว่าที่คาดไวอ้ย่างมนีัยส าคญั และช่วยเพิม่ความ
แขง็แรงให้กบัสถานะการเงนิของกลุ่มบริษัท ในทางตรงกนัขา้ม การปรบัลดอันดบัเครดิตอาจเกิดขึ้นได้หากผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าต ่ากว่า
ประมาณการเป็นอย่างมากหรอืโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัดอ้ยลงจากการลงทุนดว้ยการก่อหนี้จ านวนมาก อนัดบัเครดติยงัอาจลดลงไดห้ากอนัดบัเครดติ
องคก์รของบรษิทัไทยโพลคีอนสล์ดต ่าลง 
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บริษทั ทีพีซี เพาเวอร ์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      -------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  880 1,701 1,232 759 312 
ก าไรจากการด าเนินงาน  417 837 518 358 115 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  328 652 400 293 91 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  426 818 522 367 126 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  384 727 448 311 103 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  43 90 74 53 28 
เงนิลงทุน  813 662 772 860 582 
สนิทรพัยร์วม  7,093 6,132 5,346 4,711 3,494 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  2,550 2,115 1,851 1,410 602 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  3,502 3,268 2,754 2,437 2,137 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 47.40 49.21 42.01 47.20 36.96 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  11.42 **        12.34 8.60 7.61 2.90 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 9.99 9.04 7.09 6.91 4.58 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 3.02 **          2.59 3.54 3.85 4.78 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  29.63 **        34.37 24.22 22.08 17.07 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   42.14 39.29 40.19 36.64 21.98 
หมายเหต:ุ  ตวัเลขขา้งตน้รวมสนิทรพัย ์หนี้สนิ และผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าชวีมวลมหาชยั กรนี เพาเวอร ์(MGP) ตามสดัส่วนการถอืหุน้ในกจิการรว่มคา้นี้ 

ส่วนหนี้สนิของโรงไฟฟ้าจากพลงังานขยะสยาม เพาเวอร ์(SP) ซึง่เป็นกจิการรว่มคา้อกีแหง่ยงัไมไ่ดส้ะทอ้นอยู่ในงบการเงนิรวมของบรษิทัเนือ่งจาก SP 
ยงัไมม่เีงนิกูธ้นาคาร 

* งบการเงนิรวม 
**  ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ทีพีซี เพาเวอร ์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั ทีพีซี เพาเวอร ์โฮลด้ิง จ ากดั (TPCH) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500 โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ 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 ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
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 และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


