
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของ บรษิัท ไทยโซล่าร์ เอ็นเนอร์ยี่ จ ากดั (มหาชน) ที่ “BBB-” 
ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ อนัดบัเครดติยงัคงสะท้อนถงึกระแสเงนิสดที่มัน่คง
จากพอร์ตการลงทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวยีน และผลการด าเนินงานที่ดีของโรงไฟฟ้าของ
บรษิัท อย่างไรก็ตาม ความเข้มแข็งทางเครดิตถูกลดทอนลงจากความเสี่ยงจากการลงทุนและ
แนวโน้มโครงสร้างหนี้สนิที่จะสูงขึ้นจากการลงทุนในโครงการโอนิโกเบซึ่งเป็นโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทติยท์ีใ่หญ่ทีสุ่ดของบรษิทั 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

กระแสเงินสดท่ีมัน่คงจำกพอรต์กำรลงทุนในโรงไฟฟ้ำ 

กระแสเงนิสดที่แขง็แกร่งและมัน่คงของบรษิทัยงัคงหนุนความแขง็แรงของอนัดบัเครดติ โดยกระแส
เงนิสดทีม่ ัน่คงของบรษิทันัน้มาจากการมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบัผูร้บัซื้อไฟฟ้าที่น่าเชื่อถอื 
นอกจากนี้ ความเสี่ยงในการด าเนินงานที่ต ่าของโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์และประวตัิการ
ด าเนินงานที่ได้รบัการพิสูจน์แล้วยังคงช่วยเพิ่มความน่าเชื่อถือ และการคาดการณ์ก าไรของ
โครงการพลงังานแสงอาทติยเ์หล่านัน้อกีดว้ย 

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์ของบรษิัทยงัคงเป็นแหล่งผลิตกระแสเงนิสดที่ส าคญัของ
บรษิทั โดยปัจจุบนั บรษิทัมกี าลงัการผลติตามสญัญาอยู่ที่ 299.9 เมกะวตัต์ (MW) และมกี าลงัการ
ผลติตดิตัง้ที่ 350.8 เมกะวตัต์ โดยก าลงัการผลติจากโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์คดิเป็นประมาณ 
92% ของก าลงัการผลิตติดตัง้ทัง้หมด ในขณะที่โรงไฟฟ้าพลงังานชีวมวลครอบคลุมส่วนที่เหลือ 
ทัง้นี้ ก าลงัการผลติประมาณ 203.8 เมกะวตัต์ไดเ้ริม่ด าเนินการผลติไฟฟ้าแลว้ 

โรงไฟฟ้าของบริษัทนั ้นสร้างก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่าย 
(EBITDA) ได้ประมาณ 1.4-1.5 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วง 2 ปีที่ผ่านมา กระแสเงนิสดของบรษิทัส่วน
ใหญ่มาจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ซึ่งด าเนินการโดย บริษัท ไทย โซล่าร ์ 
รนีิวเอเบลิ จ ากดั (TSR) ซึง่เป็นบรษิทัร่วมทุนระหว่างบรษิทัและ บรษิทั โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอร์
ยี ่จ ากดั (มหาชน) (GPSC) โครงการดงักล่าวได้เริม่ด าเนินการเชงิพาณิชย์ตัง้แต่ปี 2556-2557 และ
ได้รบัส่วนเพิ่มค่าไฟฟ้า (Adder) จ านวน 6.5 บาทต่อกิโลวตัต์-ชัว่โมง (kWh) บนอัตราค่าไฟฟ้า
พืน้ฐานเป็นเวลา 10 ปี ทัง้นี้ บรษิทัถอืหุน้จ านวน 60% ใน TSR เมื่อพจิารณารายไดต้ามสดัส่วนการ
ถอืหุน้แลว้ TSR สรา้ง EBITDA ในสดัส่วนถงึ 55%-60% ของทัง้หมดของบรษิทั 

โรงไฟฟ้ำพลงังำนยงัคงมีผลด ำเนินงำนท่ีสม ำ่เสมอ 

โดยภาพรวมแลว้ โรงไฟฟ้าของบรษิทัยงัคงมผีลปฏบิตังิานที่ดอีย่างสม ่าเสมอและสอดคลอ้งกบัการ
คาดการณ์ของทรสิเรทติ้ง ปรมิาณไฟฟ้าที่ผลิตได้โดยรวมในปี 2563 อยู่ที่ 421 กิกะวตัต์-ชัว่โมง 
(GWh) หรอืคดิเป็นเพิม่ขึน้ประมาณ 4.5% จากปี 2562 โดย ในครึง่แรกของปี 2564 ปรมิาณไฟฟ้า
ยงัคงเพิ่มขึ้นเป็น 223 GWh จาก 216 GWh หรอืคิดเป็นเติบโตประมาณ 2.9% จากในช่วงเวลา
เดียวกนัของปีก่อนหน้า การเติบโตของปรมิาณไฟฟ้าส่วนหนึ่งมาจากโครงการใหม่ของบรษิัทซึ่ง
ได้แก่ โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ขนาด 5 เมกะวตัต์ที่จังหวดักระบี่ และโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทติยล์อยน ้าขนาด 8 เมกะวตัต์ที่ปราจนีบุร ีโดยโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ลอยน ้าเพิง่เริม่
ด าเนินการเชงิพาณิชยใ์นเดอืนพฤษภาคม 2564 ทีผ่่านมา 
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อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
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บริษทั ไทยโซล่ำร ์เอน็เนอรย์ี่ จ ำกดั (มหำชน) 

 

สภำพแวดล้อมทำงธรุกิจยงัคงท้ำทำยต่อกำรเติบโต 

ทรสิเรทติ้งมองว่าตลาดของโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวยีนมคีวามท้าทายมากยิง่ขึน้ ถงึแมร้ฐับาลจะมุ่งมัน่ทีจ่ะลดการพึง่พาพลงังานเชือ้เพลงิฟอสซลิอย่าง
หนัก แต่โอกาสการลงทุนดา้นพลงังานหมุนเวยีนในประเทศไทยนัน้ถอืว่าน่าสนใจน้อยลงเมื่อเทยีบกบัช่วงเวลาทีเ่ฟ่ืองฟูในหลายปีทีผ่่านมา แม้ว่าโอกาสที่
ก าลงัการผลติของโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวยีนน่าจะมมีากขึน้ แต่ปัจจยัเรื่องราคารบัซื้อไฟฟ้าทีต่ ่าลง การแขง่ขนัจากการประมลูทีรุ่นแรง การเปิดโครงการ
ภาครฐัทีล่่าชา้ รวมไปถงึผลตอบแทนเงนิลงทุนทีล่ดลง กเ็ป็นเหตุใหบ้รษิทัต่าง ๆ ทีล่งทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวยีนในประเทศไทยนัน้เริม่หนัไปลงทุน
ในต่างประเทศ หรอืเขา้ท าสญัญาซื้อขายไฟฟ้ากบัภาคเอกชนแทน  

จากข้อจ ากดัเหล่านี้ ทรสิเรทติ้งมองว่าแผนการเตบิโตของบรษิัทที่จะเพิม่ก าลงัการผลิตจ านวน 100-200 เมกะวตัต์ภายใน 3-5 ปีขา้งหน้านัน้ค่อนข้าง 
ทา้ทาย และคาดว่าบรษิทัอาจจะยงัคงเตบิโตไดจ้ากการรวบรวมกจิการโรงไฟฟ้าขนาดเลก็ในประเทศไทย หรอือาจจะเกดิจากการเริม่พฒันาโครงการใหม่
ในต่างประเทศ  

ควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนในโครงกำรโอนิโกเบ 

โครงการโอนิโกเบเป็นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ขนาดใหญ่ในประเทศญี่ปุ่ น ซึ่งบรษิัทได้เริม่พฒันามาตัง้แต่ปี 2560 โดยเป้าหมายของการ
ลงทุนนัน้เพื่อชดเชยผลก าไรที่คาดว่าจะลดลงอย่างมากหลังจากโครงการโรงไฟฟ้าของ TSR ไม่ได้รบัส่วนเพิ่มของค่าไฟฟ้าแล้ว ทัง้นี้  โครงการ 
โอนิโกเบมแีผนจะเริม่ด าเนินการเชงิพาณิชยไ์ดใ้นไตรมาสที ่4 ของปี 2565 

การลงทุนในโครงการดงักล่าวไดส้รา้งแรงกดดนัต่อสถานะเครดติของบรษิทั เนื่องจากโครงการนี้ก่อใหเ้กดิความเสีย่งจากการกระจุกตวัเนื่องจากขนาดของ
โครงการทีใ่หญ่มากเมื่อเทยีบกบัพอรต์การลงทุนในโรงไฟฟ้าทัง้หมดของบรษิทั นอกจากนี้ โครงการนี้มกีารใชห้นี้เงนิกูท้ีส่งูและใชเ้วลาถงึประมาณ 3 ปีใน
การก่อสรา้งใหแ้ล้วเสรจ็ ซึ่งจะส่งผลใหบ้รษิทัจะต้องแบกภาระหนี้เงนิกู้จ านวนมากในระหว่างการพฒันาโครงการ อย่างไรก็ตาม ทรสิเรทติ้งมองว่าความ
เสี่ยงของประเทศที่ต ่า และอตัราค่าไฟฟ้าที่สูงถึง 36 เยนต่อกโิลวตัต์ชัว่โมงของโครงการก็ถอืเป็นปัจจยับวกที่ส าคญัซึ่งจะส่งผลดตี่อสถานะเครดติของ
บรษิทัในระยะยาว 

คำดว่ำ EBITDA จะคงรกัษำอยู่ท่ีระดบัเดิมหลงัจำกส่วนเพ่ิมของรำคำค่ำไฟฟ้ำหมดอำยุ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าโครงการโอนิโกเบจะสามารถสรา้งกระแสเงนิสดใหม่เขา้มาทดแทนการลดลงของ EBITDA หลงัจากส่วนเพิม่ของค่าไฟฟ้าในโครงการ
โรงไฟฟ้าของ TSR นัน้หมดอายุในช่วงปี 2566-2567 จากกรณีพืน้ฐาน ทรสิเรทติ้งประมาณการอย่างระมดัระวงัว่าโครงการโอนิโกเบน่าจะเริม่ด าเนินการ
เชงิพาณิชยใ์นต้นปี 2566 และจะสรา้ง EBITDA ไดอ้ย่างน้อยปีละ 800 ลา้นบาท ทัง้นี้ ความเสีย่งดา้นลบของโครงการนัน้อาจจะเกดิจากผลการด าเนินงาน
ทีย่งัไม่ไดผ้่านการพสิจูน์ โดยแผนผงัการก่อสรา้งของโครงการมกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญัในปี 2562 ซึง่ส่งผลใหพ้ืน้ทีส่ าหรบัตดิตัง้แผงโซลารเ์ซลล์
มขีนาดเลก็กว่าการออกแบบเริม่ตน้ไวอ้ย่างมาก ในมุมมองของทรสิเรทติ้ง การตดิตัง้แผงโซลารท์ีห่นาแน่นมากขึน้สรา้งความกงัวลทีเ่กีย่วกบัประสทิธภิาพ
ของโรงไฟฟ้าและปรมิาณไฟฟ้าทีจ่ะผลติไดจ้รงิในระยะยาวได ้

นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัสนันิษฐานว่าบรษิัทน่าจะสามารถเพิม่โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวยีนใหม่ได้อกี 5-10 เมกะวตัต์ต่อปีในพอร์ตการลงทุน 
โดยรวมแล้วเราคาดว่า EBITDA ของบรษิัทจะยงัคงอยู่ช่วง 1.4-1.5 พนัล้านบาทในช่วงปี 2564-2565 และจะเพิ่มขึ้นเป็น 1.9 พนัล้านบาทในปี 2566 
หลงัจากนัน้ EBITDA น่าจะลดลงสู่ระดบั 1.4-1.5 พนัล้านบาทต่อปีเช่นเดมิเมื่อส่วนเพิม่ของค่าไฟฟ้าทัง้หมดหมดอายุลง ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าเงนิทุน
จากการด าเนินงานน่าจะต ่ากว่า 1 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2565 ก่อนทีจ่ะเพิม่เป็น 1.3 พนัลา้นบาทในปี 2566 

โครงสร้ำงหน้ีสินยงัคงมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึน 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะยงัจ าเป็นต้องลงทุนจ านวนมากในช่วงไม่กี่ปีข้างหน้าจากการพฒันาโครงการโอนิโกเบ โดยคาดว่าการลงทุนของบรษิทัจะมี
มูลค่ารวมถึง 8.7 พนัล้านบาทในช่วงปี 2564-2566 ซึ่งประกอบด้วย 7 พนัล้านบาทส าหรบัค่าการก่อสรา้งส่วนที่เหลอือยู่ของโครงการโอนิโกเบ และอีก
ประมาณ 1.6 พนัล้านบาทส าหรบัการเข้าซื้อโรงไฟฟ้าแห่งใหม่ การคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งได้พิจารณารวมถึงความเป็นไปได้ที่บรษิัทอาจจะต้อง
จ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าทีม่อียู่บางส่วนออกไปเพื่อช่วยลดความกดดนัจากภาระหนี้ของบรษิทัดว้ย 

จากกรณพีืน้ฐานของทรสิเรทติ้ง คาดว่าสถานะทางการเงนิของบรษิทัยงัมแีนวโน้มทีจ่ะอ่อนตวัลงอกี โดยอตัราส่วนหนี้ทางการเงนิสุทธติ่อ EBITDA น่าจะ
เพิม่ขึน้สู่ระดบัทีสู่งมากหรอืประมาณ 10 เท่าในปี 2565 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนจะอยู่ที่เกอืบ 70% อย่างไรกต็าม โครงสรา้งหนี้สนิเหล่านี้
น่าจะค่อย ๆ ปรบัลดลงเมื่อโครงการโอนิโกเบเริม่สรา้งกระแสเงนิสดไดใ้นปี 2566  

สภำพคล่องยงัคงสำมำรถจดักำรได้ 

ในการประเมนิสถานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของบรษิทัทรสิเรทติ้งได้รวมสนิทรพัย์ หนี้สนิ และผลการด าเนินงานทางการเงนิที่เกี่ยวขอ้งของ
บรษิทัร่วมทุนหรอื TSR ในงบการเงนิรวมของบรษิทัตามสดัส่วนการถอืหุน้ในโครงการดงักล่าว  

ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมองว่าสภาพคล่องของบรษิทัยงัอยู่ในระดบัที่บรหิารจดัการได้ โดย ณ สิน้เดอืนมถิุนายน พ.ศ. 2564 เงนิกู้รวมที่จะถงึก าหนดช าระในอกี 
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บริษทั ไทยโซล่ำร ์เอน็เนอรย์ี่ จ ำกดั (มหำชน) 

 

12 เดอืนขา้งหน้ามจี านวน 2.8 พนัล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยการผ่อนคนืเงนิกู้ยมืระยะยาวจ านวน 0.98 พนัล้านบาท และ Bridging Loans จ านวน 1.8 
พนัล้านบาท ในขณะเดยีวกนั แหล่งเงนิทุนของบรษิทัน่าจะมปีระมาณ 2.05 พนัลา้นบาท ซึ่งประกอบดว้ยเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 1.1 พนัลา้น
บาท และเงนิทุนจากการด าเนินงานที่คาดว่าจะเกิดขึ้นในอกี 12 เดอืนข้างหน้าจ านวน 0.95 พนัล้านบาท ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะต้องต่ออายุวงเงนิ 
Bridging Loan ออกไป ทัง้นี้ ในมุมมองของทรสิเรทติ้ง ความเสี่ยงในการรไีฟแนนซ์น่าจะถูกจ ากดัจากสนิทรพัย์โรงไฟฟ้าที่มมีูลค่าสูง และประวตัิการ
สนับสนุนทีด่จีากธนาคารหลกัของบรษิทั 

โครงสร้ำงเงินทุน 

ณ สิ้นเดือนมถิุนายน 2564 บรษิัทมีภาระหนี้สนิทางการเงนิซึ่งไม่รวมหนี้สนิจากสญัญาเช่าทางการเงนิจ านวน 1.36 หมื่นล้านบาท โดยหนี้จ านวนนี้
ประกอบด้วยหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนจ านวน 9.8 พนัล้านบาทซึ่งทัง้หมดเป็นหนี้ที่มหีลกัประกนั ดงันัน้ อตัราส่วนของหนี้ที่มลี าดบัในการ
ได้รบัช าระคนืก่อนต่อภาระหนี้รวมจงึอยู่ที่ประมาณ 72% ทัง้นี้ เนื่องจากอตัราส่วนของหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนต่อภาระหนี้ทัง้หมดนัน้มี
มากกว่า 50% ทรสิเรทติ้งจงึมองว่าเจา้หนี้ทีไ่ม่มหีลกัประกนัของบรษิทัจะเสยีเปรยีบอย่างมนีัยส าคญัในเรื่องของสทิธใินการเรยีกรอ้งสนิทรพัยข์องบรษิทั  

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

• รายได้จากการด าเนินงานของบริษัทจะอยู่ที่ประมาณ 2.3-2.4 พันล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2565 รายได้จะเพิ่มขึ้นสู่จุดสูงสุดที่ประมาณ 3 
พนัลา้นบาท ในปี 2566 เมื่อโครงการโอนิโกเบเริม่ด าเนินงาน 

• อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้อยู่ในระดบัสงูกว่า 62% ในระหว่างปี 2564-2565 
• เงนิส าหรบัการลงทุนจะอยู่ที ่8.7 หมื่นลา้นบาทในปี 2564-2566  
• อตัราการจ่ายปันผล 30% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้ม “Stable” หรอื"คงที่" สะท้อนถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าพอร์ตการลงทุนในโรงไฟฟ้าของบรษิทัจะยงัคงมผีลการด าเนินงานที่ด ีและสรา้ง
กระแสเงนิสดทีแ่ขง็แกร่ง นอกจากนี้ ยงัคาดว่าโครงการโอนิโกเบจะมคีวามคบืหน้าตามแผนทีก่ าหนดไวแ้ละค่าใชจ้่ายในโครงการจะไม่สงูเกนิกว่างบลงทุน
อย่างมนีัยส าคญั ในระหว่างการพฒันาโครงการ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะบรหิารสภาพคล่องอย่างรอบคอบ และจะไมล่งทุนใด ๆ ที่ส่งผลเสยีต่อสถานะ
ทางการเงนิอย่างมนีัยส าคญั 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในระหว่างการพฒันาโครงการโอนิโกเบนัน้มจี ากดั อย่างไรก็ตาม การปรบัอนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดห้ากโครงสรา้ง
เงนิทุนของบรษิัทดขีึ้นอย่างมนีัยส าคญั ซึ่งอาจจะเกิดจากการจ าหน่ายหุ้นบางส่วนในโครงการโอนิโกเบ หรอืการเพิม่ทุนของบรษิัทซึ่งท าให้อตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย ลดลงต ่ากว่า 8 เท่า 

ทัง้นี้ การปรบัลดอนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดห้ากสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนดอ้ยลงไปอกี ซึง่อาจเป็นผลมาจากการลงทุนขนาดใหญ่โดยใชเ้งนิกูเ้ป็น
หลกั หรอืโครงการโอนิโกเบมผีลการด าเนินงานต ่ากว่าทีค่าดไวอ้ย่างมนีัยส าคญั 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2564 
2563 2562 2561            2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

1,279 2,441 2,297 1,481 1,172 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  560 909 958 666 625 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  853 1,475 1,463 1,088 859 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  616 1,024 1,220 720 605 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  238 450 238 283 247 
เงนิลงทุน 

 
395 2,756 446 2,304 1,737 

สนิทรพัยร์วม 
 

20,577 20,407 17,362 16,352 14,125 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
12,749 12,820 10,249 10,233 8,171 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

6,301 5,919 5,632 4,915 4,781 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย
ต่อรายได ้(%) 

 
66.7 60.4 63.7 73.5 73.4 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

5.0 **             4.9 5.8 4.5 5.2 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
3.6 3.3 6.1 3.8 3.5 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 8.2 **             8.7 7.0 9.4 9.5 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

8.3 **             8.0 11.9 7.0 7.4 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
66.9 68.4 64.5 67.6 63.1 

* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นตวัเลขเตม็ปีโดยคดิยอ้นหลงั 12 เดอืน 
หมายเหตุ: ตวัเลขและอตัราส่วนทางการเงนิทีแ่สดงได้รบัการปรบัปรุงโดยการรวมงบการเงนิของบรษิทัไทย โซล่าร ์รนีิวเอเบลิ (หรอืโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน

แสงอาทติยก์ าลงัการผลติ 80 เมกะวตัต์) ตามสดัส่วนการลงทุน (Proportionate Method) แทนการบนัทกึดว้ยวธิตีามส่วนไดส้่วนเสยี (Equity Method) 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 

- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ไทยโซล่ำร ์เอน็เนอรย์ี่ จ ำกดั (มหำชน) (TSE) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


