
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดิตองค์กรของ บรษิัท ทพีซีี เพาเวอร์ โฮลดิ้ง จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั 
“BBB” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีส่ามารถคาดการณ์ไดแ้ละแขง็แกร่งซึง่บรษิทัไดร้บั
จากการมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบัหน่วยงานการไฟฟ้าภาครฐั นอกจากนี้ การพจิารณา
อนัดบัเครดติยงัค านึงถงึผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งของโรงไฟฟ้าของบรษิทัดว้ยเช่นกนั อย่างไร 
ก็ตาม อนัดบัเครดติก็มขีอ้จ ากดัจากความผนัผวนของปรมิาณและราคาของวตัถุดบิส าหรบัป้อน
โรงไฟฟ้าชวีมวล ตลอดจนความเสีย่งในการด าเนินการโรงไฟฟ้าแห่งใหม ่และระดบัการก่อหนี้ทีอ่าจ
เพิม่สงูขึน้ ในขณะเดยีวกนั การประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิารณาถงึสถานะเครดติของ บรษิทั ไทย
โพลคีอนส ์จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นบรษิทัแมข่องบรษิทัดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

อนัดบัเครดิตถกูก าหนดโดยสถานะของกลุ่ม 

บรษิทัเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัไทยโพลคีอนส์ ซึ่งตามเงือ่นไขเกณฑ์การจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่ม 
(Group Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้งนัน้ อนัดบัเครดติของบรษิัทจะจ ากดัอยู่ที่ระดบั 
“BBB” ซึ่งเป็นอนัดบัเครดติองค์กรที่ทรสิเรทติ้งจดัให้แก่บรษิัทไทยโพลคีอนส์ โดยบรษิัทไทย 
โพลคีอนส์ถอืหุน้ประมาณ 41% ในบรษิทัและมอี านาจควบคุมธุรกจิและนโยบายทางการเงนิของ
บริษัทโดยตรงอีกด้วย สิ่งดังกล่าวสะท้อนความสัมพันธ์ที่แนบแน่นระหว่างบริษัททัง้สอง  
ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัเป็นบรษิทัย่อยหลกัของบรษิทัไทยโพลคีอนสเ์นื่องจากผลก าไรส่วนใหญ่ของ
บรษิทัไทยโพลคีอนสม์าจากบรษิทั 

กระแสเงินสดท่ีคาดการณ์ได้ 

อันดบัเครดิตสะท้อนความคาดหวงัของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงมีกระแสเงนิสดที่สามารถ
คาดการณ์ไดจ้ากโรงไฟฟ้าของบรษิทั ปัจจุบนับรษิทัมโีรงไฟฟ้าชวีมวลทีด่ าเนินการแลว้จ านวน 6 
แห่ง โดยจ านวน 5 แห่งนัน้บรษิทัเป็นผูถ้อืหุน้ส่วนใหญ่ ก าลงัการผลติรวมตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้า
ของโรงไฟฟ้าทีด่ าเนินการแล้วอยู่ที ่52.8 เมกะวตัต์ โรงไฟฟ้าทุกแห่งมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าระยะ
ยาวกบัผู้ผลติและผูจ้่ายกระแสไฟฟ้าทีเ่ป็นหน่วยงานภาครฐั เช่น การไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศ
ไทย (กฟผ.) ซึ่งได้รบัการจดัอันดบัที่ระดบั “AAA” จากทรสิเรทติ้ง และการไฟฟ้าส่วนภูมภิาค 
(กฟภ.) ดงันัน้ ความเสีย่งในการไมไ่ดร้บัช าระเงนิจากผูร้บัซื้อไฟฟ้าจงึอยู่ในระดบัต ่า 

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

ความเส่ียงจากปริมาณและราคาของวตัถดิุบ 

เนื่องจากบรษิทัใชเ้ชือ้เพลงิชวีมวลในการผลติไฟฟ้า จงึท าใหบ้รษิทัต้องเผชญิกบัความผนัผวนของ
ปรมิาณและราคาของวตัถุดบิเชือ้เพลงิ บรษิทัลดความเสีย่งดงักล่าวใน 2 แนวทางคอื โรงไฟฟ้าของ
บริษัทต้องตัง้อยู่ใกล้กบัแหล่งวตัถุดิบและบริษัทจดัจ้างผู้รบัเหมาเพื่อให้บริการเดินเครื่องและ
บ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าส่วนใหญ่ของบรษิทั ซึง่ผูร้บัเหมาดงักล่าวเป็นผูร้บัผดิชอบในการจดัการวตัถุดบิ 
ดงันัน้ผูร้บัเหมาจะเป็นผูร้บัความเสีย่งดา้นราคาวตัถุดบิดว้ย อย่างไรกต็าม ในทางปฏบิตัินัน้บรษิทั
ไม่สามารถผลกัภาระความเสี่ยงด้านราคาให้แก่ผู้รบัเหมาดงักล่าวได้ ทีผ่่านมา บรษิัทปรบัขึ้นค่า
บรหิารจดัการใหแ้ก่ผูร้บัเหมาเมือ่ราคาวตัถุดบิปรบัเพิม่ขึน้  
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บริษทั ทีพีซี เพาเวอร ์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

บรษิัทวางแผนจะด าเนินงานโรงไฟฟ้าแห่งใหม่ ๆ ด้วยตนเองซึ่งจะเป็นการเพิม่ความเสี่ยงด้านวตัถุดบิเชื้อเพลงิ บรษิัทได้ท าสญัญาซื้อขายวตัถุดิบ
เชือ้เพลงิระยะยาวกบัผูจ้ าหน่ายทอ้งถิน่เพือ่ใหม้ ัน่ใจไดว้่าจะมเีชือ้เพลงิทีเ่พยีงพอ อย่างไรกต็าม การบงัคบัใหป้ฏบิตัติามสญัญายงัเป็นสิง่ทีค่่อนขา้งทา้ทาย 
บรษิทัลดความเสีย่งดงักล่าวดว้ยการใหผู้จ้ าหน่ายวตัถุดบิเขา้มาเป็นผู้ถอืหุน้ในโครงการของบรษิทั นอกจากนี้ บรษิทัยงัไดพ้ฒันาปลูกพชืพลงังานเป็น
เชือ้เพลงิของตนเองอกีดว้ย ซึง่ความพยายามดงักล่าวกท็ าใหท้รสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถจดัการกบัความเสีย่งดา้นวตัถุดบิไดเ้ป็นอย่างด ี

ความเส่ียงในการด าเนินการโครงการโรงไฟฟ้าใหม่ 

บรษิทัมคีวามเสีย่งจากการด าเนินการเนื่องจากบรษิทัมโีครงการโรงไฟฟ้าใหม่หลายแห่ง ความล่าชา้ในการก่อสรา้ง ท าเลทีต่ ัง้ของโครงการ และประเดน็
ดา้นสิง่แวดลอ้มอาจเป็นปัจจยัทีส่รา้งผลกระทบอย่างมนียัส าคญัต่อโครงการใหมไ่ด ้

ในปี 2559 บรษิทัชนะการประมลูโครงการโรงไฟฟ้าชวีมวลจ านวน 3 แห่งในจงัหวดัยะลาและนราธวิาสโดยมกี าลงัการผลติตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้ารวม 
24.7 เมกะวตัต์ นอกจากนี้ บรษิทัยงัมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้าภายใตโ้ครงการผูผ้ลติไฟฟ้าขนาดเลก็ส าหรบัโรงไฟฟ้าขนาด 21 เมกะวตัต์ในจงัหวดัปัตตานีซึ่ง
ถอืว่าเป็นโรงไฟฟ้าทีม่กี าลงัการผลติสงูทีสุ่ดของบรษิทั ในขณะเดยีวกนั บรษิทักย็งัอยู่ระหว่างการพฒันาโครงการโรงไฟฟ้าจากพลงังานขยะซึ่งมกี าลงัการ
ผลติตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าที ่8 เมกะวตัต์ดว้ย โดยโรงไฟฟ้าทัง้หมดดงักล่าวอยู่ระหว่างการพฒันาและคาดว่าจะเริม่ด าเนินการไดใ้นระหว่างปี 2562-
2563 ซึง่เมือ่โรงไฟฟ้าใหม่ดงักล่าวสรา้งเสรจ็ทัง้หมด ก าลงัการผลติรวมตามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าของบรษิทักจ็ะเพิม่ขึน้เท่าตวัเป็น 106.5 เมกะวตัต์จาก
ปัจจุบนัที ่52.8 เมกะวตัต์ 

ก าลงัการผลติทีเ่พิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัจะสรา้งความทา้ทายใหมใ่หแ้ก่บรษิทั เช่น การจดัหาวตัถุดบิเชือ้เพลงิและการจดัหาก าลงัคน นอกจากนี้ โครงการ
โรงไฟฟ้าชวีมวลแห่งใหม่ของบรษิทักอ็ยู่ภายใต้ระบบการประมลูซึ่งมรีาคาขายไฟฟ้าต ่าลงมากโดยอยู่ระหว่าง 2.8-3.4 บาทต่อกโิลวตัต์-ชัว่โมง ขณะที่
โรงไฟฟ้าในปัจจุบนัของบรษิทัมรีาคาขายไฟฟ้าสงูกว่า 4 บาทต่อกโิลวตัต์-ชัว่โมง ดงันัน้ การควบคุมต้นทุนส าหรบัโรงไฟฟ้าแห่งใหม่จงึต้องกระท าอย่าง
รดักุมยิง่ขึน้ 

ผลการด าเนินงานมีความแขง็แกร่ง 

โรงไฟฟ้าของบรษิทัมผีลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งมาโดยตลอดในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา โดยปรมิาณไฟฟ้าทีผ่ลติไดจ้ากโรงไฟฟ้าส่วนใหญ่สูงกว่า 80% ของ
ก าลงัการผลติสงูสุดซึง่ถอืว่าเป็นระดบัทีส่งู ส่งผลใหอ้ตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ ของโรงไฟฟ้าของบรษิทัทรงตวัอยู่ทีร่ะดบัสงูประมาณ 50% 

โรงไฟฟ้าบางแห่งของบรษิัทเป็นการลงทุนในรูปกจิการร่วมค้า ซึ่งบรษิทัใหก้ารค ้าประกนัหนี้ของกจิการร่วมค้าตามสดัส่วนการถอืหุ้นในกจิการร่วมค้า 
นัน้ ๆ  ดงันัน้ ในการพจิารณาสถานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของบรษิัท ทรสิเรทติ้งจงึรวมเอาสนิทรพัย์ หนี้สนิ และผลการด าเนินงานของ
กจิการร่วมคา้เขา้มารวมกบังบการเงนิรวมของบรษิทัตามสดัส่วนการถอืหุน้ในกจิการร่วมคา้แต่ละแห่งดว้ย 

เนื่องจากบรษิทัมกีารขยายธุรกจิ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่ารายไดจ้ากการด าเนินงานของบรษิทัจะเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องจนถงึระดบั 3,000 ลา้นบาทในปี 2564 
จากประมาณ 1,600 ลา้นบาทในปี 2561 ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งเอาไวไ้ดใ้นช่วง 3 ปีขา้งหน้า โดยราคาขาย
ไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าแห่งใหมท่ีต่ ่าจะส่งผลใหอ้ตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัลดต ่าลง อย่างไรกต็าม โรงไฟฟ้าแห่งใหม ่ๆ ดงักล่าวจะเพิม่รายไดใ้หแ้ก่บรษิทัซึ่ง
จะเร่งใหเ้กดิการประหยดัจากขนาดและช่วยลดสดัส่วนค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อยอดขาย 

ภายใตป้ระมาณการของทรสิเรทติ้ง อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้) ของบรษิทัจะ
อยู่ในช่วง 40%-50% ในระยะ 3 ปีขา้งหน้า โดยอตัราก าไรจากการด าเนินงานเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 49.2% ในช่วงครึง่แรกของปี 2561 จาก 30%-40% ใน
ปี 2556-2558 ซึง่การเพิม่ขึน้ของอตัราก าไรดงักล่าวเกดิจากการเพิม่ก าลงัการผลติของบรษิทั ทัง้นี้ ระดบัอตัราก าไรจากการด าเนินงานดงักล่าวถอืว่าสูง
ส าหรบัผูผ้ลติไฟฟ้าชวีมวล ทรสิเรทติ้งคาดว่าก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะเพิม่ขึน้เกอืบถงึประมาณ 1,300 
ลา้นบาทในปี 2564 จากประมาณ 800 ลา้นบาทในปี 2561 

การก่อหน้ีน่าจะเพ่ิมสงูขึน้ 

หนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่ขึน้ตามการขยายธุรกจิ โดยบรษิทัวางแผนจะลงทุนประมาณ 5,500 ลา้นบาทในโรงไฟฟ้าแห่งใหม่ในช่วงปี 2561 และปี 2562 
อย่างไรกต็าม แมร้ะดบัการก่อหนี้จะเพิม่ขึน้ แต่อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนไมน่่าจะสงูกว่า 60% ทัง้นี้ ณ เดอืนมถุินายน 2561 อตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัอยู่ที่ระดบั 40.9% เงนิทุนจากผูร้่วมทุนในแต่ละโครงการจะช่วยลดความจ าเป็นในการกูย้มืลง นอกจากนี้ กระแสเงนิสด
จากโรงไฟฟ้าทีด่ าเนินการแลว้จะช่วยรกัษาระดบัการก่อหนี้ใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัได้ ในการนี้ ทรสิเรทติ้งไดร้วมเอาหนี้ของกจิการร่วมคา้ตามสดัส่วน
ความเป็นเจา้ของมาประกอบการพจิารณาประมาณการดงักล่าวดว้ย 

กระแสเงนิสดเมือ่เทยีบกบัหนี้ของบรษิทัจะลดลงในช่วงการขยายธุรกจิ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิของ
บรษิทัจะลดลงมาอยู่ทีป่ระมาณ 17% ในปี 2562 ก่อนทีจ่ะเพิม่ขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไปเป็นประมาณ 22% ในปี 2564 อตัราส่วนดงักล่าวอยู่ในช่วง 20%-
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30% ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา ทัง้นี้ อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายกจ็ะลดลงแต่ยงัคงสูงกว่า 4 เท่า 
กระแสเงนิสดเมือ่เทยีบกบัหนี้ของบรษิทัถือว่าค่อนขา้งสูงเนื่องจากโรงไฟฟ้าทีด่ าเนินการแล้วมกีารเดนิเครื่องอย่างมปีระสทิธภิาพ นอกจากนี้ บรษิทัก็
ไมไ่ดม้กีารขยายธุรกจิมากเกนิไปในช่วงทีผ่่านมาอกีดว้ย 

สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีควบคมุได้   

ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะสามารถจดัการกบัสภาพคล่องไดเ้ป็นอย่างด ีโดยบรษิทัมหีนี้ค่อนขา้งต ่าและไม่มกีารใชเ้งนิทุนทีไ่ม่สอดคลอ้งในดา้นระยะเวลา
แต่อย่างใด ทัง้นี้ บรษิทัมหีนี้ทีจ่ะครบก าหนดในช่วงครึง่หลงัของปี 2561 ประมาณ 180 ลา้นบาทซึง่ทัง้หมดเป็นเงนิกูโ้ครงการระยะยาว ทรสิเรทติ้งคาดว่า
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายในช่วงเวลาเดยีวกนัจะอยู่ที ่400 ลา้นบาทซึ่งเพยีงพอทีจ่ะรองรบัหนี้ทีค่รบก าหนดดงักล่าว 
ณ เดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมวีงเงนิกูท้ีย่งัไมไ่ดเ้บกิใช้และเงนิสดและหลกัทรพัย์ในความต้องการของตลาดรวมกนัประมาณ 450 ลา้นบาทส าหรบัเป็น
แหล่งเงนิสดไดอ้กีทางหนึ่ง ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าทรสิเรทติ้งคาดว่าก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะอยู่ในช่วง 
800-1,300 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัจะตอ้งช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาวปีละ 400-500 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 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าโรงไฟฟ้าของบรษิทัจะยงัมผีลการด าเนินงานทีน่่าพอใจและสรา้ง
กระแสเงนิสดไดต้ามทีค่าดไว ้โดยทีโ่ครงการโรงไฟฟ้าแห่งใหมจ่ะสรา้งแลว้เสรจ็ตามแผนและสรา้งผลตอบแทนทีน่่าพอใจ และบรษิทัน่าจะยงัมสีถานะเป็น
บรษิทัย่อยหลกัของบรษิทัไทยโพลคีอนสต่์อไป ซึง่ภายใตค้วามสมัพนัธร์ะหว่างบรษิทัแมแ่ละบรษิทัย่อยนัน้ การเปลีย่นแปลงใดใดต่ออนัดบัเครดติองค์กร
ของบรษิทัไทยโพลคีอนสก์จ็ะส่งผลต่ออนัดบัเครดติองคก์รของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติอาจเกดิขึ้นได้หากผลการด าเนินงานและโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิัทแขง็แรงกว่าที่คาดไว้อย่างมนีัยส าคญั เช่น ก าไรก่อน
ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายเพิม่สูงขึ้นอย่างมนีัยส าคญัและบรษิัทสามารถบรหิารจดัการระดบัการก่อหนี้ไดเ้ป็นอย่างด ีในทาง
ตรงกนัขา้ม การปรบัลดอนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดห้ากผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าต ่ากว่าประมาณการเป็นอย่างมากหรอืโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทั
ดอ้ยลงจากการลงทุนดว้ยการก่อหนี้จ านวนมาก 
  



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 4 

 

บริษทั ทีพีซี เพาเวอร ์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 

            ------------------ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม -------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

 2561 
 2560 2559 2558  2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  806 1,232 759 312 259 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย   396 517 358 115 95 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  308 400 293 91 71 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  400 522 365 126 98 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  355 448 310 103 77 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  45 74 52 28 28 
ค่าใชจ้่ายฝ่ายทุน  138 772 860 582 707 
สนิทรพัยร์วม  5,605 5,346 4,688 3,494 3,082 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  2,073 1,851 1,387 602 0 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  2,992 2,754 2,437 2,137 1,948 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 49.19 41.99 47.20 36.95 36.76 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  10.61 **         8.62 7.61 2.90 3.44 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 8.87 7.08 6.98 4.58 3.51 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 3.04 **         3.55 3.80 4.78 0.00 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  28.71 **       24.20 22.38 17.07 ไมร่ะบ ุ
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   40.93 40.19 36.26 21.98 0.00 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราส่วนเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 

 
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. 2561  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 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 


