
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ (CreditUpdate) เป็นข้ันตอนหนึ่งของการทบทวนอันดับเครดิตของทริสเรทต้ิง โดยการประกาศเครดิตวาระจะเกิดในกรณีท่ี (1) มีเหตุการณ์ซึ่งอาจมีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อธุรกิจหรือสถานะการเงิน 
หรือต่อปัจจัยในการพิจารณาอันดับเครดิตอื่น ๆ ของหน่วยงานนั้น ๆ และข้อมูลนั้นมีเพียงพอท่ีจะใช้ประเมินผลกระทบท่ีมีต่ออันดับเครดิตในปัจจุบันได้ (2) มีการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ใหม่ท่ีออกโดยหน่วยงานนั้น ๆ 
หรือ (3) มีการยกเลิกอันดับเครดิต   
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เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 3.0 พันล้าน
บาทของ บริษัท ทีทีดับบลิว จำกัด (มหาชน) ซ่ึงครบกำหนดไถ่ถอนภายใน 5 ปีท่ีระดับ “AA-” 
โดยบริษัทมีแผนจะใช้เงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ใหม่เพื่อซ้ือหุ้นใน  บริษัท หลวงพระบาง  
พาวเวอร์ จำกัด (LPCL) จาก บริษัท ช.การช่าง จำกัด (มหาชน) (CK) ในขณะเดียวกัน  
ทริสเรทติ้งยังคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัท 
ท่ีระดับ “AA-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” ด้วยเช่นกัน 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะทางธุรกิจของบริษัทในการเป็นบริษัทเอกชนผู้ให้บริการน้ำประปา
ท่ีใหญ่ ท่ีสุดในประเทศ ตลอดจนกระแสเงินสดท่ีแน่นอนจากการท่ีบริษัทมีสัญญาซ้ือขาย
น้ำประปากับการประปาส่วนภูมิภาค (กปภ.) อุปสรรคในการเข้าสู่ธุรกิจสำหรับคู่แข่งท่ีอยู่ใน
ระดับสูง และสถานะทางการเงินท่ีแข็งแกร่งของบริษัท อย่างไรก็ตาม ปัจจัยสนับสนุนเหล่าน้ีถูก
ลดทอนบางส่วนจากความเสี่ยงด้านการกระจุกตัวของลูกค้า เน่ืองจากรายได้ส่วนใหญ่มาจาก
การขายน้ำประปาให้แก่ กปภ. รวมไปถึงโอกาสในการขยายธุรกิจในพื้นท่ีดำเนินงานปัจจุบันของ
บริษัทท่ีมีข้อจำกัดอีกด้วย 

ผลการดำเนินงานของบริษัทยังคงเป็นไปตามท่ีคาดไว้ บริษัทมีรายได้จากการดำเนินงานอยู่ท่ี 
5.1 พันล้านบาทในปี 2567 และ 1.3 พันล้านบาทในไตรมาสแรกของปี 2568 ในขณะท่ี 
EBITDA อยู่ท่ี 4.0 พันล้านบาท และ 1.0 พันล้านบาท ตามลำดับ กระแสเงินสดยังคงคาดการณ์
ได้สูงจากปริมาณการซ้ือน้ำขั้นต่ำของ กปภ. ตามสัญญา ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการ
ดำเนินงานของบริษัทจะอยู่ท่ีปีละ 5.3-5.5 พันล้านบาท และ EBITDA ต่อปีจะอยู่ระหว่าง 4.1-
4.2 พันล้านบาทในช่วงปี 2568-2570 

หน้ีสินและอัตราการใช้เงินกู้ของบริษัทลดลงตามท่ีคาดไว้ โดยหน้ีสินสุทธิท่ีปรับปรุงแล้วลดลงมา
อยู่ ท่ี  615 ล้านบาท ณ เดือนมีนาคม 2568 จากระดับ 1.7 พันล้านบาท ณ สิ้นปี  2566 
อัตราส่วนหน้ีสินต่อ EBITDA อยู่ท่ี 0.15 เท่า ณ เดือนมีนาคม 2568 โดยอัตราการใช้เงินกู้ของ
บริษัทคาดว่าจะยังอยู่ในระดับต่ำในช่วงปีประมาณการ แม้จะรวมหน้ีสินท่ีคาดว่าจะเพิ่มขึ้นจาก
การลงทุนใน LPCL จำนวน 4.4 พันล้านบาทในช่วงปี 2568-2570 แล้ว ท้ังน้ี อัตราส่วนหน้ีสิน
ต่อ EBITDA คาดว่าจะเพิ่มขึ้นไปอยู่ท่ีระดับ 1.0 เท่าในปี 2568 ก่อนจะทยอยลดลงมาอยู่ ท่ี
ระดับ 0.8 เท่าในปี 2570 

แหล่งสภาพคล่องของบริษัทประกอบด้วยเงินสดในมือและเงินลงทุนระยะสั้นจำนวนประมาณ 
3.3 พันล้านบาท ณ เดือนมีนาคม 2568 และเงินทุนจากการดำเนินงานท่ีคาดว่าจะได้รับอีก
จำนวน 3.3 พันล้านบาทในอีก 12 เดือนข้างหน้า ซ่ึงคาดว่าจะเพียงพอสำหรับการชำระหน้ีเงินกู้
จากธนาคารจำนวนประมาณ 660 ล้านบาท หุ้นกู้ท่ีจะครบกำหนดชำระมูลค่า 1.4 พันล้านบาท 
งบลงทุนจำนวนประมาณ 540 ล้านบาท และเงินปันผลจำนวน 2.4 พันล้านบาทในระยะเวลา 
12 เดือนข้างหน้า ท้ังน้ี หุ้นกู้จำนวน 1.4 พันล้านบาทท่ีครบกำหนดไปเมื่อเดือนพฤษภาคม 
2568 ท่ีผ่านมา บริษัทได้จ่ายคืนให้แก่ผู้ถือหุ้นกู้เรียบร้อยแล้ว 

  

  

บริษัท ทีทีดับบลิว จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 66/2568 
 1 กรกฎาคม 2568 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: AA- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
 

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  AA- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 29/11/67 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

22/08/51 AA- Stable 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ข้อกำหนดทางการเงินท่ีสำคัญของหุ้นกู้ระบุให้บริษัทจะต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินต่อ ทุนไม่ให้เกินกว่า 2.1 เท่า โดยบริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี
ระดับ 0.3 เท่า ณ เดือนมีนาคม 2568 ซ่ึงต่ำกว่าเกณฑ์มาก ดังน้ัน บริษัทจึงไม่น่ามีปัญหาในการท่ีจะปฏิบัติให้เป็นไปตามข้อกำหนดดังกล่าวใน
ช่วงเวลา 12-18 เดือนข้างหน้า 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าผลการดำเนินงานและความสามารถในการสร้างกระแสเงิน
สดของบริษัทจะยังคงเป็นไปตามท่ีทริสเรทติ้งประมาณการไว้ ท้ังนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงสามารถรักษาฐานะทางการเงินท่ีแข็งแกร่งเอาไว้ได้
ในระหว่างปีประมาณการอีกด้วย 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับเพิ่มอันดับเครดิตอาจเกิดขึ้นได้ในกรณีท่ีบริษัทสามารถเพิ่มกระแสเงินสดจากการดำเนินงานได้อย่างมีสาระสำคัญโดยไม่ทำให้ฐานะก ารเงิน
อ่อนแอลง ในขณะท่ีการปรับลดอันดับเครดิตอาจเกิดขึ้นได้หากบริษัทมีการลงทุนโดยการก่อหน้ีเพิ่มมากเกินไปจนส่งผลกระทบในทางลบต่อโครงสร้าง
เงินทุนของบริษัท 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 26 ธันวาคม 2567 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
 

บริษัท ทีทีดับบลิว จำกัด (มหาชน) (TTW) 

อันดับเครดิตองค์กร: AA- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
TTW272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี AA- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
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