
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแล้ว  ซึง่โดยปกติการทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้้องยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของบรษิัท บซีีพจี ีจ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั “A-” ด้วยแนวโน้ม
อนัดับเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” พร้อมกนันี้ ทรสิเรทติ้งยงัจัดอนัดบัเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิ 
ไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 1.2 หมื่นลำ้นบำทของบรษิทัทีร่ะดบั “A-” ดว้ยเช่นกนั โดยอนัดบั
เครดติหุน้กูชุ้ดใหม่ดงักล่ำวใชแ้ทนอนัดบัเครดติหุน้กูเ้ดมิของบรษิทัทีไ่ดร้บักำรจดัอนัดบัเครดติเมือ่
วนัที่ 20 กรกฎำคม 2564 ในกำรนี้ บรษิัทจะน ำเงนิที่ได้จำกกำรออกหุ้นกู้ในครัง้นี้ไปใช้ช ำระคนื
เงนิกูท้ีม่หีลกัประกนัและเพื่อขยำยกจิกำร    

อนัดบัเครดิตยงัคงสะท้อนถึงรำยได้ที่แน่นอนจำกสนิทรพัย์โรงไฟฟ้ำของบรษิัทที่มีสดัส่วนกำร
ลงทุนที่กระจำยตวัเป็นอย่ำงด ีรวมถงึกำรได้รบักำรสนับสนุนจำกบรษิัทแม่ คอื บรษิัท บำงจำก 
คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (ได้รบัอนัดบัเครดิตที่ “A-/Stable” จำกทรสิเรทติ้ง) ต่อไปอีกด้วย 
อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติกม็ขีอ้จ ำกดัจำกควำมเสีย่งในกำรบรหิำรงำนโครงกำรทีอ่ยู่ระหว่ำงกำร
พฒันำใหบ้รรลุเป้ำหมำย (Execution Risk) รวมถงึควำมเสีย่งของประเทศ (Country Risk) ที่เพิม่
สงูขึน้จำกกำรลงทุนในต่ำงประเทศของบรษิทั นอกจำกนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำภำระหนี้ของบรษิทั
จะยงัคงอยู่ในระดบัสงูในช่วงทีม่กีำรขยำยธุรกจิอกีดว้ย 

อนัดบัเครดติองคก์รของบรษิทัยงัสะทอ้นถงึมุมมองของทรสิเรทติ้งเกีย่วกบัสถำนะของบรษิทัทีเ่ป็น
บรษิทัย่อยหลกัของบรษิทับำงจำกฯ อกีดว้ย โดยอนัดบัเครดติของบรษิทันัน้ไดส้ะทอ้นถงึกำรปรบั
เพิม่ขึ้น 1 ขัน้จำกอนัดบัเครดิตเฉพำะของบรษิัท (Standalone Credit Profile – SACP) ที่ระดับ 
“bbb+” ใหเ้ท่ำกบัอนัดบัเครดติองค์กรของบรษิทับำงจำกฯ ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะยงัคง
สถำนะเป็นบรษิทัย่อยหลกัของกลุ่มบำงจำกต่อไปในอนำคต 

ส ำหรบัในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2564 นัน้ บรษิทัมรีำยไดเ้พิม่ขึน้ 15% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อนเป็นจ ำนวน 2.14 พันล้ำนบำทซึ่งสะท้อนถึงกำรรับรู้รำยได้อย่ำงเต็มที่จำกกำร
ด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำพลงัน ้ำของบรษิทัในสำธำรณรฐัประชำธปิไตยประชำชนลำว (สปป. ลำว)  
โดยบรษิทัมกี ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยที่จ ำนวน 1.78 พนัล้ำน
บำท ในขณะที ่ณ เดอืนมถิุนำยน 2564 บรษิทัมอีตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ย
จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยทีร่ะดบั 3.9 เท่ำ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนดงักล่ำวจะ
สูงขึ้นเป็นประมำณ 8 เท่ำในช่วงปลำยปี 2564 ก่อนที่จะลดลงเหลือประมำณ 6-7 เท่ำในช่วงปี 
2565-2566   

เมื่อพิจำรณำในภำพรวมของกลุ่มบรษิัท ณ เดือนมถิุนำยน 2564 บรษิัทมีภำระหนี้จ ำนวน 2.6 
หมื่นล้ำนบำทซึ่งในจ ำนวนทัง้หมดนี้เป็นหนี้ทีม่ลี ำดบัในกำรไดร้บัช ำระคนืก่อนประมำณ 2.1 หมื่น
ล้ำนบำทซึ่งประกอบไปด้วยหนี้ที่มหีลกัประกนัของบรษิัทจ ำนวน 1.4 หมื่นล้ำนบำทและหนี้ของ
บรษิทัย่อยจ ำนวน 7.6 พนัล้ำนบำท ดงันัน้ อตัรำส่วนของหนี้ที่มลี ำดบัในกำรได้ช ำระคนืก่อนต่อ
ภำระหนี้ทัง้หมดของบรษิทัจงึอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 83% อย่ำงไรกต็ำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วน
ดงักล่ำวจะลดลงมำอยู่ที่ระดบัประมำณ 42% หลงัจำกกำรออกหุน้กู้ชุดใหม่ เนื่องจำกบรษิทัจะน ำ
เงนิส่วนใหญ่ที่ได้จำกกำรออกหุ้นกู้ชุดใหม่นี้ไปใช้ช ำระคนืหนี้ที่มหีลกัประกนัของบรษิัท ดงันัน้ 
ทรสิเรทติ้งจงึจดัอนัดบัเครดิตหุน้กู้ชุดใหม่ดงักล่ำวให้อยู่ในระดบัเท่ำกบัอนัดบัเครดิตองค์กรของ
บรษิทั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึควำมคำดหวงัของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิัทจะ
สำมำรถด ำรงผลกำรด ำเนินงำนที่น่ำพอใจได้ต่อไปโดยที่กำรก่อสร้ำงและกำรพฒันำโครงกำร

  

บริษทั บีซีพีจี จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 70/2564 

 8 กนัยำยน 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 20/07/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

21/04/64 A- Stable 
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
เสรมิวทิย ์ศรโียธำ 

sermwit@trisrating.com 
 

ณรงคช์ยั พรสริชิโูสภณ 
narongchai@trisrating.com 
 

ภำรตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่ำ 
monthian@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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โรงไฟฟ้ำต่ำง ๆ นัน้คำดว่ำจะส ำเรจ็ได้ตำมแผน นอกจำกนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำภำระหนี้และกระแสเงนิสดต่อภำระหนี้ของบรษิทัจะสอดคล้องกบัตวัเลข
ประมำณกำรของทรสิเรทติ้งไปจนตลอดช่วงเวลำกำรขยำยธุรกจิของบรษิทั 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดับเครดิตของบรษิัทอำจได้รบักำรปรบัเพิ่มขึ้นหำกบรษิัทสำมำรถสร้ำงกระแสเงินสดให้เพิ่มมำกขึ้นจนช่วยลดภำระหนี้ของบรษิัทลงได้อย่ำงมี
สำระส ำคญั ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจได้รบักำรปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัถดถอยลงไปจำกที ่
ทรสิเรทติ้งประมำณกำรไวอ้ย่ำงมนีัยส ำคญั หรอืสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงมำกซึง่อำจเกดิจำกผลกำรด ำเนินงำนทีอ่่อนแอลงหรือภำระ
หนี้ทีเ่พิม่ขึน้อย่ำงมำกเพื่อใชจ้่ำยตำมกลยุทธก์ำรลงทุนของบรษิทั 

ทัง้นี้ ภำยใต ้“เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ” (Group Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้งจำกกำรทีบ่รษิทัมสีถำนะเป็นบรษิทัย่อยหลกัของบรษิทั
บำงจำกฯ นัน้ อนัดบัเครดติของบรษิัทจะขึน้อยู่กบัอนัดบัเครดติของบรษิทับำงจำกฯ ดงันัน้ กำรเปลี่ยนแปลงใด ๆ ที่เกดิขึน้กบัอนัดบัเครดติของบรษิัท 
บำงจำกฯ กจ็ะส่งผลกระทบต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัในทศิทำงเดยีวกนัดว้ย 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกรำคม 2564 
- วธิกีำรจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎำคม 2562 
- อตัรำสว่นทำงกำรเงนิทีส่ ำคญัและกำรปรบัปรุงตวัเลขทำงกำรเงนิ, 5 กนัยำยน 2561 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั บีซีพีจี จ ำกดั (มหำชน) (BCPG) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 12,000 ล้ำนบำท ไถ่ถอนภำยใน 12 ปี A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ำมมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกัด ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรอืควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเห็นที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกับกำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลักษณะอื่นใด กำรจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิดค้ ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรำยใดรำยหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัข้อมูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


