
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท บ้านปู เพาเวอร์ จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “A+” 
ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” พร้อมกันนี้ ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิต 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ของบริษัทในวงเงินไม่ เกิน 5.5 พันล้านบาทที่ระดับ 
“A+” ด้วยเช่นกัน ทั้งนี้ อันดับเครดิตของหุ้นกู้ชุดใหม่ใช้แทนอันดับเครดิตหุ้นกู้เดิมที่ได้รับการ
จัดอันดับเครดิตเมื่อวันที่ 20 พฤษภาคม 2565 เนื่องจากบริษัทมีความประสงค์ที่จะเพิ่มวงเงิน
ของหุ้นกู้ดังกล่าวจากเดิมที่จำนวนไม่เกิน 4 พันล้านบาทเป็นไม่เกิน 5.5 พันล้านบาท สำหรับ
เงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ในครั ้งนี ้บริษัทจะนำไปชำระคืนเงินกู้และหุ้นกู้ของบริษัท รวมท้ัง
นำไปใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน 

อันดับเครดิตองค์กรของบริษัทได้ร ับการปรับเพิ ่มขึ ้นสองระดับจากอันดับเครดิตเฉพาะ 
(Standalone Credit Profile -- SACP) ของบริษัทที่ “a-” ซึ่งสะท้อนถึงสถานะของบริษัทใน
ฐานะเป็นบริษัทย่อยหลักของ บริษัท บ้านปู จำกัด (มหาชน) (BANPU) ซึ่งได้รับการจัดอันดับ
เครดิตองค์กรที่ระดับ “A+/Stable” โดยทริสเรทต้ิง ท้ังนี้ อันดับเครดิตเฉพาะสะท้อนถึงกระแส
เงินสดที่คาดการณ์ได้จากการลงทุนในธุรกิจไฟฟ้าที่หลากหลาย คุณภาพของสินทรัพย์โรงไฟฟ้า 
และผลการดำเนินงานที่ผ่านมาของโรงไฟฟ้าต่าง ๆ ของบริษัท อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตถูก
ลดทอนบางส่วนจากภาระหน้ีท่ีสูงขึ้นในช่วงขยายกำลังการผลิต 

ในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2565 บริษัทมีรายได้ 3.9 พันล้านบาท เพิ่มขึ้นเท่าตัวจาก 1.9 พันล้าน
บาทในช่วงเดียวกันของปี 2564 รายได้ที ่เพิ ่มขึ ้นอย่างมากเป็นผลมาจากการรับรู ้ผลการ
ดำเนินงานของโรงไฟฟ้า Temple I ที่บริษัทซื้อกิจการมาในช่วงปลายปี 2564 บริษัทมีกำไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) จำนวน 1.2 พันล้านบาท 
เพิ่มขึ้นเล็กน้อยจาก 1.1 พันล้านบาทในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2564 บริษัทมอีัตรากำไรขั้นต้น
ลดลงเหลือ 8.3% สำหรับงวด 3 เดือนแรกของปี 2565 จาก 24.7% ในช่วงเดียวกันของปี 2564 
ซ่ึงเป็นผลมาจากราคาถ่านหินท่ีอยู่ในระดับสูงและจะยังคงกดดันกำไรของบริษัทอย่างต่อเน่ืองใน
ปี 2565 

ทริสเรทติ้งมีมุมมองว่าราคาถ่านหินมีแนวโน้มจะลดลงและบริษัทจะมีอัตรากำไรขั้นต้นท่ีดีขึ้นใน
ปี 2566 นอกจากนี้ กลยุทธ์ของบริษัทที่เข้าไปจำหน่ายไฟฟ้าในตลาดกลางซื้อขายไฟฟ้าใน
ประเทศจีนจะช่วยเพิ่มอัตรากำไรของบริษัท เนื่องจากราคาซื้อขายไฟฟ้าในตลาดกลางสามารถ
ปรับราคาขายให้สะท้อนการเปลี่ยนแปลงของต้นทุนเชื้อเพลิงได้อย่างรวดเร็ว นอกจากน้ี กำไร
ของบริษัทยังมาจากเงินปันผลท่ีไดร้ับจากเงินลงทุนในโรงไฟฟ้าหลายแห่งของบริษัท ซ่ึงประกอบ
ไปด้วยโรงไฟฟ้าแบบด้ังเดิม 4 แห่งและกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียน  

ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2565 หน้ีสินตามงบการเงินรวมของบริษัทอยู่ท่ี 2.14 หมื่นล้านบาท หน้ีท่ีมี
ลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนของบริษัทอยู่ท่ี 1.2 พันล้านบาท ซ่ึงเป็นหน้ีไม่มีหลักประกันของ
บริษัทย่อยของบริษัท ดังน้ัน อัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีท้ังหมดอยู่ท่ี
ประมาณ 5% 
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อันดับเครดิตองค์กร: A+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 20/05/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
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แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหวังว่าบริษัทจะยังคงสถานะเป็นบริษัทย่อยหลักของ BANPU และยังคงมี
ความสำคัญในฐานะบริษัทย่อยท่ีสำคัญในธุรกิจผลิตไฟฟ้าของ BANPU 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

เนื่องจากบริษัทเป็นบริษัทย่อยหลักของ BANPU อันดับเครดิตของบริษัทจึงขึ้นอยู่กับอันดับเครดิตของ BANPU ดังน้ัน การเปลี่ยนแปลงใด ๆ ท่ีเกิดกับ
อันดับเครดิตของบริษัทแม่ก็จะส่งผลกระทบต่ออันดับเครดิตของบริษัทด้วยเช่นกัน นอกจากนี้ การเปลี่ยนแปลงมุมมองของทริสเรทติ้งต่อความสำคัญ
ของบริษัทท่ีมีต่อกลุ่มอาจมีผลต่อการเปลี่ยนแปลงอันดับเครดิตของบริษัทได้เช่นกัน 

อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทอาจปรับเพิ่มขึ้นหากบริษัทสามารถสร้างกระแสเงินสดได้มากขึ้นและภาระหนี้เมื่อเทียบกับกระแสเงินสดปรับตัว ดีขึ้น
อย่างต่อเนื่อง อันดับเครดิตเฉพาะของบริษัทอาจถูกปรับลดลง หากสถานะทางการเงินของบริษัทถดถอยลงอย่างมีนัยสำคัญ ซ่ึงอาจเกิดขึ้นจากผลการ
ดำเนินงานของโรงไฟฟ้าด้อยกว่าประมาณการอย่างมีนัยสำคัญ หรือโครงสร้างเงินทุนอ่อนแอลงอย่างมากซึ่งเป็นผลมาจากการลงทุนด้วยการก่อหน้ี
จำนวนมาก 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 13 มกราคม 2564 
- วิธีการจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป,  26 กรกฎาคม 2562 

 

บริษัท บ้านปู เพาเวอร์ จำกัด (มหาชน) (BPP) 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 5,500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 12 ปี A+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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