
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั บบีจีไีอ จ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั “BBB+” ด้วยแนวโน้ม
อันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” อันดับเครดิตดังกล่ำวสะท้อนถึงสถำนะผู้น ำในกำรเป็นผู้ผลิต
เชื้อเพลงิชวีภำพของบรษิทัในประเทศไทยซึง่บรษิทัมขีอ้ได้เปรยีบในกำรแข่งขนัโดยไดป้ระโยชน์จำก
ควำมแข็งแกร่งของกลุ่มผู้ถือหุ้นหลักในกำรจดัหำวตัถุดิบไปจนถึงกำรจัดจ ำหน่ำย อย่ำงไรก็ตำม 
อนัดบัเครดติดงักล่ำวถูกลดทอนลงจำกอุปทำนส่วนเกนิของเชื้อเพลงิชวีภำพซึ่งน ำไปสู่กำรแข่งขนัที่
รุนแรงและก ำไรทีม่คีวำมผนัผวน นอกจำกนี้ อนัดบัเครดติดงักล่ำวยงัไดพ้จิำรณำถงึควำมเสีย่งจำกกำร
ขำดแคลนวตัถุดบิอกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นหน่ึงในผู้น ำด้ำนเช้ือเพลิงชีวภำพในประเทศไทย 

บรษิัทเป็นหนึ่งในผูน้ ำในด้ำนกำรผลิตเชื้อเพลงิชีวภำพในประเทศไทย โดยบรษิัทผลิตทัง้เอทำนอล
และไบโอดีเซล (B100) ซึ่งผลิตจำกผลิตภัณฑ์ชีวภำพเพื่อน ำไปผสมกับน ้ ำมันเชื้อเพลิงส ำหรับ
ยำนพำหนะ 

บรษิทัเป็นผูผ้ลติเอทำนอลรำยใหญ่อนัดบัที่ 2 ของประเทศไทยรองจำกกลุ่มมติรผล โดยบรษิทัเป็นทัง้
เจ้ำของและผู้ด ำเนินงำนโรงงำนผลิตเอทำนอล 3 แห่งผ่ำนบรษิัทย่อย โดยมกี ำลงักำรผลติรวมทัง้สิ้น 
0.6 ล้ำนลิตรต่อวนั หรือคิดเป็นประมำณ 10% ของก ำลังกำรผลิตเอทำนอลในประเทศไทย โดย 
เอทำนอลจะใชผ้สมกบัน ้ำมนัเบนซนิเพื่อผลติเป็นน ้ำมนัแก๊สโซฮอล์ 

ในขณะเดยีวกนั บรษิัทก็เป็นเจ้ำของและผูด้ ำเนินงำนโรงงำนไบโอดีเซลขนำดก ำลงักำรผลติ 1 ล้ำน
ลติรต่อวนั หรอืคดิเป็น 12% ของก ำลงักำรผลิตในประเทศไทยด้วย โดยบรษิัทเป็นผูป้ระกอบกำรที่
ใหญ่เป็นอันดับที่ 3 จำกจ ำนวนผู้ผลิตไบโอดีเซลในประเทศทัง้หมด 13 รำย ซึ่งไบโอดีเซลนัน้ใช้
ส ำหรบัผสมกบัน ้ำมนัดเีซล  

ในช่วงครึ่งแรกของปี 2563 บริษัทจ ำหน่ำยเอทำนอลได้รวม 84 ล้ำนลิตร หรอืคิดเป็นสดัส่วนทำง
กำรตลำดของยอดขำยทีร่ะดบั 12.1% ในขณะเดยีวกนั บรษิทัก็มสีดัส่วนทำงกำรตลำดของไบโอดเีซล
ที ่14.1% โดยมยีอดขำยรวมทัง้สิน้ 132 ลำ้นลติร  

มีควำมได้เปรียบในกำรแข่งขนั  

ทรสิเรทติ้งมองว่ำบรษิทัมคีวำมไดเ้ปรยีบในกำรแขง่ขนัในธุรกจิเอทำนอลอย่ำงชดัเจนจำกกำรทีบ่รษิทั
มสีญัญำซื้อขำยทัง้วตัถุดบิและเอทำนอลกบักลุ่มผู้ถอืหุน้ ทัง้นี้ กำรจดัตัง้บรษิทัเกดิจำกกำรควบรวม
บรษิัทย่อยของ บรษิัท บำงจำก คอร์ปอเรชัน่ จ ำกัด (มหำชน) และ บรษิัท น ้ำตำลขอนแก่น จ ำกัด 
(มหำชน) ซึง่กำรควบรวมนี้ก่อใหเ้กดิห่วงโซ่กำรผลติเอทำนอลที่ครบวงจรตัง้แต่กำรผลติไปจนถงึกำร
จดัจ ำหน่ำย ท ำใหบ้รษิทัมคีวำมไดเ้ปรยีบในกำรแขง่ขนัอย่ำงชดัเจน  

ในด้ำนกำรจดัหำวตัถุดบินัน้ บรษิัทน ้ำตำลขอนแก่นเป็นผูจ้ดัหำกำกน ้ำตำลส่งใหบ้รษิทัเป็นหลกั โดย
กำกน ้ำตำลเป็นวตัถุดบิหลกัในกำรผลติเอทำนอล ภำยใต้สญัญำซื้อขำยวตัถุดบิระยะยำวนัน้ บรษิทัมี
สทิธใินกำรซื้อกำกน ้ำตำลทัง้หมดจำกโรงงำนน ้ำตำล 4 แห่งของบรษิทัน ้ำตำลขอนแก่น ก่อนผูซ้ื้อรำย
อื่น ซึ่งทรสิเรทติ้งเห็นว่ำสญัญำดงักล่ำวช่วยลดทอนควำมเสีย่งจำกกำรขำดแคลนกำกน ้ำตำลให้แก่
บรษิัทได้อย่ำงมนีัยส ำคญั ในปี 2562 บรษิทัซื้อกำกน ้ำตำลจำกบรษิทัน ้ำตำลขอนแก่นประมำณ 70% 
ของควำมต้องกำร นอกจำกนี้ บรษิทัยงัสำมำรถใช้ประโยชน์จำกเครอืข่ำยของบรษิทัน ้ำตำลขอนแก่น
ในกำรจดัซื้อกำกน ้ำตำลส่วนทีเ่หลอืจำกผูจ้ดัจ ำหน่ำยรำยอื่น ๆ ไดอ้กีดว้ย  

 

  

บริษทั บีบีจีไอ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 178/2563 

 27 ตุลำคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

 

   
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
เสรมิวทิย ์ศรโียธำ 
sermwit@trisrating.com 
 

จำตุรนัต์ สุขทอง 
jarturun@trisrating.com 
 

ภำรตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

มณเฑยีร จนัทรก์ล ่ำ 
monthian@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



บริษทั บีบีจีไอ จ ำกดั (มหำชน) 

 

                                                                                                            
                                                                                                                                  

 
                                                                                                                                                                                                            2 

 

ส่วนในดำ้นกำรจดัจ ำหน่ำยนัน้ บรษิทัมสีญัญำซื้อขำยเอทำนอลระยะยำวกบับรษิทับำงจำก โดยในปี  2562 บรษิทัจ ำหน่ำยเอทำนอลใหแ้ก่บรษิทับำงจำก
ประมำณ 70% ของกำรผลติเอทำนอลทัง้หมดของบรษิทั 

สญัญำรบัซื้อโดยบริษทับำงจำกช่วยลดควำมเส่ียงด้ำนอปุสงค ์

นอกจำกเอทำนอลแล้ว บรษิัทบำงจำกยงัมสีญัญำซื้อไบโอดเีซลระยะยำวกบับรษิัทด้วย โดยในปี 2562 บรษิัทจ ำหน่ำยไบโอดีเซลประมำณ 81% ของ
ยอดขำยรวมใหแ้ก่บรษิทับำงจำก จำกกำรที่บรษิทับำงจำกเป็นผูซ้ื้อรำยใหญ่ บรษิทัจงึสำมำรถผลติไบโอดเีซลได้ในระดบัที่เหมำะสมและยงัช่วยบรรเทำ
ควำมเสีย่งด้ำนอุปสงค์ได้เป็นอย่ำงมำกอกีด้วย โดยในปี 2562 บรษิทัสำมำรถเพิม่อตัรำกำรผลติเอทำนอลและไบโอดเีซลใหสู้งเกนิกว่ำ 95% ได้ ซึ่งเป็น
อตัรำกำรผลติทีส่งูกว่ำค่ำเฉลีย่อุตสำหกรรมซึง่มอีตัรำกำรผลติเอทำนอลที่ 75% และไบโอดเีซลที ่60% 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำควำมตอ้งกำรใช้เอทำนอลของบรษิทับำงจำกน่ำจะอยู่ที่ประมำณ 340-360 ลำ้นลติรต่อปี ซึ่งสูงกว่ำก ำลงักำรผลติของบรษิทัที ่198 ลำ้น
ลติร ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งกค็ำดว่ำบรษิทับำงจำกจะมคีวำมต้องกำรไบโอดเีซลในปรมิำณ 250-300 ล้ำนลติรต่อปีซึ่งจะสำมำรถดูดซบัปรมิำณกำร
ผลติเต็มที่ของบรษิัทได้รำว ๆ 75%-90% นอกจำกนี้ ที่ผ่ำนมำบรษิัทยงัได้จ ำหน่ำยไบโอดเีซลที่เหลอืใหแ้ก่ผูค้ำ้น ้ำมนัรำยใหญ่รำยอื่น ๆ ได้ด้วยเช่นกนั 
ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมองว่ำบรษิัทมคีวำมส ำคญัในเชงิกลยุทธ์ต่อบรษิทับำงจำกในกำรเพิม่ควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัในธุรกจิคำ้ปลกีน ้ำมนัและสนับสนุน   
กลยุทธข์องบรษิทับำงจำกในกำรด ำเนินธุรกจิทีเ่ป็นมติรกบัสิง่แวดลอ้ม    

อปุทำนส่วนเกินของเช้ือเพลิงชีวภำพ 

โอกำสทำงธุรกจิของบรษิัทถูกลดทอนลงจำกสภำวะอุปทำนส่วนเกนิของเชื้อเพลงิชวีภำพซึ่งสรำ้งแรงกดดนัต่ออตัรำก ำไร ทัง้นี้ ก ำลงักำรผลติเชื้อเพลิง
ชวีภำพโดยรวมยงัคงสูงกว่ำกำรบรโิภคภำยในประเทศ โดยผูผ้ลติทัง้หมดในตลำดสำมำรถผลติเอทำนอลได้สูงสุดถงึ 6.1 ล้ำนลติรต่อวนั ในช่วงครึง่แรก
ของปี 2563 กำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ส่งผลใหค้วำมตอ้งกำรใช้เอทำนอลลดลงอย่ำงมำกเหลอื 3.8 ลำ้นลติรต่อวนั โดยเป็นอตัรำทีล่ดลงถงึ 12.8% 
เมื่อเทยีบช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ในขณะที่ควำมตอ้งกำรใช้เอทำนอลก่อนกำรแพร่ระบำดอยู่ที่ประมำณ 4.4 ล้ำนลติรต่อวนั อย่ำงไรกต็ำม ทรสิเรทติ้งคำด
ว่ำควำมตอ้งกำรใชเ้อทำนอลจะเพิม่ขึน้ประมำณ 2%-3% ต่อปี ซึง่เป็นไปในทศิทำงเดยีวกบักำรเตบิโตของกำรใชน้ ้ำมนัแก๊สโซฮอล ์

เมื่อพจิำรณำจำกแผนน ้ำมนัเชื้อเพลิงของประเทศระหว่ำงปี 2561-2580 แล้ว ทรสิเรทติ้งคำดว่ำกำรใช้เอทำนอลจะเพิม่ขึน้เป็น 7.5 ล้ำนลติรต่อวนัในปี 
2580 จำกกำรที่ภำครฐัส่งเสรมิกำรใช้น ้ำมนัแก๊สโซฮอล์ อ ี20 (น ้ำมนัเบนซินผสมเอทำนอล 20%) ให้เป็นเชื้อเพลงิพื้นฐำนส ำหรบัยำนพำหนะส่วนใหญ่ 
อย่ำงไรกต็ำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำกำรใชก้ ำลงักำรผลติเอทำนอลของประเทศจะทรงตวัอยู่ทีร่ะดบัประมำณ 70% ในระยะปำนกลำงจำกอุปสงคท์ีเ่ตบิโต
อย่ำงค่อยเป็นค่อยไป 

ในขณะเดยีวกนั ก ำลงักำรผลติไบโอดเีซลของประเทศที่ระดบั 8.5 ล้ำนลติรต่อวนันัน้ก็ยงัคงสูงกว่ำควำมต้องกำรของตลำด ส่งผลใหอ้ตัรำก ำลงักำรผลติ
โดยรวมอยู่ที่ระดบัประมำณ 60% มำโดยตลอด ในช่วงครึง่แรกของปี 2563 อุปสงค์ของไบโอดีเซลในประเทศไทยอยู่ที่ 5.2 ล้ำนลติรต่อวนั ทัง้นี้ ภำครฐั
พยำยำมผลกัดนัใหม้กีำรใช้ไบโอดเีซลมำกยิง่ขึน้โดยส่งเสรมิกำรใช้น ้ำมนัดเีซล บ ี10 และน ้ำมนัดเีซล บ ี20 (น ้ำมนัดเีซลผสมด้วยไบโอดเีซล 10% และ 
20% ตำมล ำดบั) โดยมีกำรก ำหนดให้น ้ำมนัดีเซล บี 10 เป็นเชื้อเพลิงพื้นฐำนส ำหรบักลุ่มน ้ำมนัดีเซลเพื่อทดแทนน ้ำมนัดีเซล บี 7 ในกำรนี้ กำรเพิ่ม
สดัส่วนกำรผสมไบโอดีเซลจะช่วยให้อุปสงค์ของไบโอดเีซลเพิม่สูงขึ้นอย่ำงน้อย 5%-10% ผลที่เกดิขึน้ก็คอืกำรบรโิภคไบโอดีเซลในช่วงครึง่แรกของปี 
2563 ยงัคงขยำยตัวที่ระดบั 10.7% แม้ว่ำอุปสงค์ของน ้ำมนัดีเซลจะลดลง 4.3% ก็ตำม ซึ่งตำมแผนน ้ำมนัเชื้อเพลิงนัน้คำดว่ำกำรใช้ไบโอดีเซลน่ำจะ
เพิม่ขึน้เป็น 8 ลำ้นลติรต่อวนัภำยในปี 2580 

ส ำหรบัสถำนกำรณ์ดงักล่ำว ทรสิเรทติ้งมองว่ำอุปสงค์และอุปทำนของน ้ำมนัเชื้อเพลงิชวีภำพอำจจะต้องใช้เวลำในกำรเข้ำสู่สมดุล ดงันัน้ ในระยะสัน้ถึง
ปำนกลำงจงึมแีนวโน้มว่ำสภำวะตลำดน่ำจะยงัคงมกีำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงซึง่จะท ำใหอ้ตัรำก ำไรยงัคงมคีวำมผนัผวนในระดบัสงู    

ควำมเส่ียงจำกกำรขำดแคลนวตัถดิุบ 

วตัถุดบิทีส่ ำคญัส ำหรบักำรผลติเชือ้เพลงิชวีภำพมำจำกผลติผลทำงกำรเกษตร เช่น ออ้ย ผลปำลม์ และมนัสมัปะหลงัเสน้ ซึง่ผลผลติเหล่ำนี้ขึน้อยู่กบัสภำพ
ภูมอิำกำศและจ ำนวนพื้นที่เพำะปลูกเป็นหลกั ดงันัน้ กำรขำดแคลนวตัถุดบิเหล่ำนี้จงึเป็นขอ้จ ำกดัอย่ำงยิง่ต่อกำรผลติเชือ้เพลงิชวีภำพ นอกจำกนี้ รำคำ
วตัถุดบิยงัอำจจะเพิม่สูงขึน้อย่ำงมำกหำกเกดิภำวะแหง้แล้งที่รุนแรงซึ่งจะส่งผลใหอ้ตัรำก ำไรของเชื้อเพลงิชวีภำพลดลง ส ำหรบับรษิทันัน้ ควำมเสีย่งใน
ดำ้นวตัถุดบินี้ได้รบักำรบรรเทำลงดว้ยกำรที่บรษิทัมสีญัญำจดัหำวตัถุดบิกบับรษิทัน ้ำตำลขอนแก่นและควำมเชี่ยวชำญของบรษิทัน ้ำตำลขอนแก่นในกำร
คำดคะเนแนวโน้มผลผลติและรำคำน ้ำตำล อย่ำงไรกต็ำม บรษิทัอำจจะต้องท ำกำรสต็อกวตัถุดบิในระดบัสงูหำกมแีนวโน้มว่ำผลผลติน ้ำตำลจะอยู่ในระดบั
ต ่ำ  

มุ่งสู่ผลิตภณัฑชี์วภำพท่ีมีมูลค่ำเพ่ิมสูง  

บรษิทัมุ่งสู่กำรเป็นผูผ้ลติผลติภณัฑช์วีภำพระดบัโลกดว้ยกำรมนีวตักรรมสเีขยีวแบบยัง่ยนื (Greenovative Bio-business) ซึ่งเป็นกลยุทธใ์นกำรเตบิโตใน
ระยะยำวโดยใช้แนวทำงกำรเติบโตแบบอย่ำงก้ำวกระโดด (S-curve growth) นอกจำกนี้ ธุรกิจใหม่ของบรษิทัจะใช้ประโยชน์จำกควำมแขง็แกร่งในกำร
จดัหำผลติผลทำงกำรเกษตรและอนุพนัธ ์รวมถงึกำรสรำ้งนวตักรรมซึง่เป็นผลติภณัฑช์วีภำพทีม่มีลูค่ำเพิม่ในระดบัสงู โดยธุรกจิใหม่อำจรวมไปถงึกำรผลติ
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วสัดุจำกผลิตภณัฑ์ชีวภำพ ตลอดจนกำรผลิตส่วนผสมอำหำรหรอืส่วนผสมเวชภณัฑ์จำกผลิตภณัฑ์ชีวภำพซึ่งได้จำกพชืผลทำงกำรเกษตรที่มอียู่ใน
ประเทศไทย จำกประมำณกำรพืน้ฐำน ทรสิเรทติ้งมไิดค้ำดหวงัว่ำบรษิทัจะใชเ้งนิลงทุนในธุรกจิใหม่นี้มำกเกนิไปจนส่งผลกระทบท ำใหส้ถำนะทำงกำรเงนิ
ของบรษิทัอ่อนแอลงในช่วงระยะเวลำประมำณกำรระหว่ำงปี 2563-2566   

สถำนะทำงกำรเงินท่ีเหมำะสม  

บรษิัทมสีถำนะทำงกำรเงนิที่เหมำะสมและมแีนวโน้มที่ดีขึ้น โดยในช่วงหลำยปีที่ผ่ำนมำบรษิัทมกี ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดั
จ ำหน่ำยเตบิโตขึน้อย่ำงต่อเนื่องจนมำอยู่ที่ระดบั 1 พนัล้ำนบำทในปี 2562 และส ำหรบัครึง่แรกของปี 2563 นัน้ บรษิทัมกี ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำ
เสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ที ่874 ล้ำนบำท ซึ่งก ำไรที่เพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่องนี้เป็นผลมำจำกกำรเพิม่ก ำลงักำรผลติเอทำนอล ในขณะทีค่วำมตอ้งกำร
ใชไ้บโอดเีซลกเ็พิม่ขึน้ด้วยเช่นกนั อตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยส ำหรบัครึง่แรกของปี 2563 ก็เพิม่สูงขึน้มำอยู่ที่
ระดบั 14.4% เนื่องจำกส่วนต่ำงรำคำจ ำหน่ำยของเอทำนอลและไบโอดเีซลเมื่อเทยีบกบัรำคำวตัถุดบิมกีำรปรบัตวัเพิม่สูงขึน้ ประกอบกบักำรที่บรษิทัได้
ประโยชน์จำกกำรประหยดัจำกขนำดดว้ย  

บรษิทัมภีำระหนี้เพิม่ขึน้เนื่องจำกกำรขยำยธุรกจิ ซึ่งรวมถงึกำรขยำยก ำลงักำรผลติเอทำนอล กำรเพิม่ก ำลงักำรผลติไบโอดเีซล กำรก่อสรำ้งโรงงำนผลติ
กลเีซอรนีบรสิุทธิเ์พื่อเพิม่สนิคำ้ที่มมีูลค่ำเพิม่ และกำรสรำ้งคลงัเก็บวตัถุดบิใหม่ ส่งผลให ้ณ เดอืนมถิุนำยน 2563 บรษิทัมหีนี้สนิทำงกำรเงนิที่ปรบัปรุง
แล้วเพิม่ขึน้เป็น 5.1 พนัล้ำนบำท ในขณะที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ที่รำว ๆ 4-5 
เท่ำในช่วง 3 ปีทีผ่่ำนมำ  

ทรสิเรทติ้งประมำณกำรว่ำรำยได้ของบรษิัทจะอยู่ที่ประมำณ 1.1-1.3 หมื่นล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2563-2566 ในขณะเดียวกนั บรษิัทจะมกี ำไรก่อน
ดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ทีป่ระมำณ 1-1.5 พนัลำ้นบำทต่อปีโดยอยู่บนพื้นฐำนกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติ้งว่ำส่วนต่ำงรำคำ
ของเอทำนอลน่ำจะปรบัลดลงเนื่องจำกรำคำวตัถุดบิมแีนวโน้มสงูขึน้ นอกจำกนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำส่วนต่ำงรำคำของไบโอดเีซลน่ำจะกลบัมำอยู่ในระดบั
ปกติในช่วงประมำณกำรเนื่องจำกยงัมภีำวะอุปทำนส่วนเกินอยู่ โดยรวมแล้วทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิัทจะใช้เงนิลงทุนประมำณ 3.3 พนัล้ำนบำทในช่วง
ประมำณกำรเพื่อกำรซ่อมบ ำรุง กำรเพิ่มก ำลังกำรผลิตของโรงงำนไบโอดีเซล กำรขยำยก ำลังกำรผลิตของโรงงำนเอทำนอล กำรก่อสร้ำงโรงงำน  
กลเีซอรนีบรสิุทธิแ์ละโรงงำนผลติก๊ำซชวีภำพ รวมถงึกำรลงทุนในธุรกจิใหม่ จำกแผนกำรลงทุนดงักล่ำว ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อ
เงนิทุนของบรษิทัจะอยู่ที่ประมำณ 45%-50% ในช่วงปี 2563-2565 ในขณะที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ
และค่ำตดัจ ำหน่ำยจะอยู่ในระดบัประมำณ 4-5 เท่ำในช่วงปี 2563-2565 ก่อนทีจ่ะลดลงมำอยู่ในระดบัทีต่ ่ำกว่ำ 4 เท่ำในปี 2566  

สภำพคล่องท่ีเพียงพอ  

ทรสิเรทติ้งมองว่ำบรษิทัมสีภำพคล่องที่เพยีงพอส ำหรบัจดักำรกบัภำระหนี้ที่จะครบก ำหนดในระยะ 12 เดอืนขำ้งหน้ำ โดย ณ สิ้นเดือนมถิุนำยน 2563 
บรษิทัมหีนี้สนิทำงกำรเงนิทัง้สิน้จ ำนวน 5.76 พนัลำ้นบำท ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นเงนิกู้ระยะสัน้ทีใ่ช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีนจ ำนวน 2.94 พนัลำ้นบำท ส่วนในระยะ 
12 เดอืนขำ้งหน้ำนัน้ บรษิทัจะมเีงนิกู้ยมืระยะยำวทีค่รบก ำหนดช ำระคนืทัง้สิน้ประมำณ 500 ลำ้นบำท ซึง่บรษิทัน่ำจะสำมำรถช ำระคนืได้ดว้ยเงนิสดในมอื
ทีบ่รษิทัมอียู่ประมำณ 700 ลำ้นบำท กบัเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนทีค่ำดว่ำจะมอีกีประมำณ 1 พนัลำ้นบำท 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• ก ำลงักำรผลติเอทำนอลจะเพิม่ขึน้เป็น 8.5 แสนลติรต่อวนัในปี 2566 จำก 6 แสนลติรต่อวนัในปี 2563 และจะมอีตัรำกำรใชก้ ำลงักำรผลติทีป่ระมำณ 
90%-95% 

• ก ำลงักำรผลติไบโอดเีซลจะเพิม่ขึน้เป็น 1.1 ล้ำนลติรต่อวนัในปี 2566 จำก 1 ล้ำนลติรต่อวนัในปี 2563 และจะมอีตัรำกำรใชก้ ำลงักำรผลติประมำณ 
90% 

• อตัรำก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจะอยู่ทีป่ระมำณ 10%-12% ในช่วงปี 2563-2566 
• ค่ำใชจ้่ำยฝ่ำยทุนและเงนิลงทุนทัง้หมดคำดว่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 3.3 พนัลำ้นบำทในช่วงปี 2563-2566 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถึงควำมคำดหวงัของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิัทจะสำมำรถรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดในธุรกิจเชื้อเพลิง
ชวีภำพเอำไวไ้ดแ้ละจะยงัคงไดร้บัประโยชน์จำกกำรมสีญัญำซื้อขำยวตัถุดบิและผลติภณัฑ์กบัผูถ้อืหุน้หลกัของบรษิทัทัง้ 2 รำยต่อไป ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำ
กำรประหยดัจำกขนำดจะช่วยเพิม่ประสทิธภิำพในกำรบรหิำรต้นทุนและเพิม่ควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัใหแ้ก่บรษิทัได้ในช่วงที่อุตสำหรรมยงัมอีุปทำน
ส่วนเกนิอยู่ 
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ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอำจได้รบักำรปรบัเพิม่ขึน้หำกบรษิัทสำมำรถเพิม่กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำนได้ในขณะที่โครงสรำ้งเงนิทุนยงัอยู่ ในระดบัที่
เหมำะสม ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจได้รบักำรปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัถดถอยลง
เกนิกว่ำทีท่รสิเรทติ้งประมำณกำรไวอ้ย่ำงมำก หรอือตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรต่อดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทั
สงูเกนิกว่ำ 5 เท่ำเป็นระยะเวลำยำวนำน 

ทัง้นี้ ภำยใต ้“เกณฑ์กำรจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่ม” (Group Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้ง กำรปรบัลดอนัดบัเครดติของบรษิทับำงจำกอำจส่งผล
กระทบต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัได ้

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั*  

หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2563 
2562 2561 2560            2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

6,085 10,059 9,801 9,828 9,199 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  684 623 351 402 418 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  874 1,030 738 663 605 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  710 849 584 527 505 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  78 115 110 125 77 
เงนิลงทุน 

 
718 634 623 392 1,352 

สนิทรพัยร์วม 
 

12,542 11,494 9,372 8,847 8,987 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
5,072 4,804 3,545 3,068 3,098 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

5,943 5,537 5,089 4,912 4,817 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัรำก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำย (%) 

 

14.37 10.24 7.53 6.74 6.57 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

11.26 **          6.49 4.15 4.91 5.47 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 

11.22 8.96 6.73 5.28 7.81 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 
3.25 **          4.67 4.81 4.63 5.12 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

25.22   **         17.68 16.47 17.16 16.30 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
46.05 46.45 41.05 38.44 39.14 

* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
  

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

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            
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