
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั 
บา้นป ูจ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ พรอ้มกนันี้ 
ทรสิเรทติ้งไดจ้ดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 1.6 หมื่น
ล้านบาทของบรษิทัที่ระดบั “A+” ด้วยเช่นกนั ทัง้นี้ อนัดบัเครดติของหุน้กู้ชุดใหม่ใช้แทนอนัดบั
เครดติหุน้กู้เดมิที่ได้รบัการจดัอนัดบัเครดติเมื่อวนัที่ 9 มถิุนายน 2564 เนื่องจากบรษิทัมคีวาม
ประสงค์ที่จะเพิม่วงเงนิของหุน้กู้จากไม่เกนิ 1 หมื่นล้านบาท เป็น 1.6 หมื่นล้านบาท โดยเงนิที่
ได้รบัจากการออกหุน้กู้ในครัง้นี้จะน าไปใชช้ าระคนืเงนิกู้ของบรษิทั และใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีน
ในกจิการ 

อนัดบัเครดติยงัคงสะท้อนถงึความเป็นผูน้ าของบรษิทัในอุตสาหกรรมถ่านหนิในภูมภิาคเอเชีย
แปซฟิิก ตลอดจนการมรีายได้ที่แน่นอนจากธุรกิจผลติไฟฟ้า และการปรบักลยุทธ์ของบรษิัทที่
มุ่งเน้นพลงังานสะอาดมากยิง่ขึน้ ในขณะเดยีวกนั อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึความผนัผวนของ
ราคาถ่านหนิและอุปสงค์ถ่านหนิที่ชะลอตวัในระยะยาวซึ่งปัจจยัผลกัดนัส่วนหนึ่งมาจากความ
พยายามในการลดมลพษิทางอากาศของประเทศต่าง ๆ ทัว่โลกอกีดว้ย 

ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2564 บรษิทัมรีายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 742 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ 
เพิม่ขึน้ 12% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้นี้ส่วนใหญ่เป็นผลมาจาก
การเพิม่ขึ้นของราคาถ่านหนิและก๊าซธรรมชาติประกอบกบับรษิัทรบัรู้ผลการด าเนินงานของ
สินทรพัย์ในแหล่งผลิตก๊าซธรรมชาติ Barnett Shale ที่บริษัทซื้อมาตัง้แต่ไตรมาสที่ 4 ของปี 
2563 ในขณะที่ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัเพิม่ขึน้ 
23% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนเป็น 266 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในช่วง 3 เดอืนแรกของ
ปี 2564 โดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดั
จ าหน่ายของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้เป็น 7.6 เท่าในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2564 จาก 8.6 เท่าในปี 
2563 

ณ เดอืนมนีาคม 2564 บรษิทัรายงานภาระหนี้เงนิกู้รวมจ านวน 5.4 พนัล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ซึ่ง
รวมถงึหนี้ทีม่ลี าดบัในการไดร้บัช าระคนืก่อนประมาณ 949 ล้านดอลารส์หรฐัฯ โดยหนี้ที่มลี าดบั
ในการได้ร ับช าระคืนก่อนประกอบด้วยหนี้ไม่มีหลักประกันที่บริษัทย่อยของบริษัท ดังนัน้ 
อตัราส่วนของหนี้ที่มลี าดบัในการได้ช าระคนืก่อนต่อภาระหนี้ เงนิกู้รวมทัง้หมดอยู่ที่ประมาณ 
17% ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิัทจะ
ยงัคงเป็นผูน้ าในอุตสาหกรรมถ่านหนิต่อไป โดยเงนิปันผลรบัจากธุรกิจผลติไฟฟ้าที่มัน่คงและ
ก าไรที่เพิ่มขึ้นจากธุรกิจก๊าซธรรมชาติจะช่วยบรรเทาผลกระทบจากความผันผวนของ
อุตสาหกรรมถ่านหนิไดบ้างส่วน ทรสิเรทติ้งคาดว่าการมวีนิัยทางการเงนิและการบรหิารเงนิสดที่
ระมดัระวงัของบรษิทัจะช่วยใหบ้รษิทัสามารถประคองตวัผ่านพน้สถานการณ์ที่อุตสาหกรรมมี
ความผนัผวนไปได ้ 

 

  

บริษทั บา้นป ูจ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 55/2564 
 23 กรกฎาคม 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 09/06/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

26/12/57 A+ Stable 
29/11/56 AA- Negative 
15/12/53 AA- Stable 
06/07/53 AA- Alert Developing 
26/06/51 AA- Stable 
07/11/48 A+ Stable 
28/07/48 A Positive 
12/07/47 A Stable 
14/01/46 A - 
22/03/44 A- - 
 
 

ติดต่อ: 
เสรมิวทิย ์ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 
 

ประวติร ชยัช านะภยั, CFA 
pravit@trisrating.com 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

วยิดา ประทุมสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัยงัคงมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้า แต่อาจไดร้บัการปรบัขึน้ไดห้ากบรษิทัมสีถานะทางการเงนิทีด่ขี ึน้
อย่างมนีัยส าคญัหรอืมกีระแสเงนิสดที่มเีสถยีรภาพมากขึน้ ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากบรษิทัมผีลการด าเนินงานอ่อนแอกว่าที่ 
ทรสิเรทติ้งประมาณการไวเ้ป็นอย่างมาก ซึ่งกรณีดงักล่าวอาจเกดิขึน้ได้หากราคาถ่านหนิและก๊าซธรรมชาตปิรบัลดลงมากกว่าที่คาดการณ์ไว ้นอกจากนี้ 
การลงทุนโดยการก่อหนี้เพิม่จนส่งผลใหโ้ครงสรา้งเงนิทุนและกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัและต่อเนื่องกจ็ะเป็นอกี
ปัจจยัหนึ่งทีอ่าจส่งผลใหม้กีารปรบัลดอนัดบัเครดติลง 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
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บริษทั บ้านปู จ ากดั (มหาชน) (BANPU) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BANPU225A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
BANPU234A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BANPU247A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
BANPU257A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
BANPU264A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BANPU274A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
BANPU282A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
BANPU295A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
BANPU312A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,670 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
BANPU234B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 150 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BANPU288A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 16,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี  A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเก็บไวเ้พื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ที่ระบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มิได้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิด้ค านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกิดจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


