
                                   
                                                                                                                                                

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 

ทริสเรทติ ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “A-” พร้อมทั้งคงอันดับเครดิตหุ้นกู ้ด้อย
สิทธิลักษณะคล้ายทุนของบริษัทที่ระดับ “BBB”  ส่วนแนวโน้มอันดับเครดิตยังคงเป็น “Stable” 
หรือ “คงที่” 

ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่
เกิน 1.2 หมื่นล้านบาทของบริษัทที่ระดับ “A-” ด้วยเช่นกัน โดยบริษัทจะนำเงินที่ได้จากการออก
หุ้นกู้ชุดใหม่ไปใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน 

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงสถานะทางธุรกิจท่ีแข็งแกร่งของบริษัทจากการมีความยืดหยุ่นในการ
ดำเนินงานโรงกลั่นน้ำมันของบริษัท รวมถึงประโยชน์จากการมีบูรณาการระหว่างธุรกิจโรงกลั่น
น้ำมันและธุรกิจการตลาดของบริษัท รวมถึงการลงทุนในธุรกิจที่หลากหลาย และสถานะทางการ
ตลาดที่มั่นคงในธุรกิจการตลาดน้ำมันเชื้อเพลิง (Fuel Marketing Business) แต่ในทางตรงกัน
ข้าม อันดับเครดิตก็มีข้อจำกัดจากความผันผวนของค่าการกลั่น (Gross Refinery Margin – 
GRM) และราคาน้ำมันตลอดจนแรงกดดันที่มีต่อค่าการตลาด นอกจากนี้ อันดับเครดิตยังได้รับ
ผลกระทบจากแผนการลงทุนท่ีอาจจะทำให้บริษัทมีภาระหน้ีเพิ่มขึ้นอีกด้วย 

ในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2565 บริษัทมีผลการดำเนินงานดีกว่าท่ีทริสเรทติ้งประมาณการไว้ โดย
บริษัทมีกำไรก่อนดอกเบี ้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื ่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ท่ีระดับ  
1.16 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น 152% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ซึ่ง EBITDA ที่เพิ่มขึ้น
อย่างมากนั้นเป็นผลมาจากราคาน้ำมันดิบและค่าการกลั่นปรับตัวสูงขึ้นรวมถึงกำไรที่เพิ่มขึ้นจาก
การรวมผลการดำเนินงานของ OKEA ASA (OKEA) เข้ามาตั้งแต่ครึ่งหลังของปี 2564 โดยผลการ
ดำเนินงานของ OKEA คิดเป็นสัดส่วนถึงประมาณ 37% ของ EBITDA ของบริษัท หรือคิดเป็น  
4.2 พันล้านบาทในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2565 

ณ เดือนมีนาคม 2565 อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัทปรับตัวดีขึ ้นเป็น  
1.9 เท่าเน่ืองจากการมี EBITDA ท่ีสูงเกินกว่าท่ีคาดประกอบกับการมีหน้ีสินทางการเงินท่ีปรับปรุง
แล้วอยู่ในระดับท่ีต่ำกว่าประมาณการ อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งประมาณการว่าบริษัทจะมีภาระ
หน้ีสินทางการเงินเพิ่มขึ้นจากแผนการใช้จ่ายและลงทุนของบริษัท ในการน้ี ทริสเรทติ้งมองว่าการ
ขายเงินลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลังความร้อนใต้พิภพในประเทศอินโดนีเซียมูลค่า 440 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ หรือประมาณ 1.46 หมื่นล้านบาทนั้นน่าจะช่วยสนับสนุนโครงสร้างเงินทุนของ
บริษัทได้ในช่วงการขยายธุรกิจ 

ณ เดือนมีนาคม 2565 บริษัทมีภาระหนี้รวมอยู่ที่ 8.8 หมื่นล้านบาท (รวมหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะ
คล้ายทุน) โดยหนี้ที่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนประกอบด้วยหนี้ที่มีหลักประกันมูลค่า 1.8 
หมื่นล้านบาทและหนี้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของบริษัทย่อยมูลค่า 2.4 หมื่นล้านบาท ดังน้ัน 
อัตราส่วนหนี้ที ่มีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อภาระหนี้ทั้งหมดของบริษัทจึงอยู ่ที่ระดับ
ประมาณ 48% 

  

  

บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชัน่ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 78/2565 
 27 กรกฎาคม 2565 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A- 

หุ้นกู้ดอ้ยสทิธิคล้ายทนุ  BBB 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 27/10/64 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 
วันท่ี อันดับ

เครดิต                  
แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

09/12/63 A- Stable 
11/06/63 A Negative 
04/11/58 A Stable 
26/12/55 A- Stable 
06/07/55 A- Alert Negative 
12/10/53 A- Stable 
05/11/52 BBB+ Positive 
05/11/51 BBB+ Stable 
   
   
 
 
 

ติดต่อ: 
เสริมวิทย์ ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 
 

ณรงค์ชยั พรสริิชูโสภณ 
narongchai@trisrating.com 

ภารัต มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

มณเฑียร จนัทรก์ล่ำ 
monthian@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

    * รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงดำรงสถานะท่ีแข็งแกร่งในธุรกิจโรงกลั่นน้ำมัน
และธุรกิจการตลาดของบริษัทเอาไว้ไดต้่อไป ในขณะท่ีการลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟ้าก็คาดว่าจะช่วยให้บริษัทมีผลกำไรที่สูงขึ้นและมั่นคงยิ่งขึ้นด้วย  

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับเพ่ิมอันดับเครดิตของบริษัทอาจเกิดขึ้นได้หากบริษัทมีกำไรเพิ่มขึ้นอย่างสม่ำเสมอจากความพยายามในการสร้างความหลากหลายในการลงทุน
ของบริษัทโดยที่ไม่ทำให้โครงสร้างเงินทุนของบริษัทอ่อนแอลงอย่างมีนัยสำคัญ ในขณะที่ปัจจัยที่มีผลในเชิงลบต่ออันดับเครดิตอาจเกิดขึ้นได้หากผล
การดำเนินงานของบริษัทอ่อนแอกว่าท่ีทริสเรทติ้งประมาณการไว้ หรือโครงสร้างเงินทุนของบริษัทอ่อนแอลงอย่างมากซ่ึงอาจเกิดจากการลงทุนขนาด
ใหญ่ท่ีต้องมีการก่อหนี้ หรือบริษัทประสบผลขาดทุนอย่างมากจากการลงทุนจนทำให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัทอยู่ในระดับสูง
เกินกว่า 8 เท่าเป็นระยะเวลาท่ีต่อเนื่อง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารกึ่งหน้ีกึ่งทุน (Hybrid Securities), 28 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท บางจาก คอร์ปอเรชั่น จำกัด (มหาชน) (BCP) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
BCP238A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
BCP23NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
BCP244A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A- 
BCP258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
BCP26NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
BCP273A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BCP275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BCP28DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
BCP29NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
BCP303A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A- 
BCP305A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A- 
BCP31NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A- 
BCP19PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธลิักษณะคล้ายทุน 10,000 ล้านบาท BBB 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 12,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2565  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


