
                                  
                                                                                                                                                

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 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท 
บ้านปู จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A+” และคงอนัดบัเครดิตหุ้นกู้ด้อยสทิธิลกัษณะคล้ายทุน ไม่มี
ประกนัและไถ่ถอนเมื่อเลกิกจิการ (Hybrid Debentures) ในวงเงนิไม่เกนิ 4 พนัล้านบาทและหุน้กู้
ส ารองเพื่อการเสนอขายเพิม่เตมิ (Greenshoe) ในวงเงนิไม่เกนิ 2 พนัล้านบาทของบรษิทัที่ระดบั 
“A-” ซึ่งทรสิเรทติ้งได้ประกาศอนัดบัเครดิตไปเมื่อวนัที่ 27 กุมภาพนัธ์ 2563 ด้วย โดยแนวโน้ม
อนัดบัเครดติยงัคง “Stable” หรอื “คงที”่ 

พรอ้มกนันี้ ทรสิเรทติ้งไดจ้ดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 
7 พันล้านบาท และหุ้นกู้ส ารองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม (Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน 3 
พนัล้านบาทของบรษิัทที่ระดับ “A+” ด้วยเช่นกัน โดยเงนิที่ได้รบัจากการออกหุ้นกู้ในครัง้นี้จะ
น าไปใชช้ าระคนืเงนิกูข้องบรษิทั และใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในกจิการ 

อนัดบัเครดิตยงัคงสะท้อนถึงความเป็นผู้น าของบรษิัทในอุตสาหกรรมถ่านหนิในภูมภิาคเอเชีย
แปซิฟิก ตลอดจนการมีรายได้ที่แน่นอนจากธุรกิจผลิตไฟฟ้า และการปรบักลยุทธ์ของบรษิัทที่
มุ่งเน้นพลงังานสะอาดมากยิง่ขึ้น ในขณะเดยีวกนั อนัดบัเครดิตยงัสะท้อนถึงความผนัผวนของ
ราคาถ่านหนิและอุปสงค์ถ่านหินที่ชะลอตวัในระยะยาวซึ่งปัจจยัผลกัดนัส่วนหนึ่งมาจากความ
พยายามในการลดมลพษิทางอากาศของประเทศต่าง ๆ ทัว่โลกอกีดว้ย 

ในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2564 บรษิทัมรีายได้จากการด าเนินงานรวม 742 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ 
เพิม่ขึน้ 12% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อน โดยรายได้ที่เพิม่ขึน้นี้ส่วนใหญ่เป็นผลมาจาก
การเพิ่มขึ้นของราคาถ่านหินและก๊าซธรรมชาติประกอบกับบริษัทรบัรู้ผลการด าเนินงานของ
สนิทรพัยใ์นแหล่งผลติก๊าซธรรมชาต ิBarnett Shale ทีบ่รษิทัซื้อมาตัง้แต่ไตรมาสที ่4 ของปี 2563 
ในขณะที่ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิัทเพิม่ขึ้น 23% 
เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนเป็น 266 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2564 
โดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย
ของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้เป็น 7.6 เท่าในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2564 จาก 8.6 เท่าในปี 2563 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคง
เป็นผูน้ าในอุตสาหกรรมถ่านหนิต่อไป โดยเงนิปันผลรบัจากธุรกิจผลติไฟฟ้าที่มัน่คงและก าไรที่
เพิ่มขึ้นจากธุรกิจก๊าซธรรมชาติจะช่วยบรรเทาผลกระทบจากความผนัผวนของอุตสาหกรรม 
ถ่านหนิไดบ้างส่วน ทรสิเรทติ้งคาดว่าการมวีนิัยทางการเงนิและการบรหิารเงนิสดทีร่ะมดัระวงัของ
บรษิทัจะช่วยใหบ้รษิทัสามารถประคองตวัผ่านพน้สถานการณ์ทีอุ่ตสาหกรรมมคีวามผนัผวนไปได ้ 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัยงัคงมจี ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้า แต่อาจ
ไดร้บัการปรบัขึน้ไดห้ากบรษิทัมสีถานะทางการเงนิทีด่ขี ึน้อย่างมนีัยส าคญัหรอืมกีระแสเงนิสดที่มี
เสถียรภาพมากขึ้น ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตอาจถูกปรบัลดลงหากบริษัทมีผลการ
ด าเนินงานอ่อนแอกว่าที่ทรสิเรทติ้งประมาณการไวเ้ป็นอย่างมาก ซึ่งกรณีดงักล่าวอาจเกดิขึน้ได้
หากราคาถ่านหนิและก๊าซธรรมชาติปรบัลดลงมากกว่าที่คาดการณ์ไว ้นอกจากนี้ การลงทุนโดย
การก่อหนี้เพิม่จนส่งผลใหโ้ครงสรา้งเงนิทุนและกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลง

  

บริษทั บา้นป ูจ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 41/2564 

 9 มิถนุายน 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

หุน้กูด้อ้ยสทิธคิลา้ยทุน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 15/02/64 

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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อย่างมนีัยส าคญัและอย่างต่อเนื่องกจ็ะเป็นอกีปัจจยัหนึ่งทีอ่าจส่งผลใหม้กีารปรบัลดอนัดบัเครดติลง 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารกึง่หนี้กึง่ทุน (Hybrid Securities), 12 กนัยายน 2561 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 

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 7,000 ลา้นบาท และหุน้กูส้ ารองเพื่อการเสนอขายเพิม่เตมิ (Greenshoe)  
ในวงเงนิไม่เกนิ 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี  

A+ 

หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน ไม่มปีระกนัและไถถ่อนเมื่อเลกิกจิการ (Hybrid Debentures) ในวงเงนิไม่เกนิ 4,000 ลา้นบาท  
และหุน้กูส้ ารองเพื่อการเสนอขายเพิม่เตมิ (Greenshoe) ในวงเงนิไม่เกนิ 2,000 ลา้นบาท  

A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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