
                                  
                                                                                                                                                

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 

ทรสิเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท บี. กรมิ เพาเวอร์ จ ากัด (มหาชน) ที่ระดับ “A” 
พร้อมทัง้คงอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ชุดปัจจุบันของบริษัทที่ระดับ  
“A-” และหุน้กูด้้อยสทิธลิกัษณะคล้ายทุนที่ระดบั “BBB+” โดยคงแนวโน้มอนัดบัเครดติที่ “Stable” 
หรอื “คงที”่ 

ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ของบรษิทั
ในวงเงนิไม่เกนิ 8 พนัล้านบาทและหุน้กู้ส ารองเพื่อการเสนอขายเพิม่เตมิ (Greenshoe) ในวงเงนิ
ไม่เกนิ 4 พนัล้านบาทของบรษิทัที่ระดบั “A-” ด้วยเช่นกนั ทัง้นี้ อนัดบัเครดติของหุ้นกู้ชุดใหม่ใช้
แทนอนัดบัเครดติหุน้กู้เดมิที่ได้รบัการจดัอนัดบัเมื่อวนัที่ 25 พฤษภาคม 2564 เนื่องจากบรษิทัมี
ความประสงคท์ีจ่ะเพิม่วงเงนิรวมของหุน้กูเ้ป็นไม่เกนิ 1.2 หมื่นลา้นบาท โดยหุน้กูด้งักล่าวมอีนัดบั
เครดติต ่ากว่าอนัดบัเครดติองค์กรของบรษิทัอยู่ 1 ขัน้เนื่องจากมลีกัษณะของการด้อยสทิธใินเชงิ
โครงสรา้ง (Structural Subordination) เมื่อเทยีบกบัเงนิกู้ของบรษิทัย่อย ส าหรบัเงนิที่ได้จากการ
ออกหุ้นกู้ในครัง้นี้นัน้บริษัทจะน าไปช าระคืนเงนิกู้และหุ้นกู้ของบริษัท รวมทัง้น าไปลงทุนใน
โครงการโรงไฟฟ้าแห่งใหม่ ๆ และใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทั  

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีค่าดการณ์ได้ของบรษิทัจากการมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้า
ระยะยาวกบัการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ภายใต้โครงการผู้ผลิตไฟฟ้ารายเล็ก 
(Small Power Producer -- SPP) นอกจากนี้ อนัดบัเครดิตยงัสะท้อนถึงผลงานที่เป็นที่ยอมรบั
ของบริษัทในการบรหิารโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วม (Cogeneration Power Plant) และการมี
โรงไฟฟ้าที่กระจายตวัหลากหลายเป็นอย่างดีอีกด้วย อย่างไรก็ตาม อนัดบัเครดิตก็ถูกลดทอน
บางส่วนจากการทีโ่ครงสรา้งทางการเงนิของบรษิทัมหีนี้สนิอยู่ในระดบัสูงซึ่งเป็นผลมาจากการก่อ
หนี้เพิม่ในช่วงทีบ่รษิทัขยายธุรกจิ 

ในช่วง 3 เดอืนแรกของปี 2564 บรษิทัมรีายได้จ านวน 1.05 หมื่นล้านบาท ลดลง 7.4% จาก 1.13 
หมื่นล้านบาทในช่วงเดยีวกนัของปี 2563 ซึ่งเป็นผลมาจากการมรีายได้ค่าพลงังานไฟฟ้าที่ลดลง
อนัเป็นผลจากราคาก๊าซธรรมชาตทิีล่ดลงและรายไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์น
ประเทศเวยีดนามที่ลดลง ถึงแมร้ายได้ของบรษิัทลดลง บรษิัทมกี าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจ านวน 3.6 พนัล้านบาท ซึ่งเพิ่มขึ้น 16% จากช่วงเดียวกนัของปี 
2563 จากการทีโ่รงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นร่วมมผีลการด าเนินงานทีด่ขี ึน้ 

ณ สิ้นเดือนมนีาคม 2564 บรษิัทมหีนี้สนิทางการเงนิที่ปรบัปรุงแล้วจ านวน 6.05 หมื่นล้านบาท 
และมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนอยู่ที่ระดบั 59.5% 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าโรงไฟฟ้าที่
เปิดด าเนินการแล้วของบรษิทัจะยงัคงมผีลการด าเนินงานเป็นทีน่่าพอใจและจะสรา้งกระแสเงนิสด
ไดต้ามแผน นอกจากนี้ แนวโน้มอนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทั
จะสามารถบรหิารจดัการโครงสรา้งเงนิทุนให้สอดคล้องกบันโยบายของบรษิัทที่ก าหนดให้ต้อง
รกัษาอตัราส่วนหนี้สนิสุทธติ่อส่วนทุนใหต้ ่ากว่า 2 เท่าอกีดว้ย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อันดับเครดิตอาจปรบัเพิ่มขึ้นได้หากบริษัทสามารถสร้างกระแสเงินสดได้มากขึ้นในขณะที่
โครงสรา้งเงนิทุนปรบัตวัดขีึน้อย่างสม ่าเสมอ ในขณะเดยีวกนั อนัดบัเครดติกอ็าจปรบัลดลงไดห้าก

  

บริษทั บี. กริม เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 48/2564 
 29 มิถนุายน 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

หุน้กูด้อ้ยสทิธคิลา้ยทุน  BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 25/05/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

09/04/61 A Stable 
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 

ณรงคช์ยั พรสริชิโูสภณ 

narongchai@trisrating.com 
 

รพพีล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 
 

วยิดา ประทุมสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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กระแสเงนิสดของบรษิัทอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัซึ่งอาจเกิดขึ้นจากผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าที่ บรษิัทมอียู่ในปัจจุบันนัน้ต ่ากว่าที่ทรสิเรทติ้ง
ประมาณการอย่างมนีัยส าคญั หรอืโครงการทีอ่ยู่ระหว่างการพฒันามคีวามล่าชา้ หรอืโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัซึง่เป็นผลจาก
การลงทุนขยายก าลงัการผลติอย่างมากโดยการก่อหนี้ 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารกึง่หนี้กึง่ทุน (Hybrid Securities), 12 กนัยายน 2561 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 

บริษทั บี. กริม  เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน) (BGRIM) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BGRIM21OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A- 
BGRIM23OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A- 
BGRIM28OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 8,000 ลา้นบาท และหุน้กูส้ ารองเพื่อการเสนอขายเพิม่เตมิ (Greenshoe)  
ในวงเงนิไม่เกนิ 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี 

A- 

BGRIM19PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 8,000 ล้านบาท BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

