
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บรษิัท บ้านปู จ ากดั 
(มหาชน) ที่ระดบั “A+” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” ทัง้นี้ อนัดบัเครดิตยงัคง
สะท้อนถงึความเป็นผูน้ าของบรษิทัในอุตสาหกรรมถ่านหนิในภูมภิาคเอเชยีแปซฟิิก ตลอดจนการมี
รายได้ที่แน่นอนจากธุรกจิผลติไฟฟ้า และการปรบักลยุทธ์สู่การเป็นผูผ้ลติพลงังานสะอาดแบบครบ
วงจรของบริษัท ในขณะเดียวกัน อันดับเครดิตยงัสะท้อนถึงความผนัผวนของราคาถ่านหนิและ 
อุปสงค์ถ่านหนิที่ชะลอตวัในระยะยาวซึ่งส่วนหนึ่งเกดิจากความพยายามในการลดมลพษิทางอากาศ
ของประเทศต่าง ๆ ทัว่โลกอกีดว้ย 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นหน่ึงในผู้น ำอตุสำหกรรมผลิตถ่ำนหินในภมิูภำคเอเชียแปซิฟิก 

บรษิทัเป็นหนึ่งในผูผ้ลติถ่านหนิชัน้น าในภูมภิาคเอเชยีแปซฟิิกโดยบรษิทัเป็นเจา้ของเหมอืงถ่านหนิ
ในประเทศอินโดนีเซีย ออสเตรเลีย จีน และมองโกเลีย ณ เดือนกนัยายน 2564 บรษิัทมปีรมิาณ
ส ารองถ่านหนิที่เหมอืงในประเทศอนิโดนีเซียและออสเตรเลียรวมทัง้สิ้นจ านวน 560 ล้านตนั โดย
ปริมาณส ารองถ่านหินที่เหมืองอินโดนีเซียมีปริมาณการผลิตนานประมาณ 16 ปีและที่เหมือง
ออสเตรเลยีนานเกนิกว่า 25 ปี ทัง้นี้ คาดว่าบรษิทัจะมยีอดขายถ่านหนิจากเหมอืงอนิโดนีเซยีและ
ออสเตรเลยีรวมทัง้จากกจิการคา้ถ่านหนิทีป่ระมาณ 31 ลา้นตนัในปี 2564    

บรษิทัยงัมฐีานลูกคา้ที่หลากหลายอกีด้วย โดยในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 ยอดขายของบรษิัท
ประมาณ 31% มาจากลูกคา้ในประเทศจนี ในขณะที่ 14% มาจากลูกคา้ในประเทศญี่ปุ่ น และ 13% 
มาจากลูกค้าในประเทศอินโดนีเซีย ส่วนยอดขายถ่านหินที่เหลือนัน้มาจากลูกค้าในประเทศ
ออสเตรเลยี เกาหล ีไตห้วนั อนิเดยี ไทย และประเทศอื่นในภูมภิาคเอเชยีตะวนัออกเฉียงใต ้ 

มีกำรลงทุนในธรุกิจท่ีเป็นมิตรกบัส่ิงแวดล้อมเพ่ิมข้ึน (Greener and Smarter Portfolio) 

บรษิทัมกีารปรบัสมดุลพอร์ตการลงทุนจากที่เคยมุ่งเน้นเฉพาะการลงทุนในเหมอืงถ่านหนิมาสู่การ
ลงทุนในธุรกิจพลงังานที่เป็นมติรกบัสิง่แวดล้อมมากขึ้น เช่น การผลิตก๊าซธรรมชาติและพลงังาน
หมุนเวยีน โดยบรษิทัมเีป้าหมายที่จะเพิม่สดัส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่า
ตัดจ าหน่าย (EBITDA) จากธุรกิจที่เป็นมิตรกับสิ่งแวดล้อมมากขึ้น (ธุรกิจส ารวจและผลิตก๊าซ
ธรรมชาติ โรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาต ิโรงไฟฟ้าประสทิธิภาพสูงที่ปล่อยมลพษิต ่า โรงไฟฟ้าพลงังาน
หมุนเวยีน และธุรกิจเทคโนโลยพีลงังาน) ให้มสีดัส่วนมากกว่า 50% ของ EBITDA รวมของบรษิทั
ภายในปี 2568 จากสดัส่วนที่ต ่ากว่า 20% ในปี 2563 ทัง้นี้ ในช่วงปี 2559-2563 บรษิัทได้มุ่งเน้น
ลงทุนในธุรกจิก๊าซธรรมชาตใินประเทศสหรฐัอเมรกิา รวมถงึโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวยีน และธุรกจิ
เทคโนโลยพีลงังาน ส่งผลใหบ้รษิทัม ีEBITDA จากธุรกจิที่เกี่ยวขอ้งกบัถ่านหนิ (เหมอืงถ่านหนิและ
โรงไฟฟ้าถ่านหิน) อยู่ที่ระดับประมาณ 60% และอีกประมาณ 40% มาจากธุรกิจที่เป็นมิตรกับ
สิง่แวดลอ้มมากขึน้ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 

ขยำยกำรลงทุนในธรุกิจผลิตไฟฟ้ำ  

บรษิัทได้ขยายการลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟ้าโดยมุ่งเน้นโรงไฟฟ้าที่เป็นมติรกบัสิง่แวดล้อมมากขึน้ 
ทัง้นี้ ในช่วงเดือนมกราคมจนถึงเดือนพฤศจิกายน 2564 บรษิัทใช้เงนิลงทุนไปแล้วประมาณ 595 
ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เพื่อสร้างความเติบโตให้แก่ธุรกิจที่เป็นมิตรกับสิ่งแวดล้อม ซึ่งการลงทุน
ประกอบด้วยการซื้อสดัส่วนการลงทุน 13.4% ในโรงไฟฟ้านาโกโซซึ่งเป็นโรงไฟฟ้าพลงัความร้อน
ร่วมที่ใช้เทคโนโลยีแปลงสถานะถ่านหินให้เป็นก๊าซเพื่อใช้เป็นเชื้อเพลิง (Nakoso Integrated 
Gasification Combined Cycle – Nakoso IGCC) ขนาดก าลงัการผลติรวม 543 เมกะวตัต์ในประเทศ

  

บริษทั บำ้นป ูจ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 226/2564 

 27 ธนัวำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 23/07/64 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ 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- - 
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sermwit@trisrating.com 
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pravit@trisrating.com 
 

ภารตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

วยิดา ประทุมสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ญี่ปุ่ น การซื้อกิจการ 100% ในโรงไฟฟ้าพลงัความร้อนร่วมขนาด 768 เมกะวตัต์ในประเทศสหรฐัฯ (Temple I) การซื้อหุ้น 100% ในโรงไฟฟ้าพลงั
แสงอาทิตย์ 2 แห่งในประเทศออสเตรเลียขนาดก าลงัการผลติรวม 167 เมกะวตัต์ (Beryl & Manildra) และการซื้อหุ้นบรษิทัที่เกี่ยวข้องกบัเทคโนโลยี
พลงังานอื่น ๆ ซึ่งท าใหบ้รษิทัมกี าลงัการผลติไฟฟ้าเพิม่ขึน้เป็น 3.9 กกิะวตัต์ในเดอืนพฤศจกิายน 2564 จากประมาณ 2.8 กกิะวตัต์ในปี 2563 ทัง้นี้ การ
ลงทุนดงักล่าวช่วยสร้างความแขง็แกร่งให้แก่พอร์ตการลงทุนของบรษิัทในโรงไฟฟ้าที่เป็นมติรกบัสิง่แวดล้อมรวมถึ งธุรกิจที่เกี่ยวข้องกบัเทคโนโลยี
พลงังาน  

ธุรกจิผลติไฟฟ้านัน้ช่วยสรา้งกระแสเงนิสดที่สามารถคาดการณ์ได้ใหแ้ก่บรษิทัเนื่องจากประมาณ 80% ของโรงไฟฟ้าของบรษิทัด าเนินงานภายใตส้ญัญา
ซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวกบัผู้ซื้อไฟฟ้าที่น่าเชื่อถือ โดยทรสิเรทติ้งประมาณการว่าธุรกิจผลิตไฟฟ้าจะสามารถสร้าง EBITDA ให้แก่บรษิัทได้ที่จ านวน
ประมาณ 150-180 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อปีในช่วงปี 2565-2566 โดย EBITDA ที่เพิม่ขึ้นนี้สะท้อนถงึผลการด าเนินงานเต็มปีของโรงไฟฟ้า Temple I 
และ Berly & Manildra ในปี 2565 และเงนิปันผลรบัจาก Nakoso IGCC และโรงไฟฟ้า Shanxi Lu Guang ตัง้แต่ปี 2566 เป็นตน้ไป  

ผลกำรด ำเนินงำนท่ีแขง็แกร่งจำกธรุกิจกำ๊ซธรรมชำติในประเทศสหรฐัฯ  

ธุรกิจก๊าซธรรมชาติของบรษิัทมผีลการด าเนินงานที่แขง็แกร่งในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2564 โดยสร้าง EBITDA ที่ประมาณ 300 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ 
ใหแ้ก่บรษิทั ทัง้นี้ ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 บรษิทัจ าหน่ายก๊าซธรรมชาตไิดป้ระมาณ 184 พนัลา้นลูกบาศก์ฟุตซึง่เพิม่ขึน้มากกว่า 250% เมื่อเทยีบ
กบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยยอดขายทีเ่พิม่ขึน้นี้สะทอ้นถงึผลการด าเนินงานที่ไดร้บัอย่างเตม็ที่จากสนิทรพัยใ์นแหล่ง Barnett ซึง่บรษิทัซื้อมาเมื่อเดอืน
ตุลาคม 2563 นอกจากนี้ การฟ้ืนตวัทางเศรษฐกจิของประเทศสหรฐัฯ ยงัส่งผลใหร้าคาก๊าซธรรมชาต ิHenry Hub  ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 90% มาอยู่ทีป่ระมาณ 
3.6 ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อลา้นบทียี ู(British Thermal Unit --- BTU) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 อกีดว้ย โดยธุรกจิก๊าซธรรมชาตขิองบรษิทัมอีตัราก าไร 
(EBTIDA Margin) อยู่ทีร่ะดบั 52% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 

ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าบรษิทัจะเพิม่ยอดขายก๊าซธรรมชาตไิด้เป็นประมาณ 250-260 พนัล้านลูกบาศก์ฟุตในปี 2566 จากประมาณ 230-240 พนัล้าน
ลูกบาศก์ฟุตในปี 2564 ซึ่งการเพิม่ยอดขายก๊าซธรรมชาตนิี้อยู่ภายใต้สมมติฐานที่บรษิัทจะมกีารลงทุนเพิม่เติมในธุรกิจดงักล่าวเพื่อเพิม่ก าลงัการผลิต
ในช่วงที่ราคาก๊าซธรรมชาตยิงัอยู่ในระดบัสูง ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าธุรกจิก๊าซธรรมชาตนิี้จะสรา้ง EBITDA ให้แก่บรษิทัที่ประมาณ 250-300 ล้าน
ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อปีในช่วงระหว่างปี 2565-2566 ซึง่คดิเป็นประมาณ 25%-30% ของ EBITDA รวมของบรษิทั  

รำคำพลงังำนในระดบัสูงเพ่ิม EBITDA ให้แก่บริษทั  

การเพิม่ขึน้ของราคาถ่านหนิและก๊าซธรรมชาติรวมถงึการรบัรูผ้ลการด าเนินงานของแหล่งก๊าซธรรมชาต ิBarnett อย่างเต็มที่ท าให ้EBITDA ของบรษิทั
เพิม่ขึน้เป็นอย่างมาก โดยในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 บรษิทัม ีEBITDA เพิม่ขึน้ประมาณ 87% หรอืคดิเป็น 810 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ซึ่งขอ้มูลจาก 
Bloomberg ดชันีราคาถ่านหนิ Newcastle (6,000 kcal) ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 เพิม่ขึน้เป็นอย่างมากถงึ 111% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อนเป็น 122.8 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนั จากการขาดแคลนถ่านหนิในประเทศจนีเป็นส าคญั ในขณะที่ราคาจ าหน่ายถ่านหนิโดยเฉลี่ยของบรษิทัเพิม่ขึ้น 
46% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนเป็นประมาณ 81 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนั ทัง้นี้ ก าไรขัน้ต้นในธุรกจิถ่านหนิของบรษิทัฟ้ืนตวัอย่างแขง็แกร่งที่
ระดบัประมาณ 39% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2564 จากประมาณ 20% ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 

ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าราคาถ่านหนิน่าจะปรบัตวัลดลงมาอยู่ในช่วง 80-100 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนัในปี 2565-2566 เนื่องจากก าลงัการผลติถ่านหนิ
จากประเทศจนีรวมทัง้ประเทศอนิโดนีเซยีและอนิเดยีนัน้คาดว่าจะเพิม่ขึน้ ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าก าไรขัน้ตน้ส าหรบัธุรกจิถ่านหนิของบรษิทัจะปรบัตวั
ลดลงเหลือประมาณ 30%-35% ในปี 2565-2566 นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัประมาณการว่าบรษิัทจะมยีอดขายถ่านหนิที่ประมาณ 31-36 ล้านตนัต่อปี
ในช่วงระหว่างปี 2564-2566 อกีด้วย ทัง้นี้ โดยภาพรวมแล้ว ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะม ีEBITDA อยู่ในช่วง 1.1-1.2 พนัล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อปีใน
ระหว่างปี 2564-2566 

มีกำรลงทุนขนำดใหญ่รออยู่ข้ำงหน้ำ  

บรษิทัมแีผนการลงทุนทีป่ระมาณ 3.1 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในช่วงปี 2564-2566 ซึง่ครอบคลุมการซื้อกจิการและสนิทรพัยใ์นปี 2564 การซ่อมบ ารุงและ
การลงทุนเพื่อการเติบโตจากสินทรพัย์เดิมของธุรกิจถ่านหนิ และการลงทุนที่ยงัไม่มีข้อผูกมดัเพื่อการขยายธุรกิจที่เป็นมิตรต่อสิง่แวด ล้อม บริษัท
ตัง้เป้าหมายที่จะเพิม่ทุนที่จ านวนประมาณ 916 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ในช่วงปี 2564-2566 ประกอบด้วยการเพิม่ทุนและการออกใบส าคญัแสดงสิทธิ 
(Warrants) ซึ่งในเดอืนกนัยายน 2564 บรษิทัได้รบัเงนิเพิม่ทุนรวม 255 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ จากการท า Right Offering ในการนี้ ทรสิเรทติ้งได้รวมเงนิ
เพิม่ทุนในอนาคตอกี 661 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ จากการใช้สทิธิของใบส าคญัแสดงสทิธิในช่วงปี 2565-2566 ที่ก าหนดราคาการใช้สทิธซิื้อหุน้ที่จ านวน 5 
บาทและ 7.5 บาทต่อหุน้ไวใ้นประมาณการดว้ยเนื่องจากมคีวามเป็นไปไดใ้นการใชส้ทิธจิากราคาดงักล่าว อย่างไรกต็าม ในกรณีทีก่ารเพิม่ทุนนี้ไม่เป็นไป
ตามแผน ทรสิเรทติ้งกเ็ชื่อว่าบรษิทัจะมคีวามยดืหยุ่นในการปรบัลดการลงทุนลงเพื่อทีจ่ะควบคุมใหอ้ตัราส่วนเงนิกูท้ี่มภีาระดอกเบี้ยสุทธติ่อส่วนของผูถ้อื
หุน้ยงัคงอยู่ในระดบั 1.2 เท่าตามนโยบายของบรษิทั  

จากประมาณการพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทน่าจะปรบัตวัดีขึ้นมาอยู่ที่ระดบัประมาณ 55%-60% 
ในช่วงปี 2564-2566 จากระดบัประมาณ 63% ในปี 2563 ในขณะเดยีวกนั อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ EBITDA ของบรษิทัก็น่าจะปรบัตวัดขีึน้ด้วย
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เช่นกนัโดยอยู่ที่ระดบัประมาณ 4-5 เท่าในช่วงประมาณการจากระดบัประมาณ 8.7 เท่าในปี 2563 ซึ่งเป็นผลมาจากการฟ้ืนตวัอย่างแขง็แกร่งของธุรกจิ
ถ่านหนิ ตลอดจนการรบัรูผ้ลการด าเนินงานอย่างเตม็ที่จากสนิทรพัยใ์นแหล่งก๊าซธรรมชาต ิBarnett และแผนการเพิม่ทุนของบรษิทั  

สภำพคล่องอยู่ในระดบัท่ีดี  

ทรสิเรทติ้งมองว่าบรษิทัมสีภาพคล่องอยู่ในระดบัทีน่่าพอใจ โดย ณ เดอืนกนัยายน 2564 บรษิทัมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดประมาณ 1.2 พนัลา้น
ดอลลาร์สหรฐัฯ และมวีงเงนิกู้ที่ยงัไม่ได้เบกิใช้ทัง้ที่มเีงื่อนไขผูกพนัและไม่ผูกพนัที่ประมาณ 282 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ นอกจากนี้ บรษิทัยงัคาดว่าจะมี
เงนิทุนจากการด าเนินงานที่ประมาณ 800-900 ล้านดอลาร์สหรฐัฯ ในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้าด้วย ซึ่งแหล่งสภาพคล่องดงักล่าวนัน้ถอืว่าเพยีงพอส าหรบั
การช าระคนืเงนิกูร้ะยะสัน้และระยะยาวรวมถงึการไถ่ถอนหุน้กูท้ี่จะครบก าหนดในระยะ 12 เดอืนขา้งหน้าที่จ านวนประมาณ 1.7 พนัล้านดอลลาร์สหรฐัฯ 
ดว้ย  

โครงสร้ำงหน้ี  

ณ เดอืนกนัยายน 2564 บรษิทัมภีาระหนี้รวมอยู่ที่ประมาณ 5.7 พนัล้านดอลลาร์สหรฐัฯ โดยหนี้ที่มลี าดบัในการได้รบัช าระคนืก่อนประกอบด้วยหนี้ของ
บรษิัทย่อยซึ่งเป็นหนี้ที่มหีลกัประกนัมูลค่า 62 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ และหนี้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัมูลค่า 1.1 พนัล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ในขณะที่
อตัราส่วนหนี้ทีม่ลี าดบัในการไดร้บัช าระคนืก่อนต่อภาระหนี้ทัง้หมดของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 20% ณ สิน้เดอืนกนัยายน 2564   

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• ราคาดชันีถ่านหนิ Newcastle จะอยู่ที่ประมาณ 137 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนัในปี 2564 และประมาณ 80-100 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อตนัในช่วงปี 2565-
2566 

• ราคาก๊าซธรรมชาต ิHenry Hub จะอยู่ที่ประมาณ 3.9 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อล้านบทียีูในปี 2564 และประมาณ 3.0 ดอลลาร์สหรฐัฯ ต่อล้านบทียีูในปี 
2565-2566 

• ยอดขายถ่านหนิจากเหมอืงอนิโดนีเซยีและออสเตรเลยีจะอยู่ทีป่ระมาณ 31-36 ลา้นตนัต่อปีในระหว่างปี 2564-2566 
• ค่าใชจ้่ายฝ่ายทุนและเงนิลงทุนจะอยู่ทีป่ระมาณ 3.1 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในช่วงปี 2564-2566 ซึง่รวมถงึการลงทุนทีไ่ม่มภีาระผกูพนั 
• เงนิเพิม่ทุนจากการใชส้ทิธใิบส าคญัแสดงสทิธจิะมมีลูค่าประมาณ 661 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในปี 2565-2566  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงความเป็นผูน้ าในอุตสาหกรรมถ่านหนิต่อไป โดยเงนิ  
ปันผลรบัจากธุรกจิผลติไฟฟ้าที่มัน่คงและก าไรที่เพิม่ขึน้จากธุรกจิก๊าซธรรมชาติจะช่วยบรรเทาผลกระทบจากความผนัผวนของอุตสาหกรรมถ่านหนิลงได้
บางส่วน ในขณะที่สภาพคล่องทางการเงนิที่ดีจากการมวีนิัยทางการเงนิและการบรหิารเงนิสดที่ระมดัระวงัจะช่วยใหบ้รษิทัสามารถประคองตวัผ่านพ้น
สถานการณ์ทีอุ่ตสาหกรรมมคีวามผนัผวนไปได ้ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัมสีถานะทางการเงนิทีด่ขี ึน้อย่างมนีัยส าคญัหรอืมกีระแสเงนิสดที่มเีสถยีรภาพมากขึน้ ในทาง
ตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัลดลงหากบรษิทัมผีลการด าเนินงานอ่อนแอกว่าที่ทรสิเรทติ้งประมาณการไวเ้ป็นอย่างมาก ซึ่งกรณีดงักล่าว
อาจเกิดขึ้นได้หากราคาถ่านหนิและก๊าซธรรมชาติลดลงจากระดบัที่คาดการณ์ไวอ้ย่างมนีัยส าคญั นอกจากนี้ การลงทุนโดยการก่อหนี้เพิม่จนส่งผลให้
โครงสรา้งเงนิทุนและกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญัและอย่างต่อเนื่องก็จะเป็นอกีปัจจยัหนึ่งทีอ่าจส่งผลให้มกีารปรบั
ลดอนัดบัเครดติลงได ้
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

    
หน่วย: ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2564 

2563 2562 2561            2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  2,720 2,322 2,885 3,537 2,916 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  581 202 314 767 618 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  810 560 866 982 713 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  537 372 598 616 438 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  134 180 189 177 141 
เงนิลงทุน  161 633 297 273 241 
สนิทรพัยร์วม  10,468 9,377 8,069 8,454 8,223 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  4,968 4,862 4,094 3,571 3,340 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  2,793 2,815 2,635 3,175 3,211 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 29.80 24.10 30.01 27.76 24.46 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%)  6.98 **          2.58 4.29 10.50 9.28 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 6.05 3.12 4.57 5.56 5.05 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 5.31 **          8.69 4.73 3.64 4.68 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  13.04 **          7.64 14.62 17.25 13.12 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   64.01 63.33 60.84 52.94 50.99 
* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลขยอ้นหลงั 12 เดอืน 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 

- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

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

อนัดบัเครดิตองค์กร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
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+ 
BANPU248A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
BANPU257A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
BANPU264A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BANPU268A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,945 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BANPU274A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
BANPU282A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
BANPU288B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 4,010 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
BANPU295A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
BANPU312A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,670 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
BANPU318A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 6,045 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
BANPU234B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 150 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BANPU288A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั 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 ความเหน็ที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มิได้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิด้ค านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูล ควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกิดจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


