
                                  
                                                                                                                                                

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 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของบรษิัท บซีีพจี ีจ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั “A-” ด้วยแนวโน้ม
อนัดับเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” พร้อมกนันี้ ทรสิเรทติ้งได้จัดอนัดบัเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธ ิ 
ไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 1 หมื่นลำ้นบำทที่ระดบั “A-” ด้วยเช่นกนั โดยเงนิทีไ่ดร้บัจำกกำร
ออกหุน้กูใ้นครัง้นี้ส่วนใหญ่ บรษิทัจะน ำไปใชช้ ำระคนืเงนิกูท้ีม่หีลกัประกนัของบรษิทั    

อนัดบัเครดติของบรษิทัที่ระดบั “A-” ยงัคงสะท้อนถงึรำยได้ที่แน่นอนจำกสนิทรพัย์โรงไฟฟ้ำของ
บรษิทัที่มสีดัส่วนกำรลงทุนที่กระจำยตวัเป็นอย่ำงด ีรวมถงึกำรได้รบักำรสนับสนุนจำกบรษิทัแม่ 
คอื บรษิทั บำงจำก คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) ซึ่งได้รบัอนัดบัเครดติที่ระดบั “A-/Stable” จำก 
ทริสเรทติ้งอีกด้วย อย่ำงไรก็ตำม อันดับเครดิตก็มีข้อจ ำกัดจำกควำมเสี่ยงในกำรบริหำรงำน
โครงกำรที่อยู่ระหว่ำงกำรพัฒนำให้บรรลุ เป้ำหมำย (Execution Risk) รวมถึงควำมเสี่ยงของ
ประเทศ (Country Risk) ที่ เพิ่มสูงขึ้นจำกกำรลงทุนในต่ำงประเทศของบริษัท  นอกจำกนี้  
ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำระดบัภำระหนี้ของบรษิทัจะอยู่ในระดบัสงูในช่วงทีม่กีำรขยำยธุรกจิอกีดว้ย 

อันดับเครดิตของบริษัทยงัได้พิจำรณำถึงสถำนะของบริษัทที่เป็นบริษัทย่อยหลักของบรษิัท 
บำงจำกฯ ดงันัน้ อนัดบัเครดติของบรษิทันัน้ไดส้ะทอ้นถงึกำรปรบัเพิม่ขึน้ 1 ระดบัจำกควำมเสีย่ง
ด้ำนเครดิตเฉพำะของบริษัท (Standalone Credit Profile – SACP) ที่ระดับ “bbb+” ให้เท่ำกับ
อนัดบัเครดติของบรษิทับำงจำกฯ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะยงัคงสถำนะเป็นบรษิทัย่อยหลกัของ
กลุ่มต่อไปในอนำคต 

ส ำหรบัในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2564 บรษิัทมรีำยได้เพิม่ขึ้น 18.1% เมื่อเทียบกบัช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อน เป็น 1.05 พนัลำ้นบำท รำยไดท้ี่เพิม่ขึน้สะทอ้นถงึกำรรบัรูร้ำยได้จำกโรงไฟฟ้ำพลงัน ้ำ
ใน สำธำรณรฐัประชำธปิไตยประชำชนลำว (สปป.ลำว) ของบรษิัทอย่ำงเต็มที่ โดยบรษิัทมกี ำไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย 853 ล้ำนบำท ณ เดือนมนีำคม 2564 
บรษิัทมีอัตรำส่วนหนี้สินทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัด
จ ำหน่ำยที่ 3.9 เท่ำ ทริสเรทติ้งคำดว่ำอัตรำส่วนดังกล่ำวจะสูงขึ้นเป็นประมำณ  8 เท่ำในช่วง
ปลำยปี 2564 ก่อนทีจ่ะลดลงเหลอืประมำณ 6-7 เท่ำในช่วงปี 2565-2566   

โดยภำพรวมของกลุ่มบรษิัท ณ เดือนมนีำคม 2564 บรษิทัมภีำระหนี้จ ำนวน 2.6 หมื่นล้ำนบำท 
ซึง่เป็นหนี้ที่มลี ำดบัในกำรได้รบัช ำระคนืก่อนประมำณ 2.2 หมื่นล้ำนบำท ซึ่งประกอบด้วยหนี้ที่มี
หลกัประกนัของบรษิัทจ ำนวน 1.45 หมื่นล้ำนบำท และหนี้ของบรษิัทย่อยของบรษิัทจ ำนวน 7.5 
พนัล้ำนบำท ดงันัน้ อตัรำส่วนของหนี้ที่มลี ำดบัในกำรได้ช ำระคนืก่อนต่อภำระหนี้ทัง้หมดอยู่ที่
ประมำณ 85% อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนดงักล่ำวจะลดลงมำอยู่ที่ประมำณ 45% 
หลงักำรออกหุ้นกู้ชุดใหม่ เนื่องจำกบรษิัทจะน ำเงนิที่ได้จำกกำรออกหุ้นกู้ชุดใหม่นี้ส่วนใหญ่ไป
ช ำระคนืหนี้ที่มหีลกัประกนัของบรษิทั ดงันัน้ทรสิเรทติ้งจงึจดัอนัดบัเครดติหุน้กูชุ้ดใหม่ของบรษิทั
เท่ำกบัอนัดบัเครดติองคก์ร 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถึงควำมคำดหวงัของทรสิเรทติ้งที่บรษิัทจะ
สำมำรถด ำรงผลกำรด ำเนินงำนให้เป็นที่น่ำพอใจ โดยที่กำรก่อสร้ำงและกำรพัฒนำโครงกำร
โรงไฟฟ้ำต่ำง ๆ นัน้คำดว่ำจะส ำเรจ็ได้ตำมแผน นอกจำกนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำภำระหนี้ของ
บรษิทัและกระแสเงนิสดต่อภำระหนี้ที่มอียู่นัน้จะไม่แตกต่ำงไปจำกประมำณกำรของทรสิเรทติ้ง 
อย่ำงมนีัยส ำคญัตลอดระยะเวลำในกำรขยำยธุรกจิของบรษิทั 
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ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อันดับเครดิตของบรษิัทอำจได้รบักำรปรบัเพิ่มขึ้นหำกบรษิัทสำมำรถสร้ำงกระแสเงนิสดเพิ่มมำกขึ้นซึ่งจะช่วยลดภำระหนี้ของบริษัทลงได้อย่ ำงมี
สำระส ำคญั ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจได้รบักำรปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัถดถอยลงไปจำกที ่
ทรสิเรทติ้งประมำณกำรไวอ้ย่ำงมนีัยส ำคญั หรอืสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่ำงมำกซึง่อำจเกดิจำกผลกำรด ำเนินงำนทีอ่่อนแอลงหรือภำระ
หนี้ทีเ่พิม่ขึน้อย่ำงมำกเพื่อใชจ้่ำยตำมกลยุทธก์ำรลงทุนของบรษิทั 

ทัง้นี้ ภำยใต้ “เกณฑ์กำรจดัอนัดบัเครดิตกลุ่มธุรกิจ” (Group Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้งนัน้ จำกสถำนะกำรเป็นบรษิัทย่อยหลกัของบรษิัท 
บำงจำกฯ อนัดบัเครดิตของบรษิัทจึงขึ้นอยู่กบัอันดบัเครดิตของบรษิัท บำงจำกฯ ดงันัน้ กำรเปลี่ยนแปลงใด ๆ ที่เกิดขึ้นกับอนัดบัเครดิตของบรษิัท 
บำงจำกฯ จะส่งผลกระทบต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัในทศิทำงเดยีวกนั 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกรำคม 2564 
- วธิกีำรจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎำคม 2562 
- อตัรำสว่นทำงกำรเงนิทีส่ ำคญัและกำรปรบัปรุงตวัเลขทำงกำรเงนิ, 5 กนัยำยน 2561 
 
 

บริษทั บีซีพีจี จ ำกดั (มหำชน) (BCPG) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 10,000 ล้ำนบำท ไถ่ถอนภำยใน 12 ปี A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ำมมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเห็นที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกับกำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลักษณะอื่นใด กำรจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิดค้ ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรำยใดรำยหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

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

