
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  
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เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนชุดใหม่ของ บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ 
จำกัด (มหาชน) ในวงเงินไม่เกิน 8 พันล้านบาท ท่ีระดับ “BBB+” โดยบริษัทมีแผนจะนำเงินท่ี
ได้จากการออกหุ้นกู้ไปใช้ทดแทนหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนชุดปัจจุบันของบริษัท ซ่ึง
สามารถใช้สิทธิไถ่ถอนหุ้นกู้ครั้งแรกได้ในเดือนพฤศจิกายน 2567 ซ่ึงสอดคล้องกับข้อกำหนด
สิทธิและหน้าท่ีของผู้ออกหุ้นกู้ (ข้อกำหนดสิทธิฯ) ในเรื่องความประสงค์ในการออกหลักทรัพย์
เพื่อทดแทนหุ้นกู้ตามท่ีระบุไว้ในข้อกำหนดสิทธิฯ สำหรับหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนชุด
ปัจจุบัน 

อันดับเครดิตของหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนมีอันดับเครดิตต่ำกว่าอันดับเครดิตองค์กรของ
บริษัทอยู่ 2 ขั้น สะท้อนถึงลักษณะของหุ้นกู้ดังกล่าวท่ีด้อยสิทธิและผู้ออกตราสารสามารถเลื่อน
การชำระดอกเบี้ยพร้อมกับสะสมดอกเบี้ยจ่ายของหุ้นกู้ได้  หุ้นกู้ด้อยสิทธิคล้ายทุนท่ีเสนอขาย
ครั้งน้ีมีลักษณะเงื่อนไขท่ี เข้าข่ายมีระดับความเป็นทุนปานกลาง (Intermediate Equity 
Content) ตาม “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารกึ่งหน้ีกึ่งทุน” ดังนั้น ทริสเรทติ้งถือว่า 50% 
ของหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนเป็นทุน และอีก 50% เป็นเงินกู้ เมื่อประเมินความเสี่ยงด้าน
การเงินของบริษัท 

พร้อมกันน้ี ทริสเรทติ้งยังคงอันดับเครดิตองค์กรของบริษัทที่ระดับ “A” รวมท้ังคงอันดับเครดิต
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันท่ีระดับ “A-” และหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนท่ีระดับ 
“BBB+” อีกด้วย โดยแนวโน้มอันดับเครดิตยังคง “Stable” หรือ “คงที่” 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงกระแสเงินสดท่ีคาดการณ์ได้ของบริษัทจากการมีสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า
ระยะยาวกับการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ. อันดับเครดิต “AAA/Stable”) ภายใต้
โครงการผู้ผลิตไฟฟ้ารายเล็ก (Small Power Producer -- SPP) และความสม่ำเสมอของผล
การดำเนินงานท่ีแข็งแกร่งของโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมของบริษัท นอกจากน้ี การพิจารณา
อันดับเครดิตยังครอบคลุมไปถึงการลงทุนในโรงไฟฟ้าของบริษัทท่ีมีขนาดใหญ่และมีการกระจาย
ตัวท่ีดีอีกด้วย อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตยังคงมีข้อจำกัดจากภาระหน้ีสินท่ีสูงและภาระ
ดอกเบี้ยจำนวนมากซ่ึงเป็นผลมาจากการลงทุนอย่างต่อเน่ือง ในขณะเดียวกัน การพิจารณา
อันดับเครดิตยังคำนึงถึงความเสี่ยงในการพัฒนาโครงการในต่างประเทศด้วยเช่นกัน 

รายได้ของบริษัทในช่วงครึ่งแรกของปี 2567 ลดลง 9% จากช่วงเดียวกันของปีก่อน มาอยู่ท่ี 
2.79 หมื่นล้านบาท ซ่ึงหลัก ๆ แล้วเป็นผลจากราคาจำหน่ายไฟฟ้าและไอน้ำท่ีลดลงจากราคา
ก๊าซท่ีลดลงและการปรับลดค่าไฟฟ้าผันแปรหรือค่า Ft อย่างไรก็ตาม ปริมาณการจำหน่ายไฟฟ้า
กลับเพิ่มขึ้น 10.4% มาอยู่ท่ี 7,576 ล้านหน่วย โดยหลักแล้วเป็นผลจากการดำเนินงานเต็มปี
ของโรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมใหม่ 3 แห่งท่ีเริ่มดำเนินการเชิงพาณิชย์ในปี 2566 ส่งผลให้
บริษัทมี EBITDA อยู่ท่ีระดับ 8.3 พันล้านบาท และอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA 
(ปรับเป็นอัตราส่วนเต็มปีด้วยตัวเลข 12 เดือนย้อนหลัง) อยู่ท่ี 6.6 เท่า โดยรวมแล้ว ผลการ
ดำเนินงานทางการเงินของบริษัทยังคงสอดคล้องกับการคาดการณ์ของทริสเรทต้ิง 

  

  

บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 78/2567 
 5 กันยายน 2567 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
 

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  A- 

หุ้นกู้ด้อยสิทธิคล้ายทุน  BBB+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 02/08/67 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

09/04/61 A Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
   
 

 
ติดต่อ: 
ณรงค์ชยั พรสริิชูโสภณ 
narongchai@trisrating.com 
 

รพีพล มหพนัธ ์
rapeepol@trisrating.com  
 

ภารัต มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

มณเฑียร จนัทรก์ล่ำ 
monthian@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ณ เดือนมิถุนายน 2567 บริษัทมีหน้ีสินตามงบการเงินรวม (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) จำนวน 1.27 แสนล้านบาทซ่ึงรวมหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะ
คล้ายทุนมูลค่าประมาณ 1.59 หมื่นล้านบาท โดยบริษัทมีหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนท้ังสิ้น 7.4 หมื่นล้านบาทซ่ึงประกอบไปด้วยหน้ีท่ีมี
หลักประกันของบริษัทและหน้ีเงินกู้ท้ังหมดของบริษัทย่อยท่ีเปิดดำเนินการแล้ว อัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ี สินรวมของ
บริษัทอยู่ท่ีระดับ 58% ซ่ึงส่งผลทำให้เจ้าหน้ีท่ีไม่มีหลักประกันของบริษัทมีความด้อยสิทธิกว่าเจ้าหน้ีท่ีมีสิทธิในการได้รับชำระคืนก่อนอย่างมีนัยสำคัญ
ในกรณีท่ีต้องเรียกร้องสิทธิในสินทรัพย์ของบริษัท 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าโรงไฟฟ้าของบริษัทจะยังคงดำเนินงานอย่างมีประสิทธิภาพ
และจะสร้างกระแสเงินสดท่ีแข็งแกร่งต่อไป ในขณะท่ีโครงการโรงไฟฟ้าใหม่ ๆ จะได้รับการพัฒนาตามแผนท่ีวางไว้โดยไม่มีความล่าช้าหรือมีต้นทุนการ
ก่อสร้างท่ีบานปลายอย่างมีนัยสำคัญ นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังคาดว่าบริษัทจะใช้นโยบายทางการเงินท่ีรอบคอบในขณะท่ีดำเนินกลยุทธ์การเติบโตซ่ึง
จะส่งผลให้กระแสเงินสดเมื่อเทียบกับภาระหน้ีสอดคล้องกับการคาดการณ์ของทริสเรทติ้ง 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ทริสเรทติ้งอาจพิจารณาปรับเพิ่มอันดับเครดิตหากเห็นว่าระดับกระแสเงินสดเมื่อเทียบกับภาระหน้ีของบริษัท น้ันเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ ในทาง
กลับกัน ทริสเรทติ้งอาจปรับลดอันดับเครดิตลงหากผลการดำเนินงานของบริษัทต่ำกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดไว้เป็นอย่างมาก หรือโครงสร้างเงินทุนของ
บริษัทถดถอยลงอย่างมากอันเน่ืองมาจากบริษัทมีการก่อหนี้เพ่ือการลงทุนในระดับสูง 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- 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 บี.กริม เพาเวอร์ จำกัด (มหาชน) (BGRIM)  

อันดับเครดิตองค์กร: A 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
BGRIM255A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
BGRIM255B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
BGRIM267A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
BGRIM275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
BGRIM28OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
BGRIM295A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,150 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
BGRIM317A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A- 
BGRIM325A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,550 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 A- 
BGRIM19PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 8,000 ล้านบาท BBB+ 
BGRIM23PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 8,000 ล้านบาท BBB+ 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A- 
หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนในวงเงินไม่เกิน 8,000 ล้านบาท BBB+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
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 


