
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท บีบีจีไอ จ ำกัด (มหำชน) ที่ระดับ “BBB+” ด้วย
แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” อนัดบัเครดติดงักล่ำวสะท้อนถงึสถำนะควำมเป็นผูน้ ำ
ด้ำนเชื้อเพลิงชีวภำพของบรษิัทในประเทศไทยซึ่งบรษิัทมขี้อได้เปรยีบในกำรแข่งขนัจำกควำม
แขง็แกร่งของกลุ่มผู้ถอืหุน้หลกั ทัง้ในด้ำนกำรจดัหำวตัถุดิบจนไปถึงกำรจ ำหน่ำย อย่ำงไรก็ตำม 
อนัดบัเครดติดงักล่ำวถูกลดทอนลงจำกอุปทำนส่วนเกนิของเชื้อเพลงิชวีภำพ กำรแข่งขนัที่รุนแรง 
และก ำไรทีม่คีวำมผนัผวน 

อนัดบัเครดิตองค์กรของบรษิัทนัน้ยงัสะท้อนถึงมุมมองของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิัทมคีวำมส ำคญัใน
เชิงกลยุทธ์ต่อ บรษิทั บำงจำก คอร์ปอเรชัน่ จ ำกดั (มหำชน) (ได้รบัอนัดบัเครดิต “A-“ แนวโน้ม 
”Stable” หรอื “คงที”่ จำกทรสิเรทติ้ง) โดยอนัดบัเครดติของบรษิทัไดร้บักำรปรบัเพิม่ขึน้ 1 ขัน้จำก
อนัดบัเครดติเฉพำะของบรษิทั (Stand-alone Credit Profile) ซึง่อยู่ทีร่ะดบั “bbb” 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

ผู้น ำด้ำนเช้ือเพลิงชีวภำพในประเทศไทย 

บรษิทัเป็นผูผ้ลติเชื้อเพลงิชวีภำพชัน้น ำของประเทศไทย และยงัเป็นผูผ้ลติเอทำนอลรำยใหญ่เป็น
อนัดบัสองของประเทศไทยรองจำกกลุ่มมติรผล โดยบรษิทัเป็นเจ้ำของโรงงำนเอทำนอล 3 แห่ง
ผ่ำนทำงบรษิทัย่อย โดยมกี ำลงักำรผลติรวม 0.6 ลำ้นลติรต่อวนั ซึง่คดิเป็นประมำณ 9% ของก ำลงั
กำรผลติเอทำนอลในประเทศไทย และก ำลงักำรผลติจะเพิม่ขึน้เป็น 0.8 ล้ำนลติรต่อวนัในปี 2565 
ตำมโครงกำรขยำยก ำลงักำรผลติของบรษิทัซึง่อยู่ระหว่ำงกำรก่อสรำ้ง โดยเอทำนอลจะใชผ้สมกบั
น ้ำมนัเบนซนิเพื่อจ ำหน่ำยเป็นน ้ำมนัแก๊สโซฮอล์ 

ในขณะเดยีวกนั บรษิทัเป็นเจ้ำของโรงงำนไบโอดเีซลทีม่กี ำลงักำรผลติ 1.0 ล้ำนลติรต่อวนัหรอืคดิ
เป็น 11%  ของก ำลงักำรผลติในตลำดทัง้หมด โดยไบโอดเีซลนัน้จะถูกน ำไปผสมกบัน ้ำมนัดเีซล
เพื่อกำรจ ำหน่ำย ในบรรดำผูผ้ลติไบโอดเีซลในประเทศไทย บรษิทัอยู่ในอนัดบัที่สำมตำมส่วนแบ่ง
ในตลำด 

ในช่วงครึง่แรกของปี 2564 บรษิทัจ ำหน่ำยเอทำนอลไดร้วม 84 ลำ้นลติรหรอืคดิเป็น 12.3% เทยีบ
กบักำรจ ำหน่ำยเอทำนอลทัง้ประเทศ ในขณะทีบ่รษิทัจ ำหน่ำยไบโอดเีซลรวมทัง้สิ้น 127 ล้ำนลติร
หรอืคดิเป็น 14.1% ของกำรจ ำหน่ำยไบโอดเีซลทัง้ประเทศ 

มีข้อได้เปรียบในกำรแข่งขนั  

ทรสิเรทติ้งเห็นว่ำบรษิัทมีข้อได้เปรยีบในกำรแข่งขนัที่ชัดเจนในตลำดเอทำนอล โดยมีห่วงโซ่
อุปทำนที่สมบูรณ์ในกำรผลิตและจ ำหน่ำยเอทำนอล โดยบรษิัทได้ประโยชน์จำกสญัญำซื้อขำย
วตัถุดิบและผลิตภณัฑ์กบัผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ทัง้บรษิัทบำงจำก คอร์ปอเรชัน่ และ บรษิัท น ้ำตำล
ขอนแก่น จ ำกดั (มหำชน) 

ในด้ำนกำรจดัหำวตัถุดิบ บรษิัทน ้ำตำลขอนแก่นเป็นผู้จดัหำกำกน ้ำตำลให้บรษิัทเป็นหลกั โดย
กำกน ้ำตำลเป็นวตัถุดบิหลกัในกำรผลติเอทำนอล ภำยใตส้ญัญำซื้อขำยวตัถุดบิระยะยำวนัน้บรษิทั
มสีทิธิใ์นกำรซื้อกำกน ้ำตำลทัง้หมดจำกโรงงำนน ้ำตำล 4 แห่ง ของบรษิัทน ้ำตำลขอนแก่น ก่อนผู้
ซื้อรำยอื่น ซึ่งทริสเรทติ้งเห็นว่ำสัญญำดังกล่ำวช่วยลดทอนควำมเสี่ยงจำกกำรขำดแคลน
กำกน ้ ำตำลได้อย่ำงมีนัยส ำคัญ ในปี 2563 บริษัทซื้อกำกน ้ ำตำลจำกบริษัทน ้ ำตำลขอนแก่น
ประมำณ 53% ของควำมต้องกำร นอกจำกนี้  บรษิัทยงัสำมำรถใช้ประโยชน์จำกเครอืข่ำยของ
บรษิทัน ้ำตำลขอนแก่นในกำรจดัซื้อกำกน ้ำตำลจำกผูจ้ ำหน่ำยรำยอื่น ๆ ดว้ย 
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CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 27/10/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบัเครดิต                  แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 
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จำตุรนัต์ สุขทอง 
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ณรงคช์ยั พรสริชิโูสภณ 
narongchai@trisrating.com 
 

ภำรตั มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

เสรมิวทิย ์ศรโียธำ 
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ในด้ำนกำรจ ำหน่ำย บรษิัทมสีญัญำซื้อขำยเอทำนอลระยะยำวกบับรษิทับำงจำก คอร์ปอเรชัน่ โดยในปี 2563 บรษิทัจ ำหน่ำยเอทำนอลให้แก่บรษิทับำง
จำกประมำณ 63% ของกำรผลติเอทำนอลทัง้หมดของบรษิทั นอกจำกเอทำนอลแลว้ บรษิทับำงจำกยงัมสีญัญำซื้อไบโอดเีซลระยะยำวกบับรษิทัดว้ย โดย
ในปี 2563 บรษิทัจ ำหน่ำยไบโอดเีซลประมำณ 89% ของยอดขำยรวมใหแ้ก่บรษิทับำงจำก 

ควำมเส่ียงด้ำนอปุสงคไ์ด้รบักำรบรรเทำ 

จำกกำรที ่บรษิทับำงจำก เป็นผูซ้ื้อรำยใหญ่ของบรษิทั ท ำใหบ้รษิทัมกีำรผลติในระดบัที่เหมำะสมและยงัช่วยบรรเทำควำมเสีย่งด้ำนตลำดด้วย ในปี 2563 
บรษิัทมอีัตรำกำรผลิตสูงกว่ำ 95% ของกำรผลิตเอทำนอล ในขณะที่อตัรำกำรผลิตไบโอดีเซลอยู่ที่ประมำณ 80% โดยระดบักำรผลิตดงักล่ำวสูงกว่ำ
ค่ำเฉลีย่ของอุตสำหกรรม ในบรรดำผูผ้ลติเชือ้เพลงิชวีภำพในตลำดนัน้ มอีตัรำกำรกำรผลติเฉลีย่ของเอทำนอลและไบโอดเีซลในปี 2563 อยู่ที ่65.6% และ 
60.5% ตำมล ำดบั 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำควำมตอ้งกำรใชเ้อทำนอลของบรษิทับำงจำกจะอยู่ทีป่ระมำณ 300-340 ลำ้นลติรต่อปี ซึง่สงูกว่ำก ำลงักำรผลติของบรษิทัที ่198 ลำ้นลติร 
ในขณะเดยีวกนัทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทับำงจำกมคีวำมตอ้งกำรไบโอดเีซล 250-300 ลำ้นลติรต่อปี ซึง่สำมำรถรองรบักำรผลติของบรษิทัไดร้ำว 75%-90% 
นอกจำกนี้ ในอดตีที่ผ่ำนมำบรษิทัยงัสำมำรถจ ำหน่ำยไบโอดเีซลทีเ่หลอืใหแ้ก่ผูค้ำ้น ้ำมนัรำยใหญ่อื่น ๆ ไดเ้ช่นกนั ทรสิเรทติ้งมองว่ำบรษิทัมคีวำมส ำคญั
เชงิกลยุทธต์่อบรษิทับำงจำก ในกำรเพิม่ควำมสำมำรถในกำรแขง่ขนัในธุรกจิคำ้ปลกีน ้ำมนัและกำรสนับสนุนกำรด ำเนินธุรกจิทีเ่ป็นมติรกบัสิง่แวดล้อม    

อปุทำนส่วนเกินของเช้ือเพลิงชีวภำพ 

แนวโน้มธุรกจิของบรษิทันัน้ยงัคงเผชญิกบัภำวะอุปทำนส่วนเกนิของเชื้อเพลงิชวีภำพซึ่งสรำ้งแรงกดดนัต่ออตัรำก ำไร ก ำลงักำรผลิตเชื้อเพลงิชีวภำพ
โดยรวมยงัคงสงูกว่ำควำมตอ้งกำรใชใ้นประเทศ โดยผูผ้ลติเอทำนอลทัง้หมดในตลำดสำมำรถผลติเอทำนอลไดส้งูสุดถงึ 6.1 ลำ้นลติรต่อวนั ในช่วงครึง่แรก
ของปี 2564 กำรแพร่ระบำดของโรคโควิด 19 ที่ย ังคงด ำเนินอยู่ ส่งผลให้ควำมต้องกำรใช้เอทำนอลอยู่ที่ 3.8 ล้ำนลิตรต่อ ในขณะที่กำรบริโภค 
เอทำนอลในปี 2563 อยู่ที ่4.0 ลำ้นลติรต่อวนั 

ในขณะเดยีวกนั ก ำลงักำรผลติไบโอดเีซลของทัง้ประเทศที่ 8.5 ล้ำนลติรต่อวนั ยงัคงสงูกว่ำควำมต้องกำรของตลำด ส่งผลใหอ้ตัรำก ำลงักำรผลติโดยรวม
ของประเทศอยู่ที่ประมำณ 60.5% ในปี 2563 โดยในครึง่แรกของปี 2564 ปรมิำณกำรใชไ้บโอดเีซลของไทยอยู่ที่ 4.9 ล้ำนลติรต่อวนั ซึ่งมอีตัรำก ำลงักำร
ผลติโดยรวมของประเทศอยู่ทีป่ระมำณ 55.5% ตำมแผนบรหิำรจดักำรน ้ำมนัเชือ้เพลงิของประเทศปี 2561-2580 ก ำหนดใหน้ ้ำมนัดเีซล บ ี10 (น ้ำมนัดเีซล
ผสมกบัไบโอดเีซล 10%) เป็นน ้ำมนัดเีซลหลกัส ำหรบักำรใชภ้ำยในประเทศแทนที่น ้ำมนัดเีซล B7 ซึ่งคำดว่ำจะช่วยเพิม่ควำมต้องกำรไบโอดเีซลได้อย่ำง
น้อย 5%-10% อย่ำงไรก็ตำม คำดว่ำควำมต้องกำรใช้ไบโอดีเซลในประเทศจะยังไม่เพิ่มขึ้นไปถึง 8.0 ล้ำนลิตรต่อวนั จนกว่ำจะถึงปี 2580 ดังนัน้  
ทริสเรทติ้งมองว่ำอุปสงค์และอุปทำนของน ้ำมนัเชื้อเพลิงชีวภำพอำจจะต้องใช้เวลำในกำรเข้ำสู่สมดุล และกำรแข่งขนัจะยงัคงรุนแรงในระยะสัน้ถึง 
ปำนกลำง ซึง่จะส่งผลใหอ้ตัรำก ำไรขัน้ตน้ทัว่ทัง้อุตสำหกรรมยงัคงมคีวำมผนัผวนในระดบัสงู 

แรงกดดนัจำกรำคำวตัถดิุบท่ีสูงข้ึน  

วตัถุดิบที่ส ำคญัส ำหรบักำรผลิตเชื้อเพลิงชีวภำพมำจำกผลิตผลทำงกำรเกษตร เช่น อ้อย ผลปำล์ม และมนัเส้น ซึ่งผลผลิตเหล่ำนี้ขึ้นอยู่กั บสภำพ
ภูมอิำกำศและจ ำนวนพื้นที่เพำะปลูกเป็นหลกั ในช่วงปี 2563 ถงึ 6 เดอืนแรกของปี 2564 ปรมิำณกำรผลติทำงกำรเกษตรได้รบัผลกระทบจำกภยัแล้งใน
ประเทศไทย ส่งผลใหร้ำคำวตัถุดบิส ำหรบัเชือ้เพลงิชวีภำพมกีำรปรบัตวัสงูขึน้อย่ำงรวดเรว็ส ำหรบัทัง้เอทำนอลและไบโอดเีซล 

ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2564 รำคำกำกน ้ำตำลได้มกีำรปรบัตวัสูงขึ้น 13.5% ส่งผลให้รำคำกำกน ้ำตำลอยู่ที่ 3.9 บำทต่อกิโลกรมั ขณะที่รำคำน ้ำมนั
ปำล์มดบิมกีำรปรบัตวัสงูขึน้ 20.4% ส่งผลใหร้ำคำน ้ำมนัปำล์มดบิอยู่ที่ 33.7 บำทต่อกโิลกรมั ในทำงกลบักนั ควำมต้องกำรใช้น ้ำมนัแก๊สโซฮอล์และดเีซล
กลับลดลง 1.2% สร้ำงแรงกดดันต่อควำมต้องกำรใช้เอทำนอลและไบโอดีเซล บรษิัทไม่สำมำรถส่งผ่ำนรำคำวตัถุดิบที่เพิ่มขึ้นไปถึงลูกค้ำได้อย่ำงมี
ประสทิธภิำพเช่นเดยีวกบัปีก่อน ส่งผลใหอ้ตัรำก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทั ลดลงเป็น 10.4% ในช่วง 6 เดอืน
แรกของปี 2564 จำก 13.7% ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2563 

มุ่งหน้ำสู้ผลิตภณัฑชี์วภำพมูลค่ำสูง  

ในระยะยำวบรษิทัมุ่งสู่กำรเป็นผูผ้ลติผลติภณัฑช์วีภำพระดบัโลกดว้ยนวตักรรมสเีขยีวแบบยัง่ยนื ซึง่เป็นกลยุทธ์ในกำรเตบิโตอย่ำงกำ้วกระโดด (S-curve 
Growth) โดยธุรกจิใหม่นี้จะใชป้ระโยชน์จำกควำมเชีย่วชำญในกำรจดัหำผลติผลทำงกำรเกษตร รวมถงึนวตักรรมเพื่อเพิม่มลูค่ำใหก้บัผลติภณัฑช์วีภำพ 

ในปี 2563 บรษิัทได้ใช้เงนิประมำณ 800 ล้ำนบำทในกำรซื้อหุ้นบุรมิสทิธิท์ี่แปลงสภำพได้ (Series B Preferred Stock) ของ Manus Bio Inc. ซึ่งเป็น
บรษิทัผูน้ ำดำ้นผลติภณัฑช์วีภำพมลูค่ำสงูระดบัโลกตัง้อยู่ในสหรฐัอเมรกิำ โดยมผีลติภณัฑท์ีม่สี่วนผสมจำกธรรมชำตสิ ำหรบัใชใ้นชวีติประจ ำวนัทีผ่ลติดว้ย
กำรใช้เทคโนโลยกีำรหมกัขัน้สูง นอกจำกนี้ บรษิทัยงัได้เขำ้สู่ตลำดผูบ้รโิภคด้วยกำรเปิดตวัผลติภณัฑ์อำหำรเสรมิที่มสี่วนผสมจำกแอสตำแซนธนิ (Asta-
Immu) ภำยใต้แบรนด ์“B Nature +” และผลติภณัฑท์ ำควำมสะอำดมอืเกรดเภสชักรรมในเดอืนกนัยำยน 2564 ทรสิเรทติ้งมองว่ำธุรกจิผลติภณัฑ์ชวีภำพ
มลูค่ำสงูนี้จะใชร้ะยะเวลำพอสมควรในกำรสรำ้งผลก ำไรอย่ำงมนีัยส ำคญักลบัมำใหบ้รษิทั 
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สถำนะทำงกำรเงินท่ีเหมำะสม  

ในปี 2563 บรษิัทมกี ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย อยู่ที่ 1.8 พนัล้ำนบำทซึ่งเพิม่ขึ้นอย่ำงมำกถงึ 78% เมื่อเทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปีก่อน โดยมอีตัรำก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยเพิม่ขึน้เป็น 14.5% โดยก ำไรทีเ่พิม่ขึน้นี้เกดิจำกส่วนต่ำงรำคำ
ของเอทำนอลและไบโอดเีซลเมื่อเทยีบกบัวตัถุดิบปรบัตวัสูงขึน้ ประกอบกบับรษิัทได้ประโยชน์จำกกำรประหยดัจำกขนำดด้วย ส ำหรบัครึง่ปีแรกของปี 
2564 บรษิทัมกี ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย อยู่ที ่722 ลำ้นบำท โดยมอีตัรำก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและ
ค่ำตดัจ ำหน่ำยลดลงมำอยู่ที่ 10.4% เนื่องจำกกำรเพิ่มขึ้นของรำคำวตัถุดิบที่ส่งผลให้ส่วนต่ำงรำคำของเอทำนอลและไบโอดีเซลเมื่อเทียบกบัวตัถุดิบ
ปรบัตวัลดลง 

บรษิัทมภีำระหนี้เพิม่ขึน้เนื่องจำกกำรขยำยธุรกจิ ซึ่งรวมถึงกำรขยำยก ำลงักำรผลิตเอทำนอล กำรก่อสร้ำงโรงงำนผลิตกลีเซอรนีบรสิุทธิ ์กำรก่อสรำ้ง
โรงงำนผลติก๊ำซชวีภำพ รวมถงึหมอ้ไอน ้ำและเครื่องก ำเนิดไฟฟ้ำ ส่งผลให ้ณ เดอืนมถิุนำยน 2564 บรษิทัมหีนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้เพิม่ขึน้เป็น 
5.8 พนัลำ้นบำท ในขณะที่อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย อยู่ที่ 3 เท่ำ (ปรบัเป็นอตัรำส่วน
เตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) 

ทรสิเรทติ้งประมำณกำรว่ำรำยได้ของบรษิทัจะอยู่ที่ประมำณ 1.3-1.4 หมื่นล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2564-2566 ในขณะที่บรษิทัจะมกี ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย 
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยอยู่ทีป่ระมำณ 1.0-1.5 พนัล้ำนบำทต่อปี โดยทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถเพิม่ปรมิำณกำรขำยเอทำนอลจำก
กำรขยำยก ำลงักำรผลติไดใ้นขณะที่ยงัสำมำรถรกัษำส่วนต่ำงรำคำเอทำนอลใหอ้ยู่ในระดบัปกตไิด ้และยงัคำดว่ำส่วนต่ำงรำคำของไบโอดเีซลน่ำจะกลบัไป
อยู่ในระดบัปกตใินช่วงประมำณกำร แมว้่ำจะยงัมภีำวะอุปทำนส่วนเกนิอยู่ นอกจำกนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำบรษิทัจะใชเ้งนิลงทุนประมำณ 1.8 พนัลำ้นบำท
ในช่วงประมำณกำรเพื่อกำรซ่อมบ ำรุง ขยำยก ำลงักำรผลติเอทำนอล ก่อสรำ้งโรงงำนผลติกลเีซอรนีบรสิุทธิ ์โรงงำนผลติก๊ำซชวีภำพ หมอ้ไอน ้ำและเครื่อง
ก ำเนิดไฟฟ้ำ รวมถึงลงทุนในธุรกิจใหม่ด้วย จำกแผนกำรลงทุนดังกล่ำว ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทจะอยู่ที่
ประมำณ 40%-44% ในช่วงปี 2564-2566 ในขณะทีอ่ตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย จะอยู่ใน
ระดบัทีส่งูกว่ำ 5 เท่ำในปี 2564 ก่อนทีจ่ะลดลงอยู่ในระดบัประมำณ 4 เท่ำในช่วงปี 2565-2566 

มีแผนกำรเพ่ิมทุน  

ณ สิ้นเดือนกันยำยน 2564 บรษิัทได้ยื่นแบบแสดงรำยกำรข้อมูลกำรจดทะเบียนกับส ำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกบัหลักทรพัย์และตลำดหลักทรพัย ์
(ก.ล.ต.) เพื่อเสนอขำยหุน้เพิม่ทุนต่อประชำชนทัว่ไปครัง้แรก (IPO) และจะเขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (ตลท.) โดยเสนอขำยหุน้ 
IPO ไม่เกนิ 216.6 ลำ้นหุน้ หรอืไม่เกนิ 30% ของจ ำนวนหุน้สำมญัทีอ่อกและช ำระแล้วทัง้หมด บรษิทัมแีผนจะใชเ้งนิที่ได้จำกกำรเสนอขำยหุน้ IPO เพื่อ
ลงทุน เพื่อขยำยธุรกิจและโครงกำรลงทุนธุรกจิชีวภำพในอนำคต ช ำระคนืเงนิกู้ที่คำ้งช ำระแก่สถำบนักำรเงนิ ช ำระคนืหุ้นกู้ และใช้ส ำหรบัเป็นเงนิทุน
หมุนเวยีน 

ทัง้นี้ กำรคำดกำรณ์กรณีพืน้ฐำนของทรสิเรทติ้งยงัไม่ไดร้วมเงนิไดร้บัจำกกำรเสนอขำยหุน้ IPO และกำรลงทุนในโครงกำรในธุรกจิชวีภำพในอนำคต 

สภำพคล่องท่ีเพียงพอ  

ทรสิเรทติ้งมองว่ำบรษิทัมสีภำพคล่องที่เพยีงพอส ำหรบักำรจดักำรกบัภำระหนี้ที่จะครบก ำหนดในระยะ 12 เดือนข้ำงหน้ำ ณ สิ้นเดอืนมถิุนำยน 2564 
บรษิทัมหีนี้สนิทำงกำรเงนิทัง้สิน้ 5.3 พนัลำ้นบำท ซึง่ส่วนหนึ่งเป็นเงนิกูร้ะยะสัน้ทีใ่ชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนจ ำนวน 1.5 พนัลำ้นบำท เงนิกูร้ะยะยำวจ ำนวน 
2.5 พนัล้ำนบำท และหุน้กู้จ ำนวน 1.3 พนัล้ำนบำท ในระยะ 12 เดอืนข้ำงหน้ำ บรษิัทมเีงนิกู้ยมืระยะยำวที่จะครบก ำหนดช ำระคนืทัง้สิ้นประมำณ 600 
ล้ำนบำท ซึ่งบรษิทัสำมำรถช ำระคนืได้จำกกำรที่บรษิัทมเีงนิสดในมอืประมำณ 600 ล้ำนบำท และคำดว่ำบรษิทัจะมเีงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนประมำณ 
800 ลำ้นบำท 

โครงสร้ำงเงินทุน  

ณ สิ้นเดอืนมถิุนำยน 2564 บรษิทัมภีำระหนี้สนิจ ำนวน 5.3 พนัล้ำนบำท ซึ่งรวมถงึหนี้ที่มลี ำดบัในกำรได้รบัช ำระคนืเงนิก่อนประมำณ 4.0 พนัล้ำนบำท 
โดยหนี้ที่มลี ำดบัในกำรได้รบัช ำระคนืเงนิก่อนนัน้ประกอบไปด้วยหนี้ที่มีหลกัประกัน 1.8 พนัล้ำนบำท และหนี้ไม่มีหลักประกันที่บรษิัทย่อยจ ำนวน  
2.2 พนัลำ้นบำท ดงันัน้ อตัรำส่วนของหนี้ทีม่ลี ำดบัในกำรไดร้บัช ำระคนืเงนิก่อนต่อภำระหนี้ทัง้หมดอยู่ทีป่ระมำณ 76% 
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สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• ก ำลงักำรผลิตเอทำนอลเพิม่ขึ้นเป็น 8.0 แสนลิตรต่อวนัในปี 2565 จำก 6.0 แสนลิตรต่อวนัในปี 2564 และมอีตัรำกำรใช้ก ำลงักำรผลิตประมำณ 
90%-95% 

• ก ำลงักำรผลติไบโอดเีซลอยู่ที ่1.0 ลำ้นลติรต่อวนั โดยมอีตัรำกำรใชก้ ำลงักำรผลติประมำณ 80% ในปี 2564 และ 90% ในช่วงปี 2565-2566 
• อตัรำก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย อยู่ทีป่ระมำณ 8%-10% ในช่วงปี 2564-2566 
• ค่ำใชจ้่ำยฝ่ำยทุนและเงนิลงทุนทัง้หมดในโครงกำรทีย่นืยนัแลว้คำดว่ำจะอยู่ทีป่ระมำณ 1.8 พนัลำ้นบำทในช่วงปี 2564-2566 
• ไม่รวมเงนิทุนใหม่ทีจ่ะไดร้บัจำกแผนกำรเพิม่ทุน (IPO) ของบรษิทั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึควำมคำดหวงัของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดที่แขง็แกร่งในธุรกิจ
เชือ้เพลงิชวีภำพได ้และยงัคงไดร้บัประโยชน์จำกกำรมสีญัญำซื้อขำยวตัถุดบิและผลติภณัฑจ์ำกผูถ้อืหุน้หลกัของบรษิทัทัง้ 2 รำย ทรสิเรทติ้งยงัคำดว่ำกำร
ประหยดัจำกขนำดจะช่วยให้บรษิัทบรหิำรต้นทุนได้อย่ำงมปีระสทิธภิำพและเพิม่ควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัท่ำมกลำงสภำวะที่อุตสำหรรมยงัมอีุปทำน
ส่วนเกนิอยู่ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดิตของบรษิัทอำจได้รบักำรปรบัเพิ่มขึ้นหำกบรษิัทสำมำรถเพิม่กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำน  และ/หรอื ธุรกจิใหม่ได้อย่ำงมนีัยส ำคญัใน
ขณะทีโ่ครงสรำ้งเงนิทุนยงัอยู่ในระดบัทีเ่หมำะสม ในทำงตรงกนัขำ้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจถูกปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัด้อยกวำ่ทีท่
รสิเรทติ้งประมำณกำรอย่ำงมำก 

ภำยใต้เกณฑ์ “กำรจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกิจ” ของทรสิเรทติ้ง อนัดบัเครดิตของบรษิัทอำจได้รบัผลกระทบ หำกอนัดบัเครดติของบรษิัทบำงจำกมกีำร
เปลีย่นแปลง 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------ 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2564 
2563 2562 2561            2560 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

6,953 12,619 10,059 9,801 9,828 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  515 1,412 623 351 402 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  722 1,829 1,030 738 663 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  629 1,511 849 584 527 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  52 144 115 110 125 
เงนิลงทุน 

 
215 928 634 623 392 

สนิทรพัยร์วม 
 

13,472 12,731 11,494 9,372 8,847 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
5,206 5,128 4,804 3,545 3,068 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

6,705 6,504 5,537 5,089 4,912 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       

อตัรำก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำย (%) 

 
10.39 14.49 10.24 7.53 6.74 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

10.60 **          12.69 6.49 4.15 4.91 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
13.89 12.72 8.96 6.73 5.28 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 3.03 **             2.80 4.67 4.81 4.63 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

28.27 **          29.47 17.68 16.47 17.16 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
43.71 44.08 46.45 41.05 38.44 

* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

 
  

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


บริษทั บีบีจีไอ จ ำกดั (มหำชน) 
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บริษทั บีบีจีไอ จ ำกดั (มหำชน) (BBGI) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© 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 ควำมเห็นที่ระบุในกำรจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกับกำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลักษณะอื่นใด กำรจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิดค้ ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรำยใดรำยหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสี ยหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


