
 
 

  

  
 

 

 

ฟิทช์คงอนัดบัเครดติ บจ. เอช็เอม็ซี โปลเีมอส์ ที ่‘A-(tha)’ แนวโน้มเครดติเป็นลบ 
 
ฟิทช์ เรทติ้งส์ – กรุงเทพ – 30 เมษายน 2564: บริษัท ฟิทช์ เรทติ้งส์ (ประเทศไทย) จ ากัด ประกาศคงอันดับเครดิต
ภายในประเทศระยะยาว (National Long-Term Rating) และอนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวหุ้นกูไ้ม่มีหลกัประกนัและ
ไม่ดอ้ยสิทธิ ของบริษทั เอช็เอม็ซี โปลีเมอส์ จ ากดั หรือ HMC ท่ี ‘A-(tha)’ แนวโนม้เครดิตเป็นลบ 
 
แนวโน้มเครดิตเป็นลบ สะท้อนถึงความเส่ียงท่ีอตัราส่วนหน้ีสินของบริษทัฯ ท่ีอาจลดลงช้ากว่าท่ีคาดการณ์ หลงัจากการ
ลงทุนขนาดใหญ่ในช่วงปี 2563-2564 จากกระแสเงินสดจากการด าเนินงานท่ีต ่ ากว่าท่ีคาด เน่ืองจากผลกระทบจาก
สถานะการณ์โคโรนาไวรัสท่ียงัคงต่อเน่ือง  รวมถึงความเส่ียงท่ีโครงการก่อสร้างโรงงานผลิตเม็ดพลาสติกโพลีโพรพิลีน (PP) 
line 4 อาจเร่ิมด าเนินการไดล่้าชา้อยา่งมาก จากแผนท่ีคาดไวว้า่จะเร่ิมผลิตในไตรมาสสองของปี 2565         
 
ฟิทช์คาดว่า อตัราส่วนหน้ีสินของบริษัทฯ ท่ีวดัจากอตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อกระแสเงินสดจากการด าเนินงานก่อนการ
เปล่ียนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน (FFO Net Leverage) จะเพ่ิมข้ึนไปอยูท่ี่ระดบัประมาณ 3.5 เท่าถึง 4.0 เท่าในปี 2564 ซ่ึงสูง
กวา่ระดบัท่ีสอดคลอ้งกบัอนัดบัเครดิตปัจจุบนั  แต่ฟิทช์คาดวา่อตัราส่วนหน้ีสินดงักล่าว จะลดลงมาอยูใ่นระดบัท่ีต ่ากวา่ 3.5 
เท่าภายในปี 2565 เม่ือ PP line 4 เร่ิมด าเนินการผลิต  อตัราส่วนหน้ีสินของ HMC อาจยงัคงอยูใ่นระดบัสูงกวา่ 3.5 เท่าอยา่ง
ต่อเน่ือง หากอุปสงค ์และส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีฟ้ืนตวัในระดบัต ่ากวา่ท่ีฟิทชค์าดไว้
อยา่งมีนยัส าคญั หลงัปี 2564 หรือการเร่ิมการผลิตของโครงการ PP line 4 มีความล่าชา้อยา่งมาก 
 
อนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวของ HMC ไดมี้การพิจารณารวมถึงการปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิตข้ึนหน่ึงอนัดบัจากสถานะ
เครดิตโดยล าพงั (Standalone Credit Profile) ของ HMC ท่ีอยู่ท่ี  ‘bbb+(tha)’ ซ่ึงสะท้อนถึงความสัมพันธ์ระดับปานกลาง
ระหว่างบริษทัฯ กบั บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) หรือ PTTGC  (อนัดบัเครดิตท่ี ‘AA+(tha)’ แนวโน้ม
เครดิตเป็นลบ; สถานะทางเครดิตโดยล าพงัท่ี ‘aa-(tha)’) ซ่ึงถือผูหุ้น้รายใหญ่ท่ีสุดของ HMC โดยถือหุน้ร้อยละ 41  
 
อนัดบัเครดิตโดยล าพงัของ HMC สะทอ้นถึงความเป็นผูน้ าในธุรกิจ PP ในประเทศไทย ความเป็นผูน้ าในดา้นเทคโนโลยแีละ
การพฒันาผลิตภณัฑ ์ซ่ึงท าใหบ้ริษทัฯ สามารถมุ่งเนน้ในการผลิตผลิตภณัฑท่ี์มีมูลค่าเพ่ิม     อยา่งไรก็ตาม อนัดบัเครดิตไดถู้ก
ลดทอนจากการกระจายตวัของผลิตภณัฑท่ี์จ ากดั ความผนัผวนของธุรกิจปิโตรเคมี และอตัราส่วนหน้ีสินของบริษทัฯ ท่ีคาดวา่
จะอยูใ่นระดบัปานกลาง 
 
ปัจจยัท่ีมีผลต่ออนัดบัเครดิต 
แผนการลงทุนท่ีสูง: HMC มีแผนการลงทุนขนาดใหญ่ท่ีปรับเปล่ียนไดจ้ ากดั ในปี 2564-2565 เน่ืองจากบริษทัฯ ก าลงัก่อสร้าง
โครงการ PP line 4 ท่ีมีก าลงัการผลิตท่ี 250,000 ตนัต่อปี นอกจากน้ี ค่าใชจ่้ายในการลงทุนบางส่วนของโครงการในปีท่ีแลว้มี
การเล่ือนมาในปี 2564-2565 เน่ืองจากการก่อสร้างมีความล่าช้าจากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโคโรนาไวรัส         
อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ยงัคงก าหนดการเร่ิมด าเนินการผลิตของโครงการ PP line 4 ในไตรมาสท่ีสองของปี 2565 เช่นเดิม โดย



 
 

  

  
 

 

 

บริษทัฯ จะเร่งด าเนินการก่อสร้างให้เร็วข้ึนในปี 2564  โดยฟิทช์คาดวา่เงินลงทุนในโครงการท่ีเหลือประมาณ 5.9 พนัลา้น
บาท จะถูกใชใ้นปี 2564-2565           HMC มีการจดัหาเงินกูจ้  านวนหน่ึงหม่ืนลา้นบาทเพ่ือรองรับการลงทุนน้ีไวแ้ลว้ 
 
การผลิตท่ีถูกจ ากดับางส่วนในปี 2564: ฟิทช์คาดว่าปริมาณการขายผลิตภณัฑ์ของบริษทัฯ จะลดลงประมาณร้อยละ 7 ในปี 
2564 (ในปี 2563 บริษัทมีปริมาณการขายอยู่ท่ี 7.44 แสนตัน) แม้ว่าฟิทช์คาดการว่าความตอ้งการใช้ PP จะปรับตัวดีข้ึน  
เน่ืองจากการหยดุการผลิตเพ่ือซ่อมบ ารุงใหญ่ตามแผนในปี 2564 รวมถึงผลกระทบบางส่วนจากอุบติัเหตุเพลิงไหมท่ี้ถงัเก็บ
เมด็พลาสติกในเดือนพฤศจิกายน ปีท่ีแลว้ ซ่ึงจะจ ากดัการผลิตของบริษทัฯ จนกวา่จะซ่อมแซมแลว้เสร็จ ในเดือนสิงหาคมน้ี 
 
อย่างไรก็ตาม ฟิทช์คาดวา่ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ของ 
HMC จะปรับตวัเพ่ิมข้ึนเลก็นอ้ย เน่ืองจากส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีท่ีคาดวา่จะปรับตวัดี
ข้ึน      ฟิทชค์าดวา่การฟ้ืนตวัของธุรกิจปิโตรเคมีในช่วงคร่ึงปีหลงัของปี 2563 มีแนวโนม้ท่ีจะต่อเน่ืองไปในปี 2564 หลงัจาก
มีการฉีดวคัซีน และกิจกรรมภาคอุตสาหกรรมและภาคธุรกิจมีการฟ้ืนตวั แมว้า่ก าลงัการผลิตใหม่ท่ีจะเขา้มา อาจจะท าใหส่้วน
ต่างระหวา่งราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีอ่อนตวัลงไดใ้นช่วงคร่ึงปีหลงัของปีน้ี        ในขณะท่ีก าลงัการ
ผลิตใหม่จาก PP line 4 จะช่วยสนบัสนุนการเติบโตของ EBITDA ของบริษทัฯ ในปี 2565-2566 
 
อตัราส่วนหน้ีสินเพ่ิมข้ึน: ฟิทช์คาดวา่อตัราส่วนหน้ีสิน FFO Net Leverage ของบริษทัฯ จะเพ่ิมข้ึนไปอยูท่ี่ระดบั 3.5-4.0 เท่า
ในปี 2564 จาก 2.6 เท่าในปี 2563 เน่ืองจากการก่อสร้าง PP line 4     ฟิทชค์าดวา่อตัราส่วนหน้ีสินของบริษทัฯ จะลดลงมาอยู่
ท่ีระดบัประมาณ 3 เท่าในปี 2565 และ 2.3 เท่าในปี 2566 เม่ือ PP line 4 เร่ิมผลิตเตม็ท่ี 
 
มุ่งเนน้ผลิตภณัฑท่ี์มีมูลค่าเพ่ิม:  HMC มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่างและมีลกัษณะเฉพาะตวั ซ่ึงจะมีการแข่งขนัท่ีนอ้ย
กว่าและมีอตัราส่วนก าไรท่ีสูงกว่า   โดยบริษทัฯ มีสัดส่วนการขายผลิตภณัฑ์เหล่าน้ีเพ่ิมข้ึนเป็นประมาณร้อยละ 50 ของ
ยอดขายในปี 2563 จากประมาณร้อยละ 35 ในปี2558  และมีแผนท่ีจะเพ่ิมสัดส่วนผลิตภัณฑ์ดังกล่าวให้สูงถึงร้อยละ 70 
ภายในปี 2573      ผลิตภณัฑเ์หล่าน้ีจะมีราคามากกวา่ผลิตภณัฑท่ี์เป็น Commodity grade โดยเฉล่ียประมาณ ร้อยละ5 ซ่ึงท าให้
บริษทัฯ มีอตัราส่วนก าไรสูงกวา่คู่แข่ง 
 
ผูน้ าในธุรกิจ PP ในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต:้ HMC เป็นผูผ้ลิต PP รายแรกและรายใหญ่ท่ีสุดในประเทศไทย  โดยมีส่วนแบ่ง
ทางการตลาดอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 33 ในปี 2563     บริษทัฯ ยงัเป็นหน่ึงในผูน้ าในธุรกิจ PP ในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้โดย
ก าลงัการผลิต PP ของบริษทัฯ จะเพ่ิมข้ึนเป็นประมาณ 1.1 ลา้นตนัต่อปีในปี 2565 หลงัจาก PP line 4 แลว้เสร็จ ซ่ึงจะท าให้
บริษทัฯ เป็นผูผ้ลิต PP รายใหญ่ท่ีสุดในภูมิภาคน้ี   นอกจากน้ี สถานะทางการตลาดของบริษทัฯ ยงัไดรั้บปัจจยัเสริมจากการท่ี
บริษทัฯ มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่างและมีลกัษณะเฉพาะตวั รวมถึงการผลิตวตัถุดิบบางส่วน โดยมีการผลิตโพรพิ
ลีนจากโรงงาน  Propane Dehydrogenation (PDH) 
 
ผูน้ าในดา้นเทคโนโลยีและการพฒันาผลิตภณัฑ:์ HMC ใชเ้ทคโนโลยกีารผลิต PP ชั้นน าของโลกจาก LyondellBasell ซ่ึงเป็น
หน่ึงในผูถื้อหุ้นรายใหญ่ของบริษทัฯ  นอกจากน้ี PP line 4 จะใชเ้ทคโนโลยีการผลิต PP ท่ีทนัสมยัท่ีสุด ซ่ึงจะเป็นเพียงหน่ึง



 
 

  

  
 

 

 

ในสองโรงงานในโลกท่ีใชเ้ทคโนโลยีน้ี ท่ีจะสามารถใช ้C6 เพ่ือเพ่ิมคุณสมบติัของ PP และเพ่ิมชนิดของผลิตภณัฑ์ส าหรับ
การใชง้านใหม่ๆ     HMC เป็นผูน้ าในการผลิต PP ท่ีใชใ้นการผลิตท่อและผลิตภณัฑท์างการแพทยใ์นประเทศไทย และเป็น
ผูผ้ลิต PP รายแรกของโลกท่ีท าแผ่นฟิลม์ไดอีเลคตริค    ผลิตภณัฑท์ั้งหมดของบริษทัฯ จะขายภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ของ 
LyondellBasell ซ่ึงเป็นยอมรับทัว่โลก 
 
ความผนัผวนของธุรกิจและความหลากหลายท่ีจ ากดั: อนัดบัเครดิตของบริษทัถูกลดทอนจากความหลากหลายของผลิตภณัฑ์
ท่ีจ ากดั และความผนัผวนตามวฏัจกัรของธุรกิจ       ก าไรและกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบริษทัฯ จะถูกกระทบอยา่ง
มากจากความผนัผวนของราคาและส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมี และอุปสงคแ์ละอุปทาน
ของผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีท่ีเปล่ียนแปลง นอกจากน้ี HMC มีผลิตภณัฑ์ PP เพียงอย่างเดียว ซ่ึงท าให้ความหลากหลายของ
ผลิตภณัฑน์อ้ยกวา่ผูผ้ลิตปิโตรเคมีรายอ่ืนในประเทศ 
 
ความเช่ือมโยงกบั PTTGC: ฟิทช์พิจารณาความสัมพนัธ์ระหว่างบริษทัฯ กบั PTTGC อยู่ในระดบัปานกลาง ซ่ึงท าให้มีการ
ปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิตข้ึนหน่ึงอนัดบัตามหลกัเกณฑก์ารพิจารณาอนัดบัเครดิตในเร่ือง Parent and Subsidiary Rating Linkage     
HMC เป็นผูรั้บซ้ือโพรพิลีนรายใหญ่ของ PTTGC ซ่ึงแสดงให้เห็นถึงการเช่ือมโยงในการผลิตในธุรกิจสายโพรพิลีน  อีกทั้ง 
PTTGC ยงัให้ HMC เป็นบริษัทหลักในธุรกิจ PP และมีข้อตกลงท่ีจะไม่แข่งขันกับ HMC ในธุรกิจน้ี ซ่ึงสะท้อนถึง
ความสัมพนัธ์ในเชิงกลยทุธ์ของทั้งสองบริษทั              PTTGC และ LyondellBasell มีตวัแทนเป็นคณะกรรมการของ HMC 
ในสัดส่วนมากกวา่ก่ึงหน่ึง และมีการหมุนเวยีนกนัเป็นผูบ้ริหารระดบัสูงของ HMC          ฟิทช์คิดวา่ PTTGC มีแนวโนม้ท่ีจะ
ใหค้วามช่วยเหลือแก่ HMC มากกวา่สดัส่วนการถือหุน้เม่ือตอ้งการ 
 
การก าหนดอนัดบัเครดิตโดยสรุป 
HMC มีสถานะทางธุรกิจอยูใ่นระดบัปานกลางเม่ือเทียบกบับริษทัในธุรกิจน ้ ามนัและก๊าซธรรมชาติขั้นปลาย และปิโตรเคมีใน
ประเทศไทยท่ีฟิทชจ์ดัอนัดบัเครดิต ในขณะท่ีสถานะทางการเงินท่ีก็อยูใ่นระดบัปานกลาง 
 
HMC มีขนาดธุรกิจท่ีเล็กกวา่ และมีธุรกิจปิโตรเคมีขั้นตน้และความหลากหลายของผลิตภณัฑ ์ท่ีนอ้ยกวา่เม่ือเทียบกบับริษทั 
ไออาร์พีซี จ ากดั (มหาชน) หรือ IRPC (อนัดบัเครดิตท่ี ‘A-(tha)’ แนวโนม้เครดิตมีเสถียรภาพ; สถานะทางเครดิตโดยล าพงัท่ี 
‘bbb(tha)’)  อยา่งไรก็ตาม HMC มีเทคโนโลยีดา้นการผลิตสูงกวา่ และผลิตภณัฑท่ี์กา้วหนา้กวา่ IRPC และมีอตัราส่วนก าไร
ต่อรายไดท่ี้สูงกวา่ IRPC แมว้า่จะไม่พิจารณารวมธุรกิจโรงกลัน่น ้ ามนั เน่ืองจาก HMC มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่าง
และมีลกัษณะเฉพาะตวั  นอกจากน้ี  HMC มีการใชว้ตัถุดิบท่ีหลากหลายกวา่ ทั้งจากก๊าซและแนฟทา        ฟิทชม์องวา่บริษทั
ทั้งสองมีสถานะทางธุรกิจท่ีใกลเ้คียงกนั แต่ HMC มีสถานะทางการเงินท่ีแข็งแกร่งกว่า ดงันั้น HMC จึงมีอนัดบัเครดิตโดย
ล าพงัสูงกวา่อนัดบัเครดิตโดยล าพงัของ IRPC อยูห่น่ึงอนัดบั 
 
ฟิทชม์องวา่ HMC มีสถานะทางธุรกิจดีกวา่บริษทัในกลุ่มผูผ้ลิตโพลิเมอร์และพลาสติกซ่ึงไดแ้ก่ บริษทั โพลีเพลก็ซ์ (ประเทศ
ไทย) จ ากดั (มหาชน) หรือ PTL ซ่ึงมีอนัดบัเครดิตท่ี ‘A-(tha)’ แนวโน้มเครดิตมีเสถียรภาพ และ บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ 
กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) หรือ EPG ซ่ึงมีอนัดบัเครดิตท่ี ‘A-(tha)’ แนวโน้มเครดิตมีเสถียรภาพ อยูเ่ล็กน้อย  ฟิทช์เช่ือวา่การเป็น



 
 

  

  
 

 

 

ผูน้ าในธุรกิจ PP ในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ช่วยลดทอนการท่ีบริษทัมีการกระจายตวัทางธุรกิจตามภูมิภาคท่ีน้อยกว่าเม่ือ
เทียบกับ PTL และความหลากหลายของธุรกิจของลูกคา้ท่ีน้อยกว่าเม่ือเทียบกับ EPG   อย่างไรก็ตาม  HMC มีอตัราส่วน
หน้ีสินท่ีสูงกวา่ ซ่ึงท าใหอ้นัดบัเครดิตโดยล าพงัของ HMC อยูต่  ่ากวา่ PTL และ EPG 
 
สมมติฐานท่ีส าคญัของฟิทชท่ี์ใชใ้นการประมาณการ: 
- อุปสงคแ์ละราคา PP ปรับตวัดีข้ึนในปี 2564 และต่อเน่ืองในปีถดัไป ซ่ึงท าใหร้ายไดเ้พ่ิมข้ึน 
- ปริมาณการขายลดลงประมาณร้อยละ 7 ในปี 2564 เน่ืองจากขอ้จ ากดัการผลิตจนกระทัง่เดือนสิงหาคม และการหยดุ
การผลิตเพ่ือซ่อมบ ารุงใหญ่ตามแผน 
- ส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑ์กับวตัถุดิบของผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีค่อยๆ ปรับตวัดีข้ึนในปี 2564 ท าให้ EBITDA 
margin เพ่ิมข้ึนมาอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 11-12 ในปี 2564-2565 (ปี 2563 อยูท่ี่ร้อยละ 11) 
- EBITDA margin เพ่ิมข้ึนไปอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 12-13 ตั้งแต่ปี 2566 หลงัจาก PP line 4 ด าเนินการผลิต 
- PP line 4 เร่ิมผลิตในไตรมาสท่ี 2 ปี 2565 เพ่ิมก าลงัการผลิตอีก 250,000 ตนัต่อปี 
- เงินลงทุน 5.9 พนัลา้นบาทในปี 2564-2565 ส าหรับ PP line 4 รวมกับเงินลงทุน 1.0-1.6 พนัลา้นบาทต่อปี ในปี 
2564-2566 ส าหรับการซ่อมบ ารุงและการปรับปรุงคุณภาพการผลิต 
- จ่ายเงินปันผลประมาณร้อยละ 90 
 
ปัจจยัท่ีอาจมีผลกบัอนัดบัเครดิตในอนาคต  
ปัจจยับวก:  
- แนวโนม้เครดิตอาจถูกปรับเป็นมีเสถียรภาพ หากอตัราส่วน FFO Net Leverage ลดลงไปอยูใ่นระดบัต ่ากวา่ 3.5 เท่า
ภายในปี 2565  
- ระดบัความสมัพนัธ์ระหวา่งบริษทั กบั PTTGC ท่ีเพ่ิมสูงข้ึน 
 
ปัจจยัลบ:  
- กระแสเงินสดจากการด าเนินงานท่ีลดลง ความล่าชา้ในการเร่ิมการผลิตของ PP line 4 หรือการลงทุนท่ีเพ่ิมข้ึนและ
การจ่ายปันผลท่ีสูงเพ่ิมข้ึน  ซ่ึงส่งผลให ้อตัราส่วน FFO Net Leverage ยงัคงสูงกวา่ 3.5 เท่าในปี 2565 
- EBITDA margin ลดลงต ่ากวา่ร้อยละ 10 อยา่งต่อเน่ือง  
- ระดบัความสมัพนัธ์ระหวา่งบริษทั กบั PTTGC ท่ีลดนอ้ยลง 
 
สภาพคล่อง 
สภาพคล่องท่ีเพียงพอ: HMC มีหน้ีสินอยูป่ระมาณ 9 พนัลา้นบาท ณ ส้ินปี 2563 ซ่ึงประกอบดว้ยหุ้นกูจ้  านวน 5 พนัลา้นบาท 
และเงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงินจ านวนประมาณ 4 พนัลา้นบาท ซ่ึงไม่มีส่วนท่ีครบก าหนดช าระภายในปีน้ี   HMC มี
การออกหุ้นกูจ้  านวน 5 พนัลา้นบาทในปี 2563 เพ่ือช าระคืนเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน   เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน
จ านวนประมาณ 4 พนัลา้นบาท เป็นการเบิกใช้จากเงินกู้ยืมจ านวนหน่ึงหม่ืนลา้นบาทเพ่ือรองรับการลงทุนใน PP line 4        



 
 

  

  
 

 

 

ฟิทช์มองว่าสภาพคล่องของบริษทัฯ อยู่ในระดบัท่ีเพียงพอ โดยบริษทัฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 1.8 
พนัลา้นบาท และวงเงินสินเช่ือหมุนเวยีนท่ีไม่สามารถยกเลิกไดจ้ากสถาบนัการเงินท่ียงัไม่ไดเ้บิกใชจ้ านวน 4 พนัลา้นบาท     
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(Offering documents) และในรายงานอ่ืนๆ   ท่ีให้แก่ฟิทช์และตลาด ในการจดัท าอนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตโดยฟิทช์  ฟิทช์
จะตอ้งอาศยัรายงานของผูเ้ช่ียวชาญต่างๆ ซ่ึงรวมถึง ผูส้อบบญัชีอิสระในการพิจารณางบการเงินของบริษทั และนกักฎหมายในการพิจารณาเร่ืองท่ี
เก่ียวกบักฎหมายและภาษี   นอกจากน้ี การจดัอนัดบัเครดิตและการประมาณการทางการเงินรวมถึงขอ้มูลอ่ืนๆ  มีลกัษณะเป็นการคาดการณ์
ล่วงหน้า ซ่ึงอยูบ่นพ้ืนฐานของสมมติฐานต่างๆ ท่ีตั้งข้ึน และการคาดการณ์เหตุการณ์ในอนาคต ซ่ึงโดยลกัษณะแล้วไม่สามารถยืนยนัได้ว่าจะ
เกิดข้ึนจริง  ดงันั้น แมว้่าจะมีการยนืยนัความถูกตอ้งของขอ้เท็จจริงปัจจุบนั อนัดบัเครดิตและการประมาณการอาจไดรั้บผลกระทบจากเหตุการณ์
หรือเง่ือนไขในอนาคตท่ีไม่ไดค้าดไวล่้วงหนา้ ณ เวลาท่ีจดัท าหรือยนืยนัอนัดบัเครดิตและประมาณการ 
ขอ้มูลในรายงานน้ีไดถู้กน าเสนอ “ตามท่ีเป็น” โดยไม่ไดเ้ป็นการรับรองหรือการรับประกนัใดๆ และฟิทช์ไม่รับรองหรือรับประกนัว่ารายงานหรือ
เน้ือหาใดๆ ในรายงาน จะตรงตามขอ้ก าหนดใดๆ ของผูรั้บรายงานน้ี  การจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์เป็นความคิดเห็นในเร่ืองความน่าเช่ือถือของ
ตราสาร  ความคิดเห็นและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตน้ีถูกจดัท าโดยฟิทช์ตามหลกัเกณฑแ์ละวิธีการจดัอนัดบัเครดิตท่ีเป็นท่ียอมรับ ซ่ึงฟิทช์จะ
คอยติดตามประเมินและปรับหลกัเกณฑแ์ละวิธีการจดัอนัดบัเครดิตให้เป็นปัจจุบนัอยูเ่สมอ   ดงันั้น การจดัอนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบั
เครดิตเป็นผลงานของฟิทช์โดยรวม  และไม่มีบุคคลใดบุคคลหน่ึงหรือกลุ่มบุคคลใดกลุ่มบุคคลหน่ึงเป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวในการจดั
อนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตนั้นๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดพิ้จารณาความเส่ียงในการขาดทุนอนัเน่ืองมาจากความเส่ียงอ่ืนใด 
นอกเหนือจากความเส่ียงทางด้านเครดิต เวน้แต่ว่าความเส่ียงนั้ นจะมีการระบุเอาไวเ้ป็นการเฉพาะ   ฟิทช์ไม่ได้มีส่วนร่วมในการเสนอขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ   รายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ทั้งหมดเป็นการจดัท าข้ึนร่วมกนั  รายช่ือบุคคลท่ีระบุไวใ้นรายงานเป็นผูท่ี้เก่ียวขอ้งในการ
ท ารายงานแต่ไม่ไดเ้ป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวต่อความคิดเห็นท่ีเสนอในรายงานนั้น   รายช่ือท่ีระบุไวใ้นรายงานมีเพ่ือใช้ส าหรับการติดต่อ
เท่านั้น   รายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ไม่ได้เป็นหนังสือช้ีชวนในการเสนอขายหลักทรัพย ์หรือส่ิงท่ีใช้แทนขอ้มูลท่ีรวบรวม ยืนยนั
ความถูกตอ้ง และน าเสนอต่อนกัลงทุนโดยบริษทัผูอ้อกตราสารและตวัแทนในการเสนอขายหลกัทรัพย ์  อนัดบัเครดิตอาจจะมีการเปล่ียนแปลง
หรือยกเลิก ณ เวลาใดๆ และดว้ยเหตุผลใดๆ ก็ได ้ซ่ึงข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจของฟิทช์แต่เพียงผูเ้ดียว   ฟิทช์มิไดใ้ห้ค  าปรึกษาในการลงทุนใดๆ ทั้งส้ิน 
การจดัอนัดบัเครดิตไม่ได้เป็นการแนะน าให้นักลงทุน ซ้ือ ขาย หรือถือตราสารใดๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดเ้ป็นการช้ีถึงความพอเหมาะของ
ราคาตลาดและความเหมาะสมของตราสารใดๆ ต่อนกัลงทุนรายหน่ึงรายใดโดยเฉพาะ หรือลกัษณะการยกเวน้ภาษีหรือการเสียภาษีจากการช าระ
เงินท่ีเก่ียวขอ้งกบัตราสารใดๆ   ฟิทช์ไดรั้บค่าจา้งในการจดัอนัดบัเครดิตจากบริษทัผูอ้อกตราสาร ผูรั้บประกนั ผูค้  ้าประกนั ผูมี้ภาระผูกพนัอ่ืนๆ 
และผูจ้ดัจ  าหน่าย  โดยปกติค่าจา้งดงักล่าวจะแตกต่างกนัไปโดยเร่ิมจากหน่ึงพนัเหรียญสหรัฐฯ ถึงเจ็ดแสนห้าหม่ืนเหรียญสหรัฐฯ (หรือเทียบเท่า
ส าหรับสกุลเงินอ่ืน) ต่อคร้ังของการออกตราสาร  ในบางกรณีฟิทช์จะได้รับค่าจา้งคร้ังเดียวต่อปีจากการจดัอนัดบัเครดิตตราสารทั้งหมดหรือ
บางส่วนท่ีออกโดยผูอ้อกตราสารนั้นๆ หรือตราสารท่ีรับประกนัหรือค ้าประกนัโดยผูรั้บประกนันั้นๆ หรือผูค้  ้าประกนันั้นๆ โดยค่าจา้งดงักล่าวคาด
ว่าจะแตกต่างกนัไปโดยเร่ิมจากหน่ึงหม่ืนเหรียญสหรัฐฯ ถึงหน่ึงลา้นห้าแสนเหรียญสหรัฐฯ (หรือเทียบเท่าส าหรับสกุลเงินอ่ืน)   การจดัท า การ
ประกาศสู่สาธารณะ หรือการเผยแพร่การจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ไม่ได้เป็นการแสดงว่าฟิทช์ยินยอมให้ใช้ช่ือฟิทช์ในฐานะท่ีเป็นผูเ้ช่ียวชาญท่ี
เก่ียวขอ้งกบัแบบแสดงรายการขอ้มูลการเสนอขายหลกัทรัพยซ่ึ์งไดย้ื่นส่งภายใตก้ฎหมายหลกัทรัพยใ์นประเทศสหรัฐอเมริกา (the United States 
securities laws), the Financial Services and Markets Act of 2000 ของสหราชอาณาจกัร หรือภายใตก้ฎหมายหลกัทรัพยใ์นประเทศใดๆ   เน่ืองจาก



 
 

  

  
 

 

 

ประสิทธิภาพในการประกาศสู่สาธารณะและการเผยแพร่ท่ีรวดเร็วกว่าในระบบอิเล็กทรอนิกส์ รายงานของฟิทช์อาจจะปรากฏแก่สมาชิกในระบบ
อิเล็กทรอนิกส์เร็วกวา่สมาชิกในระบบส่ิงพิมพถึ์งสามวนั 
ส าหรับออสเตรเลีย, นิวซีแลนด์, ไต้หวนั และเกาหลีใต้เท่านั้ น: Fitch Australia Pty Ltd ได้รับใบอนุญาตให้บริการทางการเงิน (Australian 
Financial Services license no. 337123) ซ่ึงอนุญาตให้บริษทัเสนอการจดัอนัดบัเครดิตให้แก่นกัลงทุนรายใหญ่เท่านั้น  อนัดบัเครดิตท่ีประกาศโดย
ฟิทช์มิไดมุ้่งหมายให้น าไปใชโ้ดยบุคคลซ่ึงเป็นนกัลงทุนรายยอ่ยภายใตค้  าจ  ากดัความตาม the Corporations Act 2001 
บริษทั ฟิทช์ เรทต้ิงส์ อิงค ์(Fitch Ratings, Inc.) เป็นบริษทัท่ีจดทะเบียนกบั ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศ
สหรัฐอเมริกา ในฐานะองคก์รท่ีเป็น Nationally Recognized Statistical Rating Organization (NRSRO)  โดยท่ีบริษทัในเครือของบริษทัฟิทช์ เรท
ต้ิงส์ อิงค ์จ  านวนหน่ึงเป็นบริษทัจดัอนัดบัเครดิตท่ีอยูใ่นรายช่ือในหัวขอ้ท่ี 3 ในแบบฟอร์มของ NRSRO ซ่ึงไดรั้บอนุญาตให้ออกอนัดบัเครดิตใน
ฐานะท่ีเป็น NRSRO (ดูรายละเอียดเพ่ิมเติมได้ท่ี https://www.fitchratings.com/site/regulatory) ในขณะท่ีบริษทัในเครือของบริษทัฟิทช์ เรทต้ิงส์ 
อิงค ์อีกจ านวนหน่ึงท่ีเหลือ ไม่อยูใ่นรายช่ือในหัวขอ้ท่ี 3 ในแบบฟอร์มของ NRSRO (ซ่ึงรวมเรียกว่า non-NRSRO) ดงันั้นอนัดบัเครดิตท่ีออกโดย
บริษทัจดัอนัดบัเครดิตเหล่าน้ีไม่ไดอ้อกในฐานะบริษทัท่ีเป็น NRSRO  อยา่งไรก็ตาม บุคลากรของบริษทัท่ีเป็น non-NRSRO อาจจะมีส่วนร่วมใน
กระบวนการจดัท าอนัดบัเครดิตของบริษทัท่ีมีฐานะเป็น NRSRO 
 


