
 
 

  

  
 

 

 

ฟิทช์ปรับแนวโน้มอนัดบัเครดติ บจ. เอช็เอม็ซี โปลเีมอส์ เป็นลบ; คงอนัดบัเครดติ ที ่‘A-(tha)’ 
 
ฟิทช์ เรทติ้งส์ – กรุงเทพฯ – 31 พฤษภาคม 2566: บริษทั ฟิทช์ เรทติ้งส์ (ประเทศไทย) จ ากดั ประกาศปรับแนวโนม้อนัดบั
เครดิต บริษทั เอ็ชเอ็มซี โปลีเมอส์ จ ากัด หรือ HMC เป็นแนวโน้มเครดิตเป็นลบ จากแนวโน้มเครดิตมีเสถียรภาพ และ
ประกาศคงอนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาว (National Long-Term Rating) และอนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาว
ของหุน้กูไ้ม่มีหลกัประกนัและไม่ดอ้ยสิทธิของบริษทัฯ ท่ี ‘A-(tha)’ 
 
แนวโนม้เครดิตเป็นลบ สะทอ้นถึงความเส่ียงท่ีการปรับตวัดีข้ึนของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบริษทัฯ ท่ีฟิทชค์าด
ในช่วง 2 ปีขา้งหนา้อาจไม่เป็นไปตามท่ีคาด  ฟิทช์คาดวา่ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่า
ตดัจ าหน่าย (EBITDA) ของบริษทัฯ จะเพ่ิมข้ึนไปอยูท่ี่ประมาณ 3.5 พนัลา้นบาทภายในปี 2568 ซ่ึงท าให้อตัราส่วนหน้ีสิน
สุทธิต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA net leverage) ลดลงมาอยูท่ี่
ประมาณ 3.0 เท่า  อยา่งไรก็ตาม อตัราส่วนหน้ีสินของ HMC อาจยงัคงอยูใ่นระดบัสูงกวา่ 3.3 เท่าอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงเป็นระดบัท่ี
ฟิทชอ์าจพิจารณาปรับลดอนัดบัเครดิต หากอุปสงคห์รือส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบ ไม่ฟ้ืนตวัตามท่ีฟิทชค์าด หรือ
ถา้บริษทัฯ มีการลงทุน หรือจ่ายเงินปันผลมากกวา่ท่ีฟิทชค์าด ซ่ึงอาจท าใหก้ารลดลงของอตัราส่วนหน้ีของบริษทัฯ ล่าชา้ลง 
 
อนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวของ HMC ไดมี้การพิจารณารวมถึงการปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิตข้ึนหน่ึงอนัดบัจากสถานะ
เครดิตโดยล าพงั (Standalone Credit Profile) ของ HMC ท่ีอยู่ท่ี ‘bbb+(tha)’ ซ่ึงสะท้อนถึงความสัมพนัธ์ระดับปานกลาง
ระหวา่งบริษทัฯ กบั บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) หรือ PTTGC  (อนัดบัเครดิตท่ี ‘AA(tha)’ แนวโนม้เครดิต
มีเสถียรภาพ; สถานะทางเครดิตโดยล าพงัท่ี ‘a+(tha)’) ซ่ึงถือผูหุ้น้รายใหญ่ท่ีสุดของ HMC โดยถือหุน้ร้อยละ 41  
 
อนัดบัเครดิตโดยล าพงัของ HMC สะทอ้นถึงความเป็นผูน้ าในธุรกิจ โดยเป็นผูผ้ลิตเม็ดพลาสติกโพลีโพรพิลีนรายใหญ่ท่ีสุด
ในประเทศไทย รวมถึงความเป็นผูน้ าในดา้นเทคโนโลยแีละการพฒันาผลิตภณัฑ ์ซ่ึงท าใหบ้ริษทัฯ สามารถมุ่งเนน้ในการผลิต
ผลิตภณัฑท่ี์มีมูลค่าเพ่ิม     อยา่งไรก็ตาม อนัดบัเครดิตไดถู้กลดทอนจากการกระจายตวัของผลิตภณัฑท่ี์จ ากดั ความผนัผวน
ของธุรกิจปิโตรเคมี และอตัราส่วนหน้ีสินของบริษทัฯ ท่ีฟิทชค์าดวา่จะอยูใ่นระดบัสูงในช่วง 2 ปีขา้งหนา้ 
 
ปัจจยัท่ีมีผลต่ออนัดบัเครดิต 
ก าไรท่ียงัคงอ่อนแออยู:่ ฟิทชค์าดวา่ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของ HMC 
จะยงัคงอ่อนแออยูใ่นปี 2566 โดยอยูท่ี่ประมาณ 400 ลา้นบาท เน่ืองจากก าลงัการผลิตผลิตภณัฑโ์พลีโพรพิลีน (PP) ใหม่ใน
อุตสาหกรรมซ่ึงจะมาจากประเทศในเอเชียเป็นส่วนใหญ่ น่าจะกดดนัส่วนต่างระหวา่งราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบ   ในขณะท่ี 
ตน้ทุนพลงังานมีแนวโนม้ท่ีจะยงัคงอยูใ่นระดบัสูง แมว้า่จะอ่อนตวัลงบา้งจากปี 2565   อยา่งไรก็ตาม ก าไรจากการด าเนินงาน
ก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของ HMC น่าจะไดรั้บปัจจยัสนบัสนุนจากปริมาณการขายท่ีเพ่ิม จาก
การเร่ิมการผลิตของโครงการ PP line 4 ซ่ึงเร่ิมตั้งแต่เดือนธนัวาคม 2565 และก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี 
ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของ HMC น่าจะเพ่ิมเป็นประมาณ 1.9 พนัลา้นบาทในปี 2567 เน่ืองจากฟิทช์คาดวา่ส่วนต่าง



 
 

  

  
 

 

 

ระหวา่งราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบจะค่อยๆปรับตวัดีข้ึน และคาดวา่ส่วนต่างระหวา่งราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบจะกลบัไปอยู่
ในระดบัเฉล่ียตลอดวฏัจกัรของอุตสาหกรรมในปี 2568-2569 
 
HMC มีก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายติดลบ 149 ลา้นบาทในปี 2565 
เน่ืองจากส่วนต่างระหว่างราคาผลิตภณัฑ์กบัวตัถุดิบท่ีลดลงอย่างมาก  โดยส่วนต่างระหว่างราคา PP กบัวตัถุดิบโพรพิลีน 
(Propylene) ลดลงต ่าสุดเป็นประวติัการณ์ ในปี 2565 เน่ืองจากอุปสงคท่ี์อ่อนตวัลง ในขณะท่ีตน้ทุนวตัถุดิบปรับตวัเพ่ิมข้ึน      
นอกจากน้ี ราคาโพรเพน (Propane) ซ่ึงเป็นวตัถุดิบอีกชนิด มีการปรับตวัข้ึนมากกวา่ ซ่ึงท าใหส่้วนต่างก าไรของบริษทัฯ ลดลง
ไปอีกในปี 2565     ฟิทช์คาดว่า ส่วนต่างระหว่างราคาผลิตภณัฑ์กบัวตัถุดิบของผลิตภณัฑ์ PP จะยงัคงมีความผนัผวนในปี 
2566 โดยส่วนต่างระหวา่งราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบ จะยงัคงอยูใ่นระดบัท่ีต ่าและมีการฟ้ืนตวัเพียงเลก็นอ้ยจากในปี 2565     
 
การลดลงของอตัราส่วนหน้ีสินท่ียงัคงมีความเส่ียง: ฟิทชค์าดวา่อตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ีย
จ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และคา่ตดัจ าหน่ายของบริษทัฯ จะอยูสู่งกวา่ 3.3 เท่าในปี 2566-2567 เน่ืองจากก าไรจากการด าเนินงาน
ก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายท่ีคาดวา่จะยงัคงอ่อนแออยู ่  และหน้ีสินสุทธิของบริษทัฯ ก็มีแนวโนม้
ท่ีจะเพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองในปี 2566 เน่ืองจากฟิทชป์ระมาณการวา่บริษทัฯ จะมีกระแสเงินสดจากการด าเนินงานติดลบอยู ่ อยา่งไร
ก็ตาม ฟิทช์คาดว่าหน้ีสินสุทธิของบริษทัฯ จะลดลงในปี 2567-2568 และอตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อก าไรจากการด าเนินงาน
ก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบริษทัฯ จะลดลงไปอยูท่ี่ประมาณ 3.0 เท่าในปี 2568 เม่ือก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบริษทัฯ เพ่ิมข้ึนในปี 2567-2568 ไปอยูท่ี่ประมาณ 
3.5 พนัลา้นบาทในปี 2568 ฟิทชค์าดวา่บริษทัจะงดจ่ายเงินปันผลจนถึงปี 2569 จนกวา่บริษทัฯ จะมีก าไรสุทธิเป็นบวก 
 
ค่าใชจ่้ายเพ่ือการลงทุนท่ีลดลง: ค่าใชจ่้ายเพ่ือการลงทุนของ HMC น่าจะลดลง เน่ืองจากบริษทัฯ ไม่มีแผนการลงทุนขนาด
ใหญ่ หลงัจากโครงการ PP line 4 แลว้เสร็จ   HMC มีแผนท่ีจะใชเ้งินลงทุนประมาณ 3.1 พนัลา้นบาท ในปี 2566-2568 ส าหรับ
การซ่อมบ ารุงทัว่ไป และการซ่อมบ ารุงใหญ่ของโรงงาน  Propane Dehydrogenation 
 
มุ่งเนน้ผลิตภณัฑท่ี์มีมูลค่าเพ่ิม:  HMC มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่างและมีลกัษณะเฉพาะตวั ซ่ึงจะมีการแข่งขนัท่ีนอ้ย
กวา่และมีอตัราส่วนก าไรท่ีสูงกว่า   โดยบริษทัฯ มีสัดส่วนการขายผลิตภณัฑเ์หล่าน้ีเพ่ิมข้ึนเป็นประมาณร้อยละ 50-55 ของ
ยอดขายในปี 2563-2565 จากประมาณร้อยละ 35 ในปี 2558 แมว้า่สัดส่วนผลิตภณัฑด์งักล่าวจะลดลงในปี 2566 ในช่วงการ
เร่ิมด าเนินการผลิตโครงการ PP line 4   บริษทัฯ มีแผนท่ีจะเพ่ิมสัดส่วนผลิตภณัฑด์งักล่าวให้สูงข้ึนเป็นประมาณร้อยละ 70 
ภายในปี 2573      ผลิตภณัฑเ์หล่าน้ีจะมีราคาสูงกวา่ผลิตภณัฑท่ี์เป็น Commodity grade โดยเฉล่ียประมาณร้อยละ 5 ซ่ึงท าให้
บริษทัฯ มีอตัราส่วนก าไรสูงกวา่คู่แข่ง 
 
ผูน้ าในธุรกิจ PP ในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต:้ HMC เป็นผูผ้ลิต PP รายใหญ่ท่ีสุดในประเทศไทย  โดยมีส่วนแบ่งทางการตลาด
อยูท่ี่ประมาณหน่ึงในสาม   ก าลงัการผลิต PP ของบริษทัฯ เพ่ิมข้ึนเป็นประมาณ 1.1 ลา้นตนัต่อปีในปี 2565 หลงัจาก PP line 4 
แลว้เสร็จ ซ่ึงท าให้บริษทัฯ เป็นผูผ้ลิต PP รายใหญ่ท่ีสุดในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้   นอกจากน้ี สถานะทางการตลาดของ



 
 

  

  
 

 

 

บริษทัฯ ยงัไดรั้บปัจจยัเสริมจากการท่ีบริษทัฯ มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่างและมีลกัษณะเฉพาะตวั รวมถึงการผลิต
วตัถุดิบบางส่วนเอง โดยมีการผลิตโพรพิลีนจากโรงงาน  Propane Dehydrogenation 
 
ผูน้ าในด้านเทคโนโลยีและการพฒันาผลิตภัณฑ์: HMC ใช้เทคโนโลยีการผลิต PP ชั้นน าของโลกจาก LyondellBasell 
Industries N.V. (อนัดบัเครดิตท่ี BBB แนวโนม้เครดิตเป็นบวก) ซ่ึงเป็นหน่ึงในผูถื้อหุ้นรายใหญ่ของบริษทัฯ  นอกจากน้ี PP 
line 4 ใชเ้ทคโนโลยกีารผลิต PP ท่ีทนัสมยัท่ีสุด ซ่ึงเป็นเพียงหน่ึงในสองโรงงานในโลกท่ีใชเ้ทคโนโลยน้ีี ท่ีจะสามารถใช ้C6 
(Hexene co-monomer) เพ่ือเพ่ิมคุณสมบติัของ PP และเพ่ิมชนิดของผลิตภณัฑส์ าหรับการใชง้านใหม่ๆ     HMC เป็นผูน้ าใน
การผลิต PP ท่ีใช้ในการผลิตท่อและผลิตภัณฑ์ทางการแพทย์ในประเทศไทย และเป็นผูผ้ลิต PP รายแรกของโลกท่ีท า
แผน่ฟิลม์ไดอีเลคตริค   ผลิตภณัฑท์ั้งหมดของบริษทัฯ จะขายภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ของ LyondellBasell ซ่ึงเป็นยอมรับทัว่
โลก 
 
ความผนัผวนของธุรกิจและความหลากหลายท่ีจ ากดั: อนัดบัเครดิตของบริษทัถูกลดทอนจากความหลากหลายของผลิตภณัฑ์
ท่ีจ ากดั และความผนัผวนตามวฏัจกัรของธุรกิจ       ก าไรและกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบริษทัฯ จะถูกกระทบอยา่ง
มากจากความผนัผวนของราคาและส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมี และอุปสงคแ์ละอุปทาน
ของผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีท่ีเปล่ียนแปลง นอกจากน้ี HMC มีผลิตภณัฑ์ PP เพียงอย่างเดียว ซ่ึงท าให้ความหลากหลายของ
ผลิตภณัฑน์อ้ยกวา่ผูผ้ลิตปิโตรเคมีรายอ่ืนในประเทศ 
 
ความเช่ือมโยงกบั PTTGC: ฟิทชป์ระเมินแรงจูงใจของ PTTGC ในการใหก้ารสนบัสนุนแก่ HMC อยูใ่นระดบัปานกลาง ตาม
หลกัเกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ในเร่ืองความสัมพนัธ์ระหวา่งบริษทัแม่กบับริษทัลูก (Parent and Subsidiary Rating 
Linkage Methodology)  HMC เป็นผูรั้บซ้ือโพรพิลีนรายใหญ่ของ PTTGC และเป็นบริษทัหลักในธุรกิจ PP ของ PTTGC  
นอกจากน้ี PTTGC ยงัมีขอ้ตกลงท่ีจะไม่แข่งขนักบั HMC ในธุรกิจน้ี ซ่ึงสะทอ้นถึงความสัมพนัธ์ในเชิงกลยทุธ์ของทั้งสอง
บริษทั  ฟิทช์เช่ือวา่ PTTGC มีแนวโนม้ท่ีจะให้ความช่วยเหลือแก่ HMC มากกวา่สัดส่วนการถือหุ้นหากจ าเป็น  ปัจจยัเหล่าน้ี
ท าให้ฟิทช์พิจารณาวา่ แรงจูงใจในการใหก้ารสนบัสนุนแก่ HMC ในดา้นความส าคญัทางกลยทุธ์ (Strategic incentive) อยูใ่น
ระดบัปานกลาง    
 
PTTGC ไม่ไดมี้อ านาจควบคุมการบริหารทั้งหมดของ HMC เน่ืองจาก LyondellBasell มีตวัแทนเป็นคณะกรรมการของ HMC 
และมีส่วนร่วมในการแต่งตั้งผูบ้ริหารระดบัสูงของ HMC โดยมีการหมุนเวยีนกนัเป็นผูบ้ริหารระดบัสูงของ HMC  นอกจากน้ี 
ผลิตภณัฑท์ั้งหมดของบริษทัฯ ขายภายใตเ้คร่ืองหมายการคา้ของ LyondellBasell  ดงันั้น ฟิทชป์ระเมินแรงจูงใจในการใหก้าร
สนับสนุนแก่ HMC ในด้านความส าคัญทางด้านการด าเนินงาน (Operational incentive) อยู่ในระดับต ่า เช่นเดียวกันกับ
แรงจูงใจทางกฎหมาย (Legal incentive)  
 
 
 
 



 
 

  

  
 

 

 

การก าหนดอนัดบัเครดิตโดยสรุป 
HMC มีสถานะทางธุรกิจอยูใ่นระดบัปานกลางเม่ือเทียบกบับริษทัในธุรกิจน ้ ามนัและก๊าซธรรมชาติขั้นปลาย และปิโตรเคมีใน
ประเทศไทยท่ีฟิทช์จัดอันดับเครดิต ในขณะท่ีสถานะทางการเงินก็อยู่ในระดับปานกลางในช่วงเฉล่ียของวฏัจักรของ
อุตสาหกรรม 
 
HMC มีขนาดธุรกิจท่ีเล็กกวา่ และมีธุรกิจปิโตรเคมีขั้นตน้และความหลากหลายของผลิตภณัฑ ์ท่ีนอ้ยกวา่เม่ือเทียบกบับริษทั 
ไออาร์พีซี จ ากัด (มหาชน) หรือ IRPC (อนัดับเครดิตท่ี ‘A-(tha)’ แนวโน้มเครดิตเป็นลบ; สถานะทางเครดิตโดยล าพงัท่ี 
‘bbb(tha)’)  อยา่งไรก็ตาม HMC มีเทคโนโลยีดา้นการผลิตสูงกวา่ และผลิตภณัฑท่ี์กา้วหนา้กวา่ IRPC และมีอตัราส่วนก าไร
ต่อรายไดท่ี้สูงกวา่ IRPC แมว้า่จะไม่พิจารณารวมธุรกิจโรงกลัน่น ้ ามนั เน่ืองจาก HMC มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่าง
และมีลกัษณะเฉพาะตวั  ประกอบกบั HMC มีสถานะทางการเงินท่ีคาดการวา่จะแขง็แกร่งกวา่ ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสถานะในช่วง 
5 ปีท่ีผ่านมา ดงันั้น HMC จึงมีอนัดบัเครดิตโดยล าพงัสูงกวา่อนัดบัเครดิตโดยล าพงัของ IRPC อยูห่น่ึงอนัดบั  อยา่งไรก็ตาม 
ทั้งสองบริษทัเผชิญกบัความเส่ียงท่ีอตัราส่วนหน้ีสินของบริษทัจะยงัคงอยูท่ี่ระดบัสูงในช่วง 1-2 ปีขา้งหนา้น้ี ซ่ึงสะทอ้นอยูใ่น
แนวโนม้เครดิตเป็นลบของทั้งสองบริษทั 
 
ฟิทช์มองวา่ HMC มีสถานะทางธุรกิจดีกวา่บริษทัในกลุ่มผูผ้ลิตโพลิเมอร์และพลาสติกซ่ึงไดแ้ก่ บริษทั โพลีเพล็กซ์ (ประเทศ
ไทย) จ ากดั (มหาชน) หรือ PTL ซ่ึงมีอนัดบัเครดิตท่ี ‘A-(tha)’ แนวโน้มเครดิตมีเสถียรภาพ และ บริษทั อีสเทิร์นโพลีเมอร์ 
กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) หรือ EPG ซ่ึงมีอนัดบัเครดิตท่ี ‘A-(tha)’ แนวโนม้เครดิตมีเสถียรภาพ อยูเ่ล็กนอ้ย  ฟิทช์เช่ือวา่การเป็น
ผูน้ าในธุรกิจ PP ในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ช่วยลดทอนการท่ีบริษทัมีการกระจายตวัทางธุรกิจตามภูมิภาคท่ีน้อยกว่าเม่ือ
เทียบกบั PTL และความหลากหลายของธุรกิจของลูกคา้ท่ีนอ้ยกวา่เม่ือเทียบกบั EPG   อยา่งไรก็ตาม  HMC มีอตัราส่วนหน้ีสิน
ท่ีสูงกวา่ ซ่ึงท าใหอ้นัดบัเครดิตโดยล าพงัของ HMC อยูต่  ่ากวา่ PTL และ EPG 
 
สมมติฐานท่ีส าคญัของฟิทชท่ี์ใชใ้นการประมาณการ: 
- ปริมาณการขายเพ่ิมประมาณร้อยละ 28 ในปี 2566 (ปี 2565 เพ่ิมข้ึนร้อยละ 6) เน่ืองจากการเร่ิมการผลิต PP line 4 
ตั้งแต่เดือนธนัวาคม 2565 และเพ่ิมข้ึนประมาณร้อยละ 2-4 ต่อปี ในปี 2567-2568 
- ส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบค่อนขา้งคงท่ีในปี 2566 แลว้ค่อยๆ ปรับตวัดีข้ึนในปี 2567-2568 
- เงินลงทุน 3.1 พนัลา้นบาท ในปี 2566-2568 
- ไม่มีการจ่ายเงินปันผลจนกระทัง่ปี 2569 (จากผลประกอบของปี 2568) 
 
ปัจจยัท่ีอาจมีผลกบัอนัดบัเครดิตในอนาคต  
ปัจจยับวก:  
- แนวโน้มอนัดบัเครดิตอาจปรับกลบัมาเป็นมีเสถียรภาพได ้หากบริษทัฯ สามารถลด EBITDA net leverage ลงมา
อย่างต่อเน่ือง ให้อยู่ในระดบัต ่ากว่า 3.3 เท่าไดภ้ายในปี 2568 ในขณะท่ีแรงจูงใจในการให้การสนับสนุนจาก PTTGC ยงั
เหมือนเดิม 
 



 
 

  

  
 

 

 

ปัจจยัลบ:  
- กระแสเงินสดจากการด าเนินงานท่ีต ่ากว่าท่ีคาด  การเพ่ิมข้ึนของเงินลงทุนท่ีใช้หน้ีเป็นแหล่งเงินทุน  หรือการ
จ่ายเงินปันผลใหผู้ถื้อหุน้ อนัเป็นผลใหอ้ตัราส่วน EBITDA net leverage สูงกวา่ 3.3 เท่าอยา่งต่อเน่ือง  
- ระดบัความสมัพนัธ์ระหวา่งบริษทั กบั PTTGC ท่ีลดนอ้ยลง 
 
สภาพคล่อง 
สภาพคล่องท่ีบริหารจดัการได:้ HMC มีหน้ีสินอยูป่ระมาณ 1.42 หม่ืนลา้นบาท ณ ส้ินปี 2565 ซ่ึงประกอบดว้ยเงินกูร้ะยะสั้น
จ านวน 1.1 พนัลา้นบาท หุ้นกูจ้  านวน 5 พนัลา้นบาท และเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินจ านวน 8.1 พนัลา้นบาท  โดย
หน้ีท่ีจะครบก าหนดช าระในปี 2566 มีจ านวนทั้งส้ินประมาณ 2.6 พนัลา้นบาท (รวมเงินกูร้ะยะสั้น) และกระแสเงินสดสุทธิท่ี
คาดวา่จะติดลบในปี 2566 จะไดรั้บการสนบัสนุนจากเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจ านวน 1.4 พนัลา้นบาท และวงเงิน
สินเช่ือหมุนเวยีนท่ีไม่สามารถยกเลิกไดจ้ากสถาบนัการเงินท่ียงัไม่ไดเ้บิกใชจ้ านวน 7.5 พนัลา้นบาท    HMC เพ่ิงไดรั้บวงเงิน
สินเช่ือหมุนเวียนท่ีไม่สามารถยกเลิกได้ อายุสัญญา 3 ปี กับ 5 ปี จากธนาคารในประเทศ 2 แห่งในเดือนมกราคม และ
พฤษภาคม 2566  
 
ขอ้มูลของบริษทั 
HMC เป็นผูผ้ลิต PP รายแรกและรายใหญ่ท่ีสุดในประเทศ โดยบริษทัฯ มีสายการผลิต PP อยู ่4 สายการผลิต มีก าลงัการผลิต
รวมท่ี 1.06 ลา้นตนัต่อปี โดย PP line 4 แลว้เสร็จและเร่ิมการผลิตในเดือนธนัวาคม 2565      ผลิตภณัฑข์องบริษทัฯ ขายภายใต้
เคร่ืองหมายการคา้ของ LyondellBasell 
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เป็นอิสระ ทั้งน้ี เท่าท่ีมีแหล่งขอ้มูลดงักล่าวส าหรับตราสารนั้น ๆ หรือมีแหล่งขอ้มูลดงักล่าวอยูภ่ายในประเทศท่ีมีการออกตราสารนั้น  วิธีการท่ี
ฟิทช์ใช้ในการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงและขอบเขตในการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้มูลจากบุคคลท่ีสามท่ี ฟิทช์ไดรั้บจะแตกต่างกนัไปข้ึนอยู่
กบัลกัษณะของตราสารและบริษทัผูอ้อกตราสาร, ขอ้ก าหนดและหลกัปฏิบติัในประเทศท่ีมีการเสนอขายตราสารท่ีไดรั้บการจดัอนัดบัเครดิต และ/
หรือ ท่ีบริษทัผูอ้อกตราสารตั้งอยู,่ ลกัษณะของขอ้มูลท่ีเปิดเผยท่ีเก่ียวขอ้งท่ีสามารถหาได,้ การเขา้ถึงผูบ้ริหารและท่ีปรึกษาของบริษทัผูอ้อกตราสาร
, การยืนยนัความถูกต้องของข้อมูลจากบุคคลท่ีสามท่ีมีอยู่ท่ีสามารถหาได้ (อาทิ รายงานการตรวจสอบบญัชี จดหมายก าหนดกระบวนการ
ตรวจสอบ (agreed-upon procedures letters) รายงานการประเมินราคา รายงานการค านวณความรับผิดตามกรมธรรมป์ระกนัภยัของธุรกิจประกนั
วินาศภยั (actuarial reports) รายงานทางวิศวกรรม ความเห็นทางกฎหมาย และรายงานอ่ืนๆ ท่ีจดัท าโดยบุคคลท่ีสาม), ความมีอยูข่องแหล่งขอ้มูลท่ี
ใชใ้นการตรวจสอบจากบุคคลท่ีสามซ่ึงเป็นอิสระและมีความสามารถ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัตราสารนั้นหรือท่ีมีอยูใ่นประเทศของบริษทัผูอ้อกตราสารนั้น, 
และปัจจยัอ่ืนๆ   ผูใ้ช้อนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ ควรเขา้ใจว่าการตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงและการยืนยนัความ



 
 

  

  
 

 

 

ถูกตอ้งของขอ้มูลจากบุคคลท่ีสามท่ีฟิทช์ไดรั้บไม่สามารถรับประกนัไดว้า่ขอ้มูลเหล่านั้นท่ีฟิทช์ใชใ้นการจดัอนัดบัเครดิตและจดัท ารายงานการจดั
อนัดบัเครดิตจะเป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและสมบูรณ์  ทา้ยท่ีสุดแลว้บริษทัผูอ้อกตราสารและท่ีปรึกษาของบริษทัจะตอ้งรับผิดชอบต่อความถูกตอ้งของ
ขอ้มูลในเอกสารแสดงรายการขอ้มูลเก่ียวกบัการเสนอขายหลกัทรัพย ์(Offering documents) และในรายงานอ่ืนๆ   ท่ีให้แก่ฟิทช์และตลาด ในการ
จดัท าอนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตโดยฟิทช์  ฟิทช์จะตอ้งอาศยัรายงานของผูเ้ช่ียวชาญต่างๆ ซ่ึงรวมถึง ผูส้อบบญัชีอิสระในการ
พิจารณางบการเงินของบริษทั และนกักฎหมายในการพิจารณาเร่ืองท่ีเก่ียวกบักฎหมายและภาษี   นอกจากน้ี การจดัอนัดบัเครดิตและการประมาณ
การทางการเงินรวมถึงข้อมูลอ่ืนๆ  มีลักษณะเป็นการคาดการณ์ล่วงหน้า ซ่ึงอยู่บนพ้ืนฐานของสมมติฐานต่างๆ ท่ีตั้ งข้ึน และการคาดการณ์
เหตุการณ์ในอนาคต ซ่ึงโดยลกัษณะแลว้ไม่สามารถยืนยนัได้ว่าจะเกิดข้ึนจริง  ดงันั้น แมว้่าจะมีการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้เท็จจริงปัจจุบนั 
อนัดบัเครดิตและการประมาณการอาจได้รับผลกระทบจากเหตุการณ์หรือเง่ือนไขในอนาคตท่ีไม่ได้คาดไวล่้วงหน้า ณ เวลาท่ีจดัท าหรือยืนยนั
อนัดบัเครดิตและประมาณการ 
ขอ้มูลในรายงานน้ีไดถู้กน าเสนอ “ตามท่ีเป็น” โดยไม่ไดเ้ป็นการรับรองหรือการรับประกนัใดๆ และฟิทช์ไม่รับรองหรือรับประกนัว่ารายงานหรือ
เน้ือหาใดๆ ในรายงาน จะตรงตามขอ้ก าหนดใดๆ ของผูรั้บรายงานน้ี  การจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์เป็นความคิดเห็นในเร่ืองความน่าเช่ือถือของตรา
สาร  ความคิดเห็นและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตน้ีถูกจดัท าโดยฟิทช์ตามหลกัเกณฑแ์ละวิธีการจดัอนัดบัเครดิตท่ีเป็นท่ียอมรับ ซ่ึงฟิทช์จะคอย
ติดตามประเมินและปรับหลกัเกณฑ์และวิธีการจดัอนัดบัเครดิตให้เป็นปัจจุบนัอยู่เสมอ   ดงันั้น การจดัอนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบั
เครดิตเป็นผลงานของฟิทช์โดยรวม  และไม่มีบุคคลใดบุคคลหน่ึงหรือกลุ่มบุคคลใดกลุ่มบุคคลหน่ึงเป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวในการจดั
อนัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตนั้นๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดพิ้จารณาความเส่ียงในการขาดทุนอนัเน่ืองมาจากความเส่ียงอ่ืนใด 
นอกเหนือจากความเส่ียงทางด้านเครดิต เวน้แต่ว่าความเส่ียงนั้นจะมีการระบุเอาไวเ้ป็นการเฉพาะ   ฟิทช์ไม่ได้มีส่วนร่วมในการเสนอขาย
หลกัทรัพยใ์ดๆ   รายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ทั้งหมดเป็นการจดัท าข้ึนร่วมกนั  รายช่ือบุคคลท่ีระบุไวใ้นรายงานเป็นผูท่ี้เก่ียวขอ้งในการ
ท ารายงานแต่ไม่ไดเ้ป็นผูรั้บผิดชอบแต่เพียงผูเ้ดียวต่อความคิดเห็นท่ีเสนอในรายงานนั้น   รายช่ือท่ีระบุไวใ้นรายงานมีเพ่ือใช้ส าหรับการติดต่อ
เท่านั้น   รายงานการจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ไม่ได้เป็นหนังสือช้ีชวนในการเสนอขายหลกัทรัพย ์หรือส่ิงท่ีใช้แทนขอ้มูลท่ีรวบรวม ยืนยนั
ความถูกตอ้ง และน าเสนอต่อนกัลงทุนโดยบริษทัผูอ้อกตราสารและตวัแทนในการเสนอขายหลกัทรัพย ์  อนัดบัเครดิตอาจจะมีการเปล่ียนแปลง
หรือยกเลิก ณ เวลาใดๆ และดว้ยเหตุผลใดๆ ก็ได ้ซ่ึงข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจของฟิทช์แต่เพียงผูเ้ดียว   ฟิทช์มิไดใ้ห้ค  าปรึกษาในการลงทุนใดๆ ทั้งส้ิน 
การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดเ้ป็นการแนะน าให้นกัลงทุน ซ้ือ ขาย หรือถือตราสารใดๆ  การจดัอนัดบัเครดิตไม่ไดเ้ป็นการช้ีถึงความพอเหมาะของราคา
ตลาดและความเหมาะสมของตราสารใดๆ ต่อนกัลงทุนรายหน่ึงรายใดโดยเฉพาะ หรือลกัษณะการยกเวน้ภาษีหรือการเสียภาษีจากการช าระเงินท่ี
เก่ียวขอ้งกบัตราสารใดๆ   ฟิทช์ไดรั้บค่าจา้งในการจดัอนัดบัเครดิตจากบริษทัผูอ้อกตราสาร ผูรั้บประกนั ผูค้  ้าประกนั ผูมี้ภาระผกูพนัอ่ืนๆ และผูจ้ดั
จ  าหน่าย  โดยปกติค่าจา้งดงักล่าวจะแตกต่างกนัไปโดยเร่ิมจากหน่ึงพนัเหรียญสหรัฐฯ ถึงเจ็ดแสนห้าหม่ืนเหรียญสหรัฐฯ (หรือเทียบเท่าส าหรับ
สกุลเงินอ่ืน) ต่อคร้ังของการออกตราสาร  ในบางกรณีฟิทช์จะไดรั้บค่าจา้งคร้ังเดียวต่อปีจากการจดัอนัดบัเครดิตตราสารทั้งหมดหรือบางส่วนท่ี
ออกโดยผูอ้อกตราสารนั้นๆ หรือตราสารท่ีรับประกนัหรือค ้าประกนัโดยผูรั้บประกนันั้นๆ หรือผูค้  ้ าประกนันั้นๆ โดยค่าจา้งดงักล่าวคาดว่าจะ
แตกต่างกนัไปโดยเร่ิมจากหน่ึงหม่ืนเหรียญสหรัฐฯ ถึงหน่ึงลา้นห้าแสนเหรียญสหรัฐฯ (หรือเทียบเท่าส าหรับสกุลเงินอ่ืน)   การจดัท า การประกาศ
สู่สาธารณะ หรือการเผยแพร่การจดัอนัดบัเครดิตของฟิทช์ไม่ไดเ้ป็นการแสดงว่าฟิทช์ยนิยอมให้ใชช่ื้อฟิทช์ในฐานะท่ีเป็นผูเ้ช่ียวชาญท่ีเก่ียวขอ้งกบั
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