
 
 

  

  
 

 

 

ฟิทช์จดัอนัดบัเครดติภายในประเทศหุ้นกู้ บจ. เอช็เอม็ซี โปลเีมอส์ ที ่‘A-(tha)’ 
 
ฟิทช์ เรทติ้งส์ – กรุงเทพฯ – 17 กันยายน 2563: บริษัท ฟิทช์ เรทติ้งส์ (ประเทศไทย) จ ากัด ประกาศจัดอันดับเครดิต
ภายในประเทศระยะยาว (National Long-Term Rating) หุน้กูไ้ม่มีหลกัประกนัและไม่ดอ้ยสิทธิของบริษทั เอช็เอม็ซี โปลีเมอส์ 
จ ากดั หรือ HMC (อนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวท่ี ‘A-(tha)’ แนวโนม้เครดิตเป็นลบ) จ านวนไม่เกิน 5 พนัลา้นบาท ท่ี
ระดบั ‘A-(tha)’    เงินท่ีไดจ้ากการออกหุ้นกูค้ร้ังน้ีจะน าไปใชส้ าหรับช าระคืนเงินกูแ้ละใชส้ าหรับเงินทุนหมุนเวียนในการ
ด าเนินธุรกิจ  หุ้นกูด้ังกล่าวมีสถานะเท่าเทียมกบัหน้ีไม่มีหลกัประกนัและไม่ดอ้ยสิทธิของ HMC และไดรั้บการจดัอนัดับ
เครดิตในระดบัเดียวกนักบัอนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวของบริษทัฯ 
 
อนัดบัเครดิตภายในประเทศระยะยาวของ HMC ท่ี ‘A-(tha)’ ไดมี้การพิจารณารวมถึงการปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิตข้ึนหน่ึงอนัดบั
จากสถานะเครดิตโดยล าพังของบริษัท (Standalone Credit Profile) ของบริษัทฯ ท่ีอยู่ ท่ี  ‘bbb+(tha)’ ซ่ึงสะท้อนถึง
ความสัมพนัธ์ระดบัปานกลางระหว่างบริษทัฯ กบั บริษทั พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ ากดั (มหาชน) หรือ PTTGC  (อนัดับ
เครดิตท่ี ‘AA+(tha)’ แนวโน้มเครดิตเป็นลบ; สถานะทางเครดิตโดยล าพงัท่ี ‘aa-(tha)’) ซ่ึงเป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่ท่ีสุดของ 
HMC โดยถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 41 ตามหลักเกณฑ์การพิจารณาอันดับเครดิตในเร่ือง Parent and Subsidiary Rating 
Linkage 
 
แนวโนม้เครดิตเป็นลบ สะทอ้นถึงความเส่ียงท่ีอตัราส่วนหน้ีสินของบริษทัฯ อาจลดลงชา้กวา่ท่ีคาดการณ์ หลงัจากการลงทุน
ขนาดใหญ่ในช่วงปี 2563-2564 เน่ืองจากอุปสงคท่ี์อ่อนแอจากสถานะการณ์โคโรนาไวรัส      ฟิทช์คาดวา่ อตัราส่วนหน้ีสิน
ของบริษทัฯ ท่ีวดัจากอตัราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อกระแสเงินสดจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน 
(FFO Net Leverage) จะเพ่ิมข้ึนสูงกวา่ 4.5 เท่าในปี 2563-2564 เน่ืองจากการลงทุนในการก่อสร้าง PP line 4 และกระแสเงิน
สดจากการด าเนินงานท่ีอ่อนแอ 
 
ฟิทช์คาดวา่อตัราส่วนหน้ีสินจะลดลงมาอยูใ่นระดบัต ่ากวา่ 3.5 เท่าภายในปี 2565 เน่ืองจากกระแสเงินสดท่ีปรับตวัดีข้ึน จาก
ก าไรท่ีมากข้ึนซ่ึงเป็นผลมาจากการขยายก าลังการผลิต และอุปสงค์และส่วนต่างของราคาผลิตภัณฑ์กับวตัถุดิบของ
ผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีท่ีปรับตวัดีข้ึน หลงัจากสถานะการณ์โคโรนาไวรัส      อยา่งไรก็ตาม อตัราส่วนหน้ีสินของ HMC อาจ
ยงัคงอยูใ่นระดบัสูงกวา่ 3.5 เท่าอยา่งต่อเน่ือง หากอุปสงคแ์ละส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมี
ยงัคงอยูใ่นระดบัต ่า จากสภาวะเศรษฐกิจท่ีอ่อนแอหลงัปี 2564      ผลการด าเนินงานของบริษทัฯ ในช่วงคร่ึงปีแรกของปี 2563 
ใกลเ้คียงกบัท่ีฟิทช์ประมาณการไว ้โดยบริษทัฯ มีก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจา
หน่าย (EBITDA) ลดลงเป็น 972 ล้านบาท จาก 2.3 พันล้านบาทในช่วงคร่ึงปีแรกของปี 2562 เน่ืองจากผลกระทบการ
สถานะการณ์โคโรนาไวรัส 
 
ปัจจยัท่ีมีผลต่ออนัดบัเครดิต 
ผูน้ าในธุรกิจ PP ในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต:้ HMC เป็นผูผ้ลิตเม็ดพลาสติกโพลีโพรพิลีน (PP) รายแรกและรายใหญ่ท่ีสุดใน
ประเทศไทย  โดยมีส่วนแบ่งทางการตลาดอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 33 ในปี 2562     บริษทัฯ ยงัเป็นหน่ึงในผูน้ าในธุรกิจ PP ใน



 
 

  

  
 

 

 

เอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้โดยก าลงัการผลิต PP ของบริษทัฯ จะเพ่ิมข้ึนเป็นประมาณ 1.1 ลา้นตนัต่อปีในปี 2565 หลงัจาก PP 
line 4 แลว้เสร็จ ซ่ึงจะท าให้บริษทัฯ เป็นผูผ้ลิต PP รายใหญ่ท่ีสุดในภูมิภาคน้ี   นอกจากน้ี สถานะทางการตลาดของบริษทัฯ 
ยงัไดรั้บปัจจยัเสริมจากการท่ีบริษทัฯ มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่างและมีลกัษณะเฉพาะตวั รวมถึงการผลิตวตัถุดิบ
เองบางส่วน โดยบริษทัฯมีการผลิตโพรพิลีนจากโรงงาน  Propane Dehydrogenation (PDH) 
 
มุ่งเนน้ผลิตภณัฑท่ี์มีมูลค่าเพ่ิม:  HMC มุ่งเนน้ผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่างและมีลกัษณะเฉพาะตวั ซ่ึงมีการแข่งขนัท่ีนอ้ยกวา่
และมีอตัราส่วนก าไรท่ีสูงกวา่   โดยบริษทัฯ มีสัดส่วนการขายผลิตภณัฑเ์หล่าน้ีเพ่ิมข้ึนเป็นประมาณร้อยละ 46 ของยอดขาย
ในปี 2562 จากประมาณร้อยละ 35 ในปี2558  และมีแผนท่ีจะเพ่ิมสดัส่วนผลิตภณัฑด์งักล่าวใหม้ากกวา่ร้อยละ 60 เม่ือ PP line 
4 เร่ิมด าเนินการผลิตเต็มท่ี      ผลิตภณัฑเ์หล่าน้ีจะมีราคาสูงกวา่ผลิตภณัฑท่ี์เป็น Commodity grade โดยเฉล่ียประมาณ ร้อยละ
5 ซ่ึงท าใหบ้ริษทัฯ มีอตัราส่วนก าไรสูงกวา่คู่แข่ง 
 
HMC ขายผลิตภณัฑ์ในสัดส่วนมากกว่าร้อยละ 75 ให้กับธุรกิจบรรจุภณัฑ์ (ประมาณร้อยละ 40 เป็นบรรจุภณัฑ์ท่ีมีความ
ยืดหยุ่น และร้อยละ 35 เป็นบรรจุภณัฑ์แบบคงรูป) แต่บริษทัฯ มุ่งเน้นในการขายผลิตภณัฑ์ในธุรกิจบรรจุภณัฑ์ท่ีตอ้งการ
คุณสมบติัท่ีซบัซอ้นมากข้ึน เช่น แผน่ฟิลม์ท่ีทนความร้อน กนัอากาศ หรือท่ีปิดผนึกไดดี้ หรือบรรจุภณัฑท่ี์ทนแรงกระแทกได้
สูง เป็นต้น     นอกจากน้ี  ยอดขายผลิตภัณฑ์ให้กับธุรกิจผลิตภัณฑ์ เพ่ือการดูแลสุขภาพและสุขอนามัย รวมถึง 
ภาคอุตสาหกรรม ไดเ้พ่ิมข้ึนอยา่งต่อเน่ืองในช่วงส่ีปีท่ีผา่นมา (คิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 15.1 ของยอดขายในปี 2562) 
 
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  รายแรกในกลุ่ม LyondellBasell ท่ีท าแผ่นฟิล์มไดอีเลคตริค    ผลิตภัณฑ์ทั้ งหมดของบริษัทฯ จะขายภายใต้
เคร่ืองหมายการคา้ของ LyondellBasell ซ่ึงเป็นท่ียอมรับทัว่โลก 
 
การผลิตวตัถุดิบบางส่วนและการใชว้ตัถุดิบท่ีหลากหลาย: HMC มีการผลิตโพรพิลีนจากโรงงาน PDH ของตวัเอง โดยคิดเป็น
สัดส่วนร้อยละ 40 ของโพรพิลีนท่ีตอ้งการใช ้โดยวตัถุดิบท่ีเหลือจะมาจากสัญญาการจัดหาวตัถุดิบระยะยาวกับ PTTGC   
บริษทั ระยองโอเลฟินส์ จ ากดั (HMC ถือหุน้อยูร้่อยละ 14.3) และโรงกลัน่น ้ ามนัท่ีอยูบ่ริเวณใกลเ้คียง   นอกจากน้ี บริษทัฯ ยงั
มีการน าเขา้โพรพิลีนในบางช่วงเพ่ือบริหารจดัการความเส่ียงในการจดัหาวตัถุดิบ โดยโพรพิลีนท่ีน าเขา้จะเพ่ิมมากข้ึนเป็น
ประมาณร้อยละ 7 ของโพรพิลีนท่ีตอ้งการใช ้เม่ือ PP line 4 แลว้เสร็จ   ประมาณคร่ึงหน่ึงของโพรพิลีนท่ีบริษทัใช ้ผลิตมาจาก
ก๊าซธรรมชาติ ซ่ึงมีความไดเ้ปรียบดา้นตน้ทุน โดยเฉพาะในช่วงท่ีราคาน ้ ามนัอยูใ่นระดบัสูง แมว้า่สดัส่วนดงักล่าวจะลดลงมา
อยูท่ี่ประมาณร้อยละ 40 หลงัจาก PP line 4 แลว้เสร็จ  ส่วนท่ีเหลือของโพรพิลีนท่ีบริษทัใช ้ผลิตมาจากแนฟทา 
 



 
 

  

  
 

 

 

สัญญาจดัหาวตัถุดิบช่วยลดความผนัผวน: HMC มีสัญญาการจดัหาก๊าซโพรเพน (ซ่ึงจดัหาไดจ้ากภายในประเทศ) ระยะยาว
กบับริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) (ผูหุ้น้รายใหญ่ท่ีสุดของ PTTGC) ซ่ึงราคาซ้ือขายจะอา้งอิงกบัราคา PP ซ่ึงจะช่วยลดความผนั
ผวนของส่วนต่างระหวา่งราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบได ้และยงัเป็นเพ่ิมการรวมการผลิตไดใ้นระดบัหน่ึง   
 
อตัราส่วนหน้ีสินเพ่ิมข้ึน: ฟิทชค์าดวา่อตัราส่วนหน้ีสิน FFO Net Leverage ของบริษทัฯ จะเพ่ิมข้ึนอยา่งมากไปอยูท่ี่ระดบั 4.5-
5.5 เท่าในปี 2563-2564 จาก 2.5 เท่าในปี 2562 เน่ืองจากบริษทัอยูร่ะหวา่งการก่อสร้าง PP line 4 ท่ีมีก าลงัการผลิตท่ี 250,000 
ตนัต่อปี ซ่ึงมีมูลค่าการก่อสร้างประมาณ 300 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ หรือประมาณ 9.4 พนัลา้นบาท  โดยใชเ้งินลงทุนส่วนใหญ่
จะอยูใ่นช่วงปี 2563-2564   ฟิทช์คาดวา่อตัราส่วนหน้ีสินของบริษทัฯ จะลดลงมาอยูท่ี่ระดบัประมาณ 3.2 เท่าในปี 2565 และ 
2.5 เท่าในปี 2566 เม่ือ PP line 4 เร่ิมผลิตเตม็ท่ี  
 
ความผนัผวนของธุรกิจและความหลากหลายท่ีจ ากดั: อนัดบัเครดิตของบริษทัถูกลดทอนจากความหลากหลายของผลิตภณัฑ์
ท่ีจ ากดั และความผนัผวนตามวฏัจกัรของธุรกิจ       ก าไรและกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบริษทัฯ จะถูกกระทบอยา่ง
มากจากความผนัผวนของราคาและส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บัวตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมี และอุปสงคแ์ละอุปทาน
ของผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีท่ีเปล่ียนแปลง นอกจากน้ี HMC มีผลิตภณัฑ์ PP เพียงอย่างเดียว ซ่ึงท าให้ความหลากหลายของ
ผลิตภณัฑน์อ้ยกวา่ผูผ้ลิตปิโตรเคมีรายอ่ืนในประเทศ และบริษทัมีฐานการผลิตเพียงแห่งเดียว 
 
ความเช่ือมโยงกบั PTTGC: ฟิทช์พิจารณาความสัมพนัธ์ระหว่างบริษทัฯ กบั PTTGC อยู่ในระดบัปานกลาง ซ่ึงท าให้มีการ
ปรับเพ่ิมอนัดบัเครดิตข้ึนหน่ึงอนัดบั     HMC เป็นผูรั้บซ้ือโพรพิลีนรายใหญ่ของ PTTGC ซ่ึงแสดงใหเ้ห็นถึงการเช่ือมโยงใน
การผลิตในธุรกิจสายโพรพิลีน  อีกทั้ง PTTGC ยงัให้ HMC เป็นบริษทัหลกัในธุรกิจ PP และมีขอ้ตกลงท่ีจะไม่แข่งขนักับ 
HMC ในธุรกิจน้ี ซ่ึงสะท้อนถึงความสัมพันธ์ในเชิงกลยุทธ์ของทั้ งสองบริษัท              PTTGC และ LyondellBasell ส่ง
ตวัแทนเป็นคณะกรรมการของ HMC ในสัดส่วนมากกวา่ก่ึงหน่ึง และมีการหมุนเวียนกนัเป็นผูบ้ริหารระดบัสูงของ HMC          
ฟิทชคิ์ดวา่ PTTGC มีแนวโนม้ท่ีจะใหค้วามช่วยเหลือแก่ 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 มีความเทคโนโลยดีา้นการผลิต และผลิตภณัฑท่ี์กา้วหนา้กวา่ IRPC และมีอตัราส่วนก าไรต่อ
รายไดท่ี้สูงกวา่ IRPC แมว้า่จะไม่พิจารณารวมธุรกิจโรงกลัน่น ้ ามนั เน่ืองจาก HMC มุ่งเนน้ในผลิตภณัฑท่ี์มีความแตกต่างและ
มีลกัษณะเฉพาะตวั  นอกจากน้ี  HMC มีการใชว้ตัถุดิบท่ีหลากหลายกว่า ทั้ งจากก๊าซและแนฟทา        ฟิทช์มองวา่บริษทัทั้ง
สองมีสถานะทางธุรกิจท่ีใกลเ้คียงกนั แต่ HMC มีสถานะทางการเงินท่ีท่ีแข็งแกร่งกว่า 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: 
- รายไดล้ดลงประมาณร้อยละ 24 ในปี 2563 เน่ืองจากอุปสงคท่ี์อ่อนแอจากสถานะการณ์โคโรนาไวรัส และราคา PP 
ท่ีลดลงจากราคาน ้ ามนัท่ีลดลง,  อุปสงคแ์ละราคา PP ค่อยๆ ปรับตวัดีข้ึนตั้งแต่ปี 2564 ซ่ึงท าใหร้ายไดเ้พ่ิมข้ึน 
- EBITDA margin ลดลงมาอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 10 ในปี 2563 เน่ืองจากอุปสงคแ์ละส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑก์บั
วตัถุดิบของผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีท่ีอ่อนแอ 
- ส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑ์กับวตัถุดิบของผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีค่อยๆ ปรับตวัดีข้ึนในปี 2564 ท าให้ EBITDA 
margin เพ่ิมข้ึนมาอยูท่ี่ประมาณร้อยละ 12-13 ในปี 2564-2565 
- PP line 4 เร่ิมผลิตในไตรมาสท่ี 2 ปี 2565 เพ่ิมก าลงัการผลิตอีก 250,000 ตนัต่อปี 
- เงินลงทุน 8.1 พนัลา้นบาทในปี 2563-2565 ส าหรับ PP line 4 รวมกบัเงินลงทุน 600 ลา้นบาท ถึง 1.4 พนัลา้นบาท
ต่อปี ในปี 2563-2565 ส าหรับการซ่อมบ ารุงและการปรับปรุงคุณภาพการผลิต 
 
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 
สภาพคล่องอยูใ่นระดบัท่ีบริหารจดัการได:้ HMC มีหน้ีสินอยู ่6.9 พนัลา้นบาท ณ ส้ินปี 2562 ซ่ึงประกอบดว้ยเงินกูย้ืมระยะ
สั้นจ านวน 1.5 พนัลา้นบาท และเงินกูย้มืระยะยาวกบัสถาบนัการเงิน ซ่ึงมีส่วนท่ีครบก าหนดช าระภายใน 12 เดือนจ านวน 1.3 



 
 

  

  
 

 

 

พนัลา้นบาท  ฟิทช์มองวา่สภาพคล่องของบริษทัฯอยู่ในระดบัท่ีสามารถบริหารจดัการได ้โดยบริษทัฯมีเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสดจ านวน 1.3 พนัลา้นบาท และวงเงินสินเช่ือหมุนเวียนท่ีไม่สามารถยกเลิกไดจ้ากสถาบนัการเงินท่ียงัไม่ไดเ้บิก
ใชจ้ านวน 3 พนัลา้นบาท    HMC จะมีกระแสเงินสดสุทธิเป็นลบในปี 2563-2564 เน่ืองจากการลงทุนขนาดใหญ่ใน PP line 4   
อยา่งไรก็ตาม HMC มีการจดัหาเงินกูจ้  านวนหน่ึงหม่ืนลา้นบาทเพ่ือรองรับการลงทุนน้ีไวแ้ลว้ ซ่ึงจะเร่ิมเบิกกูว้งเงินดงักล่าว
ในปี 2563 
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เก่ียวขอ้งกบัตราสารนั้นหรือท่ีมีอยูใ่นประเทศของบริษทัผูอ้อกตราสารนั้น, และปัจจยัอ่ืนๆ   ผูใ้ชอ้นัดบัเครดิตและรายงานการจดัอนัดบัเครดิตของ
ฟิทช์ ควรเขา้ใจวา่การตรวจสอบขอ้มูลขอ้เท็จจริงและการยืนยนัความถูกตอ้งของขอ้มูลจากบุคคลท่ีสามท่ีฟิทช์ไดรั้บไม่สามารถรับประกนัไดว้่า
ขอ้มูลเหล่านั้นท่ีฟิทช์ใช้ในการจดัอนัดบัเครดิตและจดัท ารายงานการจดัอนัดบัเครดิตจะเป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและสมบูรณ์  ทา้ยท่ีสุดแลว้บริษทัผู ้
ออกตราสารและท่ีปรึกษาของบริษทัจะตอ้งรับผิดชอบต่อความถูกตอ้งของขอ้มูลในเอกสารแสดงรายการขอ้มูลเก่ียวกบัการเสนอขายหลกัทรัพย ์
(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 
 


