
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ (CreditUpdate) เป็นข้ันตอนหนึ่งของการทบทวนอันดับเครดิตของทริสเรทต้ิง โดยการประกาศเครดิตวาระจะเกิดในกรณีท่ี (1) มีเหตุการณ์ซึ่งอาจมีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อธุรกิจหรือสถานะการเงิน 
หรือต่อปัจจัยในการพิจารณาอันดับเครดิตอื่น ๆ ของหน่วยงานนั้น ๆ และข้อมูลนั้นมีเพียงพอท่ีจะใช้ประเมินผลกระทบท่ีมีต่ออันดับเครดิตในปัจจุบันได้ (2) มีการจัดอันดับเครดิตตราสารหนี้ใหม่ท่ีออกโดยหน่วยงานนั้น ๆ 
หรือ (3) มีการยกเลิกอันดับเครดิต  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 4 พันล้าน
บาทและมีระยะเวลาไถ่ถอนภายใน 7 ปีของ บริษัท ทีพีไอ โพลีน จำกัด (มหาชน) ท่ีระดบั “A-” 
โดยบริษัทจะนำเงินที่ได้ไปใช้ชำระหนี้ที่จะครบกำหนด ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งก็คงอันดับ
เครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของบริษัทที่ระดับ “A-” พร้อม
แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” ด้วย 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะที ่แข็งแกร่งของบริษัทในตลาดปูนซีเมนต์ในประเทศไทย 
ตลอดจนตำแหน่งผู้นำในตลาด Ethylene Vinyl Acetate (EVA) รวมถึงการมีกระแสเงินสดท่ี
มั่นคงจากธุรกิจผลิตไฟฟ้า และประโยชน์ท่ีได้รับจากการกระจายความเสี่ยงทางธุรกิจ นอกจากน้ี 
อันดับเครดิตยังสะท้อนความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าการลงทุนเพื่อลดต้นทุนโดยคำนึงถึง
สิ่งแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล (Environmental Social and Governance - ESG) ของ
บริษัทจะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพโรงไฟฟ้าและชดเชยส่วนเพิ่มราคารับซื้อไฟฟ้า (Adder) ของ
โรงไฟฟ้าที่ทยอยหมดอายุลงอีกด้วย อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตก็มีข้อจำกัดจากลักษณะที่เป็น
วงจรของธุรกิจวัสดุก่อสร้างและธุรกิจโพลิเมอร์ รวมถึงภาระหน้ีสินท่ีเพิ่มขึ้นของบริษัท  

ประมาณการกรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้งคาดว่ามาตรการลดต้นทุนต่าง ๆ ซึ่งคำนึงถึง ESG จะ
ช่วยให้บริษัทมีผลการดำเนินงานท่ีดีขึ้น โดย EBITDA น่าจะเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 9 พันล้านบาท
ถึง 1 หมื่นล้านบาทในช่วงระหว่างปี 2568-2570 จาก 8.4 พันล้านบาทในปี 2567 ซึ่งเมื่อ
ประกอบกับความต้องการหนี้สินที่จะลดลงตามค่าใช้จ่ายลงทุนแล้วก็น่าจะทำให้อัตราส่วน
หน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัทลดลงมาอยู่ท่ีระดับประมาณ 7 เท่าในปี 2568 และ 6 
เท่าในช่วงระหว่างปี 2569-2570 จากระดับ 8.7 เท่าในปี 2567 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงผลการดำเนินงานในช่วงที่ผ่านมาของ
บริษัทที่ต่ำกว่าคาด ตลอดจนความท้าทายจากภาวะเศรษฐกิจในอนาคตอันใกล้ ทั้งนี้ อัตราส่วน
หน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ท่ีระดับเกินกว่า 6 เท่าอย่างต่อเน่ืองอาจนำไปสู่การปรับลดอันดับ
เครดิตได ้

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากผลการดำเนินงานของบริษัทยังคงต่ำกว่าการคาดการณ์
ของทริสเรทติ้ง ซึ่งกรณีดังกล่าวอาจเกิดจากการชะลอตัวของกิจกรรมในภาคการก่อสร้างและ/
หรือประโยชน์จากมาตรการลดต้นทุนที่ต่ำกว่าคาด นอกจากนี้ การลงทุนด้วยการก่อหนี้เพิ่มขึ้น
และการสูญเสียส่วนทุนจำนวนมากจากคดีฟ้องร้องที่ยังคงค้างอยู่ก็อาจส่งผลกดดันต่ออันดับ
เครดิตได้  

ในทางตรงกันข้าม ทริสเรทติ้งอาจปรับเปลี่ยนแนวโน้มอันดับเครดิตเป็น “Stable” หรือ “คงที่” 
หากมาตรการลดต้นทุนต่าง ๆ ของบริษัทสร้างผลลัพธ์ท่ีมีนัยสำคัญหรือหากธุรกิจวัสดุก่อสร้างฟื้น
ตัวไดอ้ย่างแข็งแรงเป็นอย่างมาก ซ่ึงจะส่งผลใหบ้ริษัทมรีะดับหน้ีสินต่ำกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ 

  

บริษัท ทีพีไอ โพลีน จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 44/2568 
 24 เมษายน 2568 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน  A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 21/02/68 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

21/02/68 A- Negative 
24/02/66 A- Stable 
04/10/65 BBB+ Positive 
25/03/63 BBB+ Stable 
10/04/62 BBB+ Positive 
02/10/55 BBB+ Stable 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 26 ธันวาคม 2567 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 7 กันยายน 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 

 

บริษัท ทีพีไอ โพลีน จำกัด (มหาชน) (TPIPL) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
TPIPL256A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
TPIPL25NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,410.7 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A- 
TPIPL264A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
TPIPL269A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
TPIPL26NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,532.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A- 
TPIPL272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,042.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
TPIPL274A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,215.8 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
TPIPL276A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,745 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
TPIPL27NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,994 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A- 
TPIPL283A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
TPIPL286A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,719.4 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A- 
TPIPL293A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,766.5 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
TPIPL29NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 6,007.7 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A- 
TPIPL304A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Negative 
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