
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคัญทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั  
น ้ำตำลมติรผล จ ำกดั ที่ระดบั “A+” พรอ้มกนันี้ ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธิ 
ไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 5,150 ล้ำนบำทที่ระดบั “A+” ด้วย โดยแนวโน้มอนัดบั
เครดติยงัคง “Negative” หรอื “ลบ”  ทัง้นี้ บรษิทัจะน ำเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรออกหุน้กูชุ้ดใหม่นี้ไปช ำระ
คนืหนี้ระยะสัน้ ใช้ในกำรลงทุนขยำยงำนและกำรลงทุนต่ำง ๆ และเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของ
บรษิทั 

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึสถำนะของบรษิทัทีเ่ป็นหนึ่งในผูน้ ำในอตุสำหกรรมน ้ำตำลระดบัโลก 
ตลอดจนแบรนดส์นิคำ้ซึง่เป็นทีย่อมรบั กระบวนกำรผลติน ้ำตำลทีม่ปีระสทิธภิำพ ฐำนกำรผลติที่
กระจำยตวั และแหล่งรำยไดท้ีห่ลำกหลำย 

ภำยหลงัจำกผ่ำนพ้นระดบัต ่ำสุดในปี 2563 ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัก็ดีขึน้เป็นอย่ำงมำก
ในช่วงครึง่แรกของปี 2564 กำรฟ้ืนตวัของผลกำรด ำเนินงำนมำจำกกำรเพิม่ขึน้ของรำคำน ้ำตำล 
และกำรขยำยก ำลงักำรผลติของโรงไฟฟ้ำของบรษิทั ตลอดจนกำรเพิม่ขึน้ของรำคำและปรมิำณ
ขำยเอทำนอล รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวมของบรษิทัเพิม่ขึน้ 8.2% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อนมำอยู่ที่ระดบั 4.7 หมื่นล้ำนบำทในช่วงครึง่แรกของปี 2564 ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน
ก่อนค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัเพิม่ขึน้ 28.1% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อนมำอยู่ที่ระดบั 7.0 พนัล้ำนบำท ในขณะที่อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำ
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้อยู่ที่ระดบั 14.8% ในช่วงครึ่งแรกของปี 2564 เพิม่ขึ้นจำกระดบั 
12.5% ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน  

ภำระหนี้ของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่ำงมำกในช่วงปีทีผ่่ำนมำ โดยมสีำเหตุมำจำกเงนิลงทุนจ ำนวนมำก
ในประเทศอินโดนีเซียและระดบัก ำไรที่ลดลงในช่วงวฏัจกัรขำลงของธุรกิจน ้ำตำล หนี้สนิทำง
กำรเงินของบริษัทอยู่ที่ 8.6 หมื่นล้ำนบำทในปี 2563 และ 1.1 แสนล้ำนบำท ณ สิ้นเดือน
มถิุนำยน 2564 เพิม่ขึน้จำกระดบั 7.9 หมื่นลำ้นบำทในปี 2562  อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อ
ก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยเพิม่ขึน้มำอยู่ที่ระดบั 7.3 เท่ำในปี 
2563 และ 7.9 เท่ำในช่วงครึง่แรกของปี 2564 จำกระดบั 4.6 เท่ำในปี 2562 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำผลกำรด ำเนินงำนบรษิทัจะค่อย ๆ ปรบัตวัดีขึ้นในอนำคตข้ำงหน้ำ จำกกำร
เพิม่ขึ้นของปรมิำณฝนและผลผลิตอ้อยในประเทศไทย ตลอดจนกำรฟ้ืนตวัของรำคำน ้ำตำล 
นอกจำกนี้ ผลกำรด ำเนินงำนจำกกำรลงทุนใหม่ ๆ ในประเทศอนิโดนีเซยี รวมทัง้กลยุทธใ์นกำร
เพิม่ประสทิธภิำพกำรผลติ ตลอดจนกำรผลติสนิคำ้ที่มมีูลค่ำเพิม่ในจ ำนวนที่มำกขึน้จะช่วยเพิม่
ขดีควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัและควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษิทัได้ในระยะปำนกลำง
ถงึระยะยำว 

ทริสเรทติ้งประเมินว่ำสภำพคล่องของบริษัทอยู่ในระดับที่เพยีงพอ ณ เดือนมิถุนำยน 2564 
บรษิทัมหีนี้สนิที่มภีำระดอกเบี้ยประมำณ 1 แสนล้ำนบำท ประกอบด้วยหุน้กู้จ ำนวน 3.2 หมื่น
ล้ำนบำท เงนิกู้ระยะยำวจ ำนวน 2.7 หมื่นล้ำนบำท และเงนิกู้ระยะสัน้จ ำนวน 4.5 หมื่นล้ำนบำท
ตำมข้อก ำหนดทำงกำรเงินส ำหรับตรำสำรหนี้และเงินกู้ธนำคำรที่ระบุให้บริษัทต้องด ำรง
อตัรำส่วนหนี้สนิที่มภีำระดอกเบี้ยต่อทุนให้ต ่ำกว่ำ 2 เท่ำ ณ สิ้นเดือนมถิุนำยน 2564 บรษิัทมี
อตัรำส่วนหนี้สนิที่มภีำระดอกเบี้ยต่อทุนอยู่ที ่1.5 เท่ำ ซึ่งทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำบรษิทัน่ำจะสำมำรถ
ปฏบิตัติำมขอ้ก ำหนดทำงกำรเงนิดงักล่ำวไดต้ลอดช่วงระยะเวลำทีป่ระมำณกำร 

  

บริษทั น ้ำตำลมิตรผล จ ำกดั 
 

ครัง้ท่ี 83/2564 
 5 ตุลำคม 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 10/03/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

04/06/63 A+ Negative 
24/12/53 A+ Stable 
02/11/50 A Stable 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
เนำวรตัน์ เตม็วฒันำงกูร 

nauwarut@trisrating.com 
 

จุฑำทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึควำมกงัวลของทรสิเรทติ้งเกีย่วกบัสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัทีอ่่อนแอลง และภำระหนี้สนิทำง
กำรเงนิทีเ่พิม่ขึน้ในช่วงวฏัจกัรขำลงของอุตสำหกรรมทีผ่่ำนมำ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มอนัดบัเครดติอำจเปลีย่นกลบัมำเป็น “Stable” หรอื “คงที”่ ไดใ้นกรณีทีผ่ลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัฟ้ืนตวัอย่ำงต่อเนื่องในระยะทีย่ำวนำนในระดบั
หนึ่ง ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติอำจได้รบักำรปรบัลดลงหำกบรษิทัมภีำระหนี้สูงเกนิกว่ำคำดหรอืมอีตัรำก ำไรอ่อนแอกว่ำที่คำดไวซ้ึ่ง อำจมแีนวโน้ม
ท ำให้อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิัทอยู่ในระดบัสูงเกินกว่ำ 7 เท่ำเป็นระยะ
เวลำนำน 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดติตรำสำรหนี้, 15 มถิุนำยน 2564 
- วธิกีำรจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎำคม 2562 
- อตัรำส่วนทำงกำรเงนิทีส่ ำคญัและกำรปรบัปรุงตวัเลขทำงกำรเงนิ, 5 กนัยำยน 2561 

 

บริษทั น ้ำตำลมิตรผล จ ำกดั (MPSC) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
MPSC21OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
MPSC229A: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
MPSC22OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
MPSC233A: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
MPSC236A: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,610 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
MPSC249A: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,200 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
MPSC256A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,400 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
MPSC256B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,210 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
MPSC259A: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
MPSC26DA: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,900 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
MPSC286A: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,630 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
MPSC28DA: หุน้กู ้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,200 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
MPSC306A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,650 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2573 A+ 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 5,150 ลำ้นบำท ไถ่ถอนภำยใน 12 ปี A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
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ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกิดจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัข้อมูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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