
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท นอร์ทอีส รับเบอร์ จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “BBB-” 
ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” อันดับเครดิตดังกล่าวสะท้อนถึงอุปสงค์
ผลิตภัณฑ์ยางธรรมชาติท่ีมีอย่างต่อเน่ืองในอุตสาหกรรมยานยนต์ตลอดจนแนวโน้มท่ีดีของผลการ
ดำเนินงานของบริษัทท่ามกลางการแข่งขันท่ีสูงขึ้น นอกจากน้ี อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงสถานะของ
บริษัทในฐานะท่ีเป็นผู้ประกอบการขนาดกลางในธุรกิจยางธรรมชาติของประเทศไทย ประสบการณ์
อันยาวนานของผู้บริหาร และอัตราการทำกำไรท่ีสม่ำเสมออีกด้วย  

อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตก็มีข้อจำกัดจากความผันผวนของราคายางธรรมชาติและอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตรา รวมถึงการท่ีบริษัทมีตลาดท่ีกระจุกตัวและมีฐานการผลิตเพียงแห่งเดียว 
ตลอดจนความท้าทายต่าง ๆ ในอุตสาหกรรมยางธรรมชาติท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจโลกท่ียังคงมี
ความไม่แน่นอน และกฎระเบียบท่ีเกิดขึ้นใหม่ เช่น มาตรการด้านสิ่งแวดล้อมของทางยุโรปเพื่อลด
การตัดไม้ทำลายป่า หรือ EU Deforestation-free Regulation (EUDR) 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

ผลการดำเนินงานคาดว่าเป็นที่น่าพอใจ 

ผลการดำเนินงานของบริษัทคาดว่าจะแข็งแกร่งขึ้นในช่วงปีประมาณการเนื่องจากการคาดการณ์ว่า
ราคายางธรรมชาติจะสูงขึ้น ประกอบกับความต้องการยางรถยนต์ยังคงมีต่อเน่ืองในอุตสาหกรรม
ยานยนตร์ และการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตของบริษัทจากโรงงานแห่งใหม่ ท้ังน้ี  คาดว่าโรงงาน
แห่งใหม่จะเริ่มดำเนินงานในช่วงครึ่งหลังของปี 2568 ด้วยกำลังการผลิตท่ี 172,800 ตันต่อปี รายได้
จากการดำเนินงานของบริษัทอยู่ท่ี 2.51 หมื่นล้านบาทในปี 2566 ลดลงเล็กน้อยจาก 2.52 หมื่น
ล้านบาทในปี 2565 ปริมาณการขายสินค้ายางธรรมชาติของบริษัทเติบโตขึ้นด้วยตัวเลขสองหลัก แต่
ถูกกดดันด้วยราคายางท่ีต่ำมาก ส่งผลให้รายได้เติบโตลดลง 

อย่างไรก็ตาม ราคายางธรรมชาติกำลังอยู่ในช่วงขาขึ้น โดยใน 2 เดือนแรกของปี 2567 ราคาเฉลี่ย 
(Free On Board – FOB) กรุงเทพของยางแผ่นดิบรมควัน RSS3 และยางแท่ง STR20 ซ่ึงเป็นสินค้า
หลักของบริษัทเพิ่มขึ้น 20%-25% จากในช่วงเดียวกันของปี 2566 (แหล่งท่ีมา: การยางแห่ง
ประเทศไทย) 

ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าราคายางธรรมชาติจะเป็นปัจจัยหลักต่อการเติบโตของรายได้ในปี 2567 
ในขณะท่ีการเพิ่มขึ้นอย่างแข็งแกร่งของปริมาณขายจะเป็นปัจจัยหลักท่ีทำให้รายได้เติบโตในปี 
2568-2569 ซ่ึงเป็นผลมาจากความต้องการยางท่ีเพิ่มขึ้นและกำลังการผลิตท่ีเพิ่มขึ้นของบริษัท 
รายได้จากการดำเนินงานของบริษัทคาดว่าจะอยู่ท่ี 2.8 หมื่นล้านในปี 2567 และเพิ่มขึ้นไปถึงราว ๆ 
3.6 หมื่นล้านบาทในปี 2569 

การกระจุกตัวของลูกค้า  

ลูกค้าของบริษัทส่วนใหญ่เป็นลูกค้า (Trader) ชาวจีน ท่ีขายสินค้าให้กับผู้ผลิตยางรถยนต์ ในปี 
2566 ลูกค้าของบริษัทประกอบด้วยลูกค้าจีน 66% สิงคโปร์ 26% ไทย 7% และส่วนท่ีเหลือจาก
อินเดียและประเทศอื่น  ๆ โดยสัดส่วนลูกค้าจีนลดลงจาก 70%-80% ระหว่างปี 2563-2565 
เนื่องจากมีการแข่งขันอย่างมากระหว่างผู้จำหน่ายผลิตภัณฑ์ยางธรรมชาติในประเทศ โดยผู้เล่นราย

  

บริษัท นอร์ทอีส รบัเบอร์ จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 29/2567 
 19 มีนาคม 2567 

CORPORATES 
 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
วันท่ีทบทวนล่าสุด: 19/06/66 
 

 
อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับ 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

15/06/64 BBB- Stable 
14/09/63 BB+ Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
สุชนา ฉนัทาดิศัย 
suchana@trisrating.com 
 

ญาณิศา ศรีประเสริฐยิ่ง 
yanisa@trisrating.com 
 

วจี พิทกัษ์ไพบูลยก์ิจ 
wajee@trisrating.com 

ศศิพร วัชโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ใหญ่ท่ีเดิมขายสินค้าให้แก่ลูกค้าในประเทศฝั่งยุโรปและสหรัฐอเมริกา ไดห้ันมาขายให้กับลูกค้าชาวจีนมากขึ้นเพื่อรองรับการเพิ่มขึ้นของการผลิตรถยนต์
พลังงานไฟฟ้า (Electric vehicles -- EV) การแข่งขันท่ีมากขึ้นระหว่างผู้จำหน่ายยางธรรมชาติอาจส่งผลต่อรายได้และอัตราการทำกำไรของบริษัทให้
ลดลงได้ อย่างไรก็ตามบริษัทมีความตั้งใจท่ีจะขยายธุรกิจไปยังตลาดต่างประเทศมากขึ้นเพื่อเพิ่มยอดขายและสามารถใช้ประโยชน์จากการมีกำลังการ
ผลิตท่ีมากขึ้น 

อัตราการทำกำไรที่คงที่   

ทริสเรทต้ิงคาดว่า อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายต่อรายได้ (EBITDA Margin) ของบริษัทจะอยู่ราว ๆ 9% ระหว่าง
ปี 2567-2569 โดย EBITDA Margin ของบริษัทในช่วง 5 ปีท่ีผ่านมาอยู่ระหว่าง 7%-10% การที่บริษัทสามารถรักษาระดับการทำกำไรได้สม่ำเสมอแม้
ในช่วงเวลาท่ีมีความผันผวนของราคาและความต้องการใช้สินค้า เน่ืองมาจากประสบการณ์อันยาวนานของผู้บริหารกว่าสิบปีในธุรกิจยางธรรมชาติและ
กลยุทธ์ในการซ้ือขายแบบ Back-to-back โดยมีการบริหารจัดการปริมาณการขายและปริมาณการซ้ือให้สอดคล้องเหมาะสมกัน นอกจากน้ี บริษัทยัง
สามารถรักษาระดับอัตราการผลิตสินค้าในโรงงานอยู่ท่ีระดับสูงราว ๆ 90% ท้ังน้ี การคาดการณ์ EBITDA Margin ท่ี 9% จะทำให้บริษัทมี EBITDA 
เพิ่มไปอยู่ท่ีประมาณ 2.7 พันล้านบาทในปี 2567 และเพิ่มต่อเนื่องจนอยู่ท่ีระดับ 3.3 พันล้านบาทในป ี2569  

ภาระหนี้ลดลง 
ทริสเรทติ้งคาดว่าภาระหน้ีของบริษัทจะลดลงในช่วงปีประมาณการแม้ว่าการลงทุนในโรงงานใหม่จำนวน 1.5 พันล้านบาทจะส่งผลให้หน้ีสินสูงขึ้น ณ 
เดือนธันวาคม 2566 บริษัทมีหน้ีสินทางการเงินอยู่ท่ีระดับ 8.7 พันล้านบาท ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA อยู่ท่ีระดับ 3.8 เท่า ซ่ึง
มากกว่าท่ีระดับ 3.2 เท่าในช่วงปี 2564-2565 ท้ังน้ี โรงงานใหม่และความต้องการเงินทุนหมุนเวียนจะส่งผลให้หน้ีสินทางการเงินของบริษัทค่อย ๆ 
สูงขึ้นจนไปอยู่ท่ีระดับ 1 หมื่นล้านบาทในปี 2569 อย่างไรก็ตาม จากการคาดการณ์ว่าผลตอบแทนของบริษัทจะสูงขึ้นจากการเพิ่มขึ้นของกำลังการ
ผลิตของโรงงานใหม่ อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA จึงคาดว่าจะลดลงมาอยู่ท่ีระดับ 3.1 เท่าในปี 2567-2569 

สภาพคล่องที่เพียงพอ  

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงมีสภาพคล่องท่ีแข็งแกร่งในช่วง 12 เดือนข้างหน้า โดยแหล่งเงินทุนของบริษัทจะมาจากเงินสดและเงินฝากสถาบัน
การเงินท่ีมีข้อจำกัดในการใช้จำนวน 485 ล้านบาท และวงเงินสินเชื่อท่ียังไม่ได้เบิกใช้จำนวน 2.6 พันล้านบาท ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2566 รวมถึง
เงินทุนจากการดำเนินงานในอีก 12 เดือนข้างหน้าคาดว่าจะอยู่ท่ีประมาณ 2.1 พันล้านบาท ในขณะเดียวกันบริษัทจะต้องจ่ายชำระหน้ีเงินกู้ยืมระยะ
ยาวและหน้ีสินทางการเงินท่ีจะครบกำหนดในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวนประมาณ 149 ล้านบาทและ 5.3 ล้านบาทตามลำดับ พร้อมท้ังงบประมาณ
สำหรับการลงทุนในโรงงานใหม่อีกจำนวน 1 พันล้านบาทในปี 2567 โดยบริษัทต้องกู้เงินเพิ่มเติมจากสถาบันการเงินเพื่อใช้ในการลงทุนครั้งน้ี 

ท้ังน้ี จากข้อกำหนดทางการเงินในส่วนท่ีเกี่ยวกับภาระหน้ีสินทางการเงินท่ีบริษัททำไว้กับสถาบันการเงิน บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของ
เจ้าของให้ต่ำกว่า 2.5 เท่าและความสามารถในการชําระภาระผูกพัน (Debt Service Coverage Ratio -- DSCR) ต้องมากกว่า 1.2 เท่า โดยอัตราส่วน
ท้ังสองของบริษัท ณ สิ้นปี 2566 อยู่ ท่ี 1.25 เท่า และ 1.2 เท่า ตามลำดับ ส่วนข้อกำหนดทางการเงินส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับหุ้นกู้ บริษัทต้องดำรง
อัตราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อส่วนของผู้ถือหุ้นให้ต่ำกว่า 2.5 เท่า โดยอัตราส่วนน้ีอยู่ท่ี 1.15 เท่า ณ เดือนธันวาคม 2566 บริษัทไม่น่ามีปัญหาในการปฏิบัติ
ตามข้อกำหนดทางการเงินท้ังในส่วนของเงินกู้จากสถาบันการเงินและหุ้นกู้ในช่วง 12-18 เดือนข้างหน้า ท้ังน้ี สัดส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืน
ก่อนของบริษัทอยู่ท่ี 44% ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2566 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

• รายได้จะเพิ่มขึ้น 10%-20% ต่อปีในช่วงระหว่างปี 2567-2569 เนื่องจากคาดว่าราคายางธรรมชาติจะปรับตัวสูงขึ้นและปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึ้น
จากโรงงานใหม่ 

• อัตรากำไรขั้นต้นจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 11%-12% ต่อป ีและ EBITDA Margin จะอยู่ท่ีระดับประมาณ 9% ต่อปีในช่วงระหว่างปี 2567-2569 

• ค่าใช้จ่ายลงทุนโดยรวมจะอยู่ท่ีระดับ 1.7 พันล้านบาทในระหว่างปี 2567-2568 ซ่ึงได้รวมเงินลงทุนในการสร้างโรงงานใหม่จำนวน 1.5 พันล้าน
บาท และจะอยู่ท่ีระดับ 100 ล้านบาทในปี 2569 
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แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงรักษาความสามารถในการแข่งขันในธุรกิจยาง
ธรรมชาติได้ต่อไปโดยท่ีบริษัทจะรักษาสถานะสภาพคล่องและสร้างความแข็งแกร่งของงบดุลให้เพียงพอท่ีจะรองรับผลกระทบจากความผันผวนของ
ราคายางธรรมชาติได้ 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับเพิ่มอันดับเครดิตสามารถเกิดขึ้นได้หากบริษัทมี EBITDA เกินกว่าระดับ 2.5 พันล้านบาทและมีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ต่ำ
กว่า 2.5 เท่าอย่างต่อเน่ือง อย่างไรก็ตาม การปรับลดอันดับเครดิตสามารถเกิดขึ้นได้ในกรณีท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัท
เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องจนเกินกว่าระดับ 5 เท่าเป็นระยะเวลาท่ีต่อเนื่อง ซ่ึงกรณีดังกล่าวสามารถเกิดขึ้นได้หากอัตรากำไรของบริษัทลดลงอย่างมีนัยสำคัญ
ซ่ึงอาจเป็นผลมาจากการท่ีบริษัทไม่สามารถแบกรับต้นทุนวัตถุดิบท่ีเพิ่มขึ้นได้ หรือหากอุปสงค์ยางล้อท่ัวโลกลดลงอย่างมีนัยสำคัญ นอก จากน้ี การ
ลงทุนท่ีใช้เงินกู้จำนวนมากท่ีอาจทำให้งบการเงินและกระแสเงินสดเพื่อการชำระหน้ีของบริษัทอ่อนแอลงก็อาจจะเป็นปัจจัยลบต่ออันดับเครดิ ตของ
บริษัทไดด้้วยเช่นกัน 

ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ------------------------------ ณ วันที ่31 ธันวาคม -------------------------- 
 

 
2566 2565 2564 2563            2562 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

25,057 25,203 24,432 16,364 13,021 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  2,070 2,223 2,194 1,116 786 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  2,269 2,407 2,372 1,230 869 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  1,742 1,938 2,007 968 610 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  449 424 331 229 234 
เงินลงทุน 

 
246 334 201 534 241 

สินทรัพย์รวม 
 

16,839 16,307 14,239 10,232 7,989 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
8,659 7,669 7,562 5,126 4,323 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

7,469 6,588 5,446 3,691 3,011 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้       

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
9.1 9.6 9.7 7.5 6.7 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

12.7 14.9 18.6 12.8 11.3 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
5.0 5.7 7.2 5.4 3.7 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 3.8 3.2 3.2 4.2 5.0 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

20.1 25.3 26.5 18.9 14.1 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
53.7 53.8 58.1 58.1 58.9 

 
 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565   

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/


บริษัท นอร์ทอีส รับเบอร์ จำกัด (มหาชน) 

                                                                                                            
                                                                                                                                  

 
                                                                                                                                                                                                          4 

 

บริษัท นอร์ทอีส รับเบอร์ จำกัด (มหาชน) (NER) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2567 ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยท่ียังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 
ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

  


