
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญท่ีอาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บริษัท อินโดรามาเวนเจอร์ส จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “AA-” พร้อมทั้งคงอันดับเครดิตหุ้นกู้
ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนของบริษัทท่ีระดับ “A” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ 
“คงที่”  

นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน  
6 พันล้านบาทและหุ้นกู ้สำรองเพื ่อการเสนอขายเพิ่มเติม (Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน  
4 พันล้านบาทของบริษัทที่ระดับ “AA-” ด้วย โดยบริษัทจะนำเงินที่ได้รับจากการออกหุ้นกู้
ชุดใหม่ไปชำระภาระหน้ีสินและนำไปใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนต่าง ๆ  

ทั้งนี ้ อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงสถานะผู ้นำในธุรกิจห่วงโซ่โพลีเอสเตอร์ของบริษัท 
ตลอดจนความได้เปรียบในการแข่งข ันจากการมีระบบการผลิตที ่ครบวงจร (Vertical 
Integration) การมีผลิตภัณฑ์ที ่หลากหลาย รวมทั ้งการมีฐานการผลิตและฐานลูกค้าท่ี
กระจายตัวอยู่ใน 6 ทวีปทั่วโลก นอกจากนี้ อันดับเครดิตยังสะท้อนถึงความสามารถและ
ประสบการณ์ของคณะผู้บริหารของบริษัท รวมท้ังการท่ีบริษัทสามารถเข้าถึงเทคโนโลยีสำคัญ
ในอุตสาหกรรมอีกด้วย อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตก็มีข้อจำกัดจากธรรมชาติท่ีมีความผันผวน
ของอุตสาหกรรมปิโตรเคมีด้วยเช่นกัน 

บริษัทยังคงเผชิญกับความท้าทายของอุตสาหกรรมในปี 2566 อันเนื่องมาจากการลดระดับ
สินค้าคงคลัง (Destocking) ทั่วทั้งห่วงโซ่อุปทานของเคมีภัณฑ์ซึ่งส่งผลทำให้ทั้งยอดขายและ
ส่วนต่างราคาของผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีส่วนใหญ่ลดต่ำลง นอกจากนี้ เศรษฐกิจที่ฟื้นตัวช้ากว่า
คาดและกำลังการผลิตส่วนเกินในประเทศจีนก็ยังสร้างแรงกดดันต่อผลกำไรของบริษัทยิ่งขึ้น
อีกด้วย ทริสเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการทำกำไรของบริษัทในปี 2566 มีแนวโน้มที่จะ
อ่อนตัวลงเมื่อพิจารณาจากการลดลงอย่างต่อเนื่องของกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อม
ราคาและค่าตัดจำหน่ายหลัก (Core EBITDA) ต่อตันการผลิตของบริษัทซึ่งลดลงเหลือ 98 
ดอลลาร์สหรัฐฯ ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2566 เมื่อเทียบกับค่าเฉลี่ยท่ี 155 ดอลลาร์สหรัฐฯ 
ในปี 2565 โดยในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2566 บริษัทมี EBITDA อยู่ที่ 3.18 หมื่นล้านบาท 
โดยมีอัตราส่วสนภาระหนี้สินสุทธิต่อ EBITDA ที่ 7.3 เท่า (ปรับเป็นอัตราส่วนเต็มปีด้วย
ตัวเลข 12 เดือนย้อนหลัง) 

แม้ว่าความท้าทายเหล่าน้ีน่าจะยังคงมีอยู่ต่อไปในปี 2567 แต่ทริสเรทติ้งก็คาดว่าผลกระทบ
ต่อกำไรก็น่าจะบรรเทาลงโดยมีปัจจัยหนุนจากความรุนแรงของการลดระดับสินค้าคงคลังท่ี
ลดลง ซึ่งน่าจะส่งผลให้อุปสงค์ในตลาดและอัตราการใช้กำลังการผลิตของบริษัทปรับตัวดีขึ้น 
นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังคาดว่าการลดต้นทุนค่าใช้จ่ายและเงินลงทุนต่าง ๆ ของบริษัท รวม
ไปถึงการเพิ่มประสิทธิภาพของสินทรัพย์น่าจะช่วยเสริมความสามารถในการทำกำไรและคง
ความแข็งแกร่งทางการเงินให้แก่บริษัทในช่วงท่ีอุตสาหกรรมอยู่ในวงจรขาลง ทริสเรทติ้งมอง
ว่าภาระหน้ีสินทางการเงินของบริษัทซึ่งวัดจากอัตราส่วนภาระหนี้สินสุทธิต่อ EBITDA จะ
ปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ในระดับท่ีต่ำกว่า 4.0 เท่าในช่วงปี 2567-2568 จากท่ีอยู่ในระดับสูงสุดในปี 
2566 

 
 

บริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 10/2567 
 9 กุมภาพันธ์ 2567 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: AA- 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  AA- 

หุ้นกู้ดอ้ยสทิธิคล้ายทนุ  A 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 12/10/66 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับเครดิต                  แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

23/09/64 AA- Stable 
16/10/63 AA- Negative 
26/09/62 AA- Stable 
09/08/62 AA- Alert Developing 
29/08/61 AA- Stable 
18/10/60 A+ Positive 
09/09/54 A+ Stable 
   
   
   
 
 

 
ติดต่อ: 
ประวิตร ชัยชำนะภยั, CFA 
pravit@trisrating.com 
 

ศุภศิษฏ์ เทยีนสกุใส, CFA 
supasith@trisrating.com 
 

ภารัต มหทัธโน 
parat@trisrating.com 

เสริมวิทย์ ศรโียธา 
sermwit@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ณ สิ้นเดือนกันยายน 2566 บริษัทมีภาระหน้ีสินรวมที่จำนวนประมาณ 2.66 แสนล้านบาท (รวมหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน) โดยหนี้ที่มีลำดับใน
การได้รับชำระคืนก่อนของบริษัทซ่ึงประกอบด้วยหน้ีท่ีมีหลักประกันและหน้ีของบริษัทย่อยต่าง ๆ น้ันมีจำนวนรวม 8.88 หมื่นล้านบาท ท้ังนี้ อัตราส่วน
หน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อภาระหน้ีท้ังหมดของบริษัทอยู่ท่ีระดับประมาณ 33% ณ สิ้นเดือนกันยายน 2566 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าผลการดำเนินงานของบริษัทจะค่อยๆฟื้นตัวได้ในช่วงเวลา
ประมาณการ การมีผลิตภัณฑ์ที่มีความจำเป็นในสัดส่วนท่ีสูงจะช่วยให้บริษัทสามารถดำรงระดับของอุปสงค์เอาไว้ได้ในช่วงที่ตลาดอยู่ในภาวะอ่อนแอ 
นอกจากนี้ ทริสเรทติ้งยังคาดด้วยว่าอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ของบริษัทจะอยู่ในช่วง 3-4 เท่าในระยะ 2-3 ปีข้างหน้าด้วยเช่นกัน 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

โอกาสในการปรับเพิ่มอันดับเครดิตยังคงมีจำกัดในระยะ 12-18 เดือนข้างหน้า ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงหากสถานะ
ทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลงกว่าท่ีทริสเรทติ้งประมาณการไว้อย่างมีนัยสำคัญซ่ึงอาจเกิดจากการมีผลกำไรท่ีต่ำกว่าคาดจากผลของการชะลอตัวของ
อุตสาหกรรมปิโตรเคมีท่ียาวนานกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ หรือบริษัทมีการซื้อกิจการขนาดใหญ่ด้วยการก่อหนี้จำนวนมาก  

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารกึ่งหน้ีกึ่งทุน (Hybrid Securities), 28 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จำกัด (มหาชน) (IVL) 

อันดับเครดิตองค์กร: AA- 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
IVL243A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA- 
IVL245A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA- 
IVL24NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA- 
IVL24DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,475 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA- 
IVL256A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA- 
IVL25NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA- 
IVL25DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,150 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA- 
IVL265A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,950 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
IVL26OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
IVL26NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
IVL274A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
IVL275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
IVL27NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
IVL27NB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,990 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
IVL285A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
IVL286A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
IVL28OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
IVL28NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 AA- 
IVL294A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,700 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
IVL295A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
IVL306A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 AA- 
IVL30NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,010 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 AA- 
IVL31OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,300 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 AA- 
IVL324A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 AA- 
IVL325A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 AA- 
IVL32NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 AA- 
IVL335A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,550 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2576 AA- 
IVL336A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,200 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2576 AA- 
IVL355A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2578 AA- 
IVL19PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุน 15,000 ล้านบาท A 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 6,000 ล้านบาท และหุ้นกู้สำรองเพื่อการเสนอขายเพิ่มเติม 
(Greenshoe) ในวงเงินไม่เกิน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 12 ปี 

AA- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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