
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท  
ซพีเีอฟ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบั
เครดติใหแ้ก่หุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 2 หมืน่ล้านบาทก าหนด 
ไถ่ถอนภายใน 15 ปีของบรษิทัทีร่ะดบั “A+” ดว้ยเช่นกนั โดยเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่
ดังกล่าวจะน าไปใช้ตามวัตถุประสงค์ของบริษัทหรือของบริษัทในกลุ่มซีพีเอฟดังต่อไปนี้  
(1) ประกอบธุรกจิทัว่ไป และ/หรอื (2) ขยายธุรกจิ และ/หรอื (3) ลงทุนในหุ้นหรอืสนิทรพัย ์ 
และ/หรอื (4) ช าระคนืหนี้ และ/หรอื (5) ใหกู้ย้มืแก่บรษิทัในกลุ่มซพีเีอฟ หรอืใชซ้ื้อหุน้ของบรษิทั
ในกลุ่มซพีเีอฟ ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัคง “เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” 
ส าหรบัอนัดบัเครดติทัง้หมดของบรษิทัเช่นเดมิอกีดว้ย 

อันดับเครดิตยังคงสะท้อนถึงสถานะของบริษัทในการเป็นบริษัทย่อยที่ส าคัญของ  บริษัท  
เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) ซึ่งไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “A+” พรอ้ม ”เครดติ
พนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” จากทรสิเรทติ้ง ทัง้นี้ การประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิารณา
ถงึการด าเนินงานของบรษิัททีผ่สานเป็นหนึ่งเดยีวกบัการด าเนินงานของบรษิทัเจรญิโภคภณัฑ์
อาหาร จ ากดั (มหาชน) และการสนบัสนุนในดา้นต่าง ๆ ทีบ่รษิทัไดร้บัจากบรษิทัแมด่ว้ย 

บรษิัทซพีเีอฟ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) เป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของ
บรษิทัเจรญิโภคภณัฑ์อาหาร จ ากดั (มหาชน) โดยบรษิทัท าหน้าทีร่บัผดิชอบในการด าเนินธุรกจิ
สตัวบ์กแบบครบวงจรในประเทศไทย อานิสงส์จากราคาของผลติภณัฑ์สตัว์บกทีเ่พิม่ขึน้และราคา
วตัถุดบิอาหารสตัวท์ีล่ดลงส่งผลใหบ้รษิทัมผีลประกอบการทีด่ใีนไตรมาสแรกของปี 2563 กล่าวคอื 
บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายเติบโตเพิม่ขึ้นถงึ 3.7 หมืน่ลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้ 6.7% เมื่อเทยีบกบั
ช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้า อตัราก าไรขัน้ต้นของบริษัทก็เติบโตขึ้นมาอยู่ที่ระดบั 13.4% ใน 
ไตรมาสแรกของปี 2563 เมือ่เปรยีบเทยีบกบัระดบั 8.8% ในช่วงเดยีวกนัของปี 2562   

ภาวะเศรษฐกจิทีถ่ดถอยจากผลกระทบของไวรสัโคโรน่าสายพนัธุ์ใหม่หรอืโควดิ-19 ส่งผลกระทบ
ต่อบรษิัทเพยีงเล็กน้อยเนื่องจากสนิคา้ของบรษิทัเป็นผลติภณัฑ์ทีจ่ าเป็นต่อชวีติประจ าวนั ทัง้นี้ 
ทรสิเรทติ้งยงัคงมมีุมมองต่อผลประกอบการของบรษิทัในปี 2563 ว่าจะไดร้บัอานิสงส์จากราคา
วตัถุดบิอาหารสตัวท์ีล่ดลงและความตอ้งการอาหารแช่แขง็ทีเ่พิม่ขึน้ 

ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัมหีนี้สนิทางการเงนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยอยู่ที ่9 หมื่นล้านบาท โดย
หนี้สนิในสดัส่วน 71% ของจ านวนดงักล่าวเป็นหุน้กูแ้ละเงนิกูย้มืระยะยาว ทรสิเรทติ้งประเมนิว่า
บรษิทัจะมสีภาพคล่องเพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า ในการนี้ บรษิทัมเีงนิกูท้ีจ่ะครบก าหนด
ช าระในปี 2563 จ านวน 5.3 พนัลา้นบาทซึ่งคาดว่าแหล่งทีม่าของเงนิสดเพื่อการช าระหนี้จะมา
จากกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานเป็นหลกั ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของ
บรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 6-7 พนัลา้นต่อปี นอกจากนี้ บรษิทัยงัมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอจากเงนิสดใน
มอืจ านวนประมาณ 3.5 พนัลา้นบาทและวงเงนิสนิเชือ่จากสถาบนัการเงนิอกีหลายแห่งดว้ย 

เครดิตพินิจ (CreditAlert) 

ทรสิเรทติ้งได้ประกาศ “เครดติพนิิจ” ให้อนัดบัเครดติองค์กรและตราสารหนี้ทัง้หมดของบรษิัท
เจรญิโภคภณัฑ์อาหาร จ ากดั (มหาชน)  มแีนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” มาตัง้แต่เมือ่วนัที ่13 
มนีาคม 2563 อนัเป็นผลสบืเนื่องมาจากประกาศทีร่ะบุว่าบรษิัทจะลงทุนในสดัส่วนไม่เกนิ 20% 
ของหุ้นทัง้หมดใน บรษิทั เทสโก ้สโตร์ส (ประเทศไทย) จ ากดั และ Tesco Stores (Malaysia) 
Sdn. Bhd. โดยมมีลูค่าเงนิลงทุนประมาณ 1.5 พนัล้านดอลลาร์สหรฐัฯ (หรอืเทยีบเท่าประมาณ 

  

บริษทั ซีพีเอฟ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 44/2563 
 10 มิถนุายน 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 31/03/63 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

31/03/63 A+ Alert Negative 
04/11/58 A+ Stable 
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 

เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 

nauwarut@trisrating.com 
 

สุชนา ฉนัทาดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 

sasiporn@trisrating.com 
 

 
 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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4.8 หมื่นล้านบาท) ทางบรษิัทเจรญิโภคภณัฑ์อาหาร จ ากดั (มหาชน)  คาดว่าแหล่งเงนิทุนในการซื้อกิจการครัง้นี้จะมาจากกระแสเงนิสดจากการ
ด าเนินงานและเงนิกู ้อย่างไรกต็าม การท าธุรกรรมในครัง้นี้จะเกดิขึน้กต่็อเมือ่บรษิทับรรลุเงือ่นไขบงัคบัก่อนตามทีก่ าหนดไวอ้ย่างครบถ้วน ซึ่งรวมถงึการ
ไดร้บัอนุญาตจากหน่วยงานก ากบัดแูลทีเ่กีย่วขอ้งทีป่ระกอบไปดว้ยส านกังานคณะกรรมการการแขง่ขนัทางการคา้ของประเทศไทย Ministry of Domestic 
Trade and Consumer Affairs ของประเทศมาเลเซยี รวมทัง้ยงัจะตอ้งไดร้บัความเหน็ชอบจากผูถ้อืหุน้ของ Tesco PLC อกีดว้ย  

“เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถึงความเห็นของทรสิเรทติ้งว่าอนัดบัเครดติของบรษิัทอาจได้รบัการปรบัลดลงหรอืยงัคงไม่
เปลีย่นแปลงไปจากระดบัในปัจจุบนั ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมองว่าการซื้อกจิการในครัง้นี้จะช่วยเสรมิสถานะความแขง็แกร่งในดา้นช่องทางการจดัจ าหน่ายสนิคา้
และตลาดใหแ้ก่บรษิทัโดยผ่านรา้นคา้ปลกีชัน้น าทัง้ในประเทศไทยและมาเลเซยีทีบ่รษิทัซื้อกจิการมา อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าหากการซื้อกจิการ
โดยใชเ้งนิกูใ้นครัง้นี้ประสบความส าเรจ็กจ็ะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สนิของบรษิทัเพิม่สงูขึน้และจะส่งผลใหบ้รษิทัมคีวามเสีย่งทางการเงนิเป็นอย่างมาก  

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
  

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


                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                 3 บริษทั ซีพีเอฟ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 

  
New Issue Report 

บริษทั ซีพีเอฟ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (CPFTH) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
CPFTH207A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
CPFTH211A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,450 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
CPFTH215A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
CPFTH231A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,150 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPFTH235A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPFTH237A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPFTH245A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPFTH255A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPFTH261A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,350 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPFTH267A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,400 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPFTH275A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPFTH281A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,050 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPFTH287A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPFTH295A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
CPFTH305A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2573 A+ 
CPFTH315A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPFTH317A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPFTH335A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2576 A+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธไิมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 20,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี A+ 

แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 
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อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


