
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร 
จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” และคงอนัดบัเครดติหุน้กูด้้อยสทิธลิกัษณะคล้ายทุน ไม่มปีระกนัและไถ่ถอน
เมื่อเลิกกิจการ (Hybrid Debentures) ของบรษิัทที่ระดับ “A-” พร้อมคงแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” 
หรอื “คงที”่ ดว้ย 

อันดับเครดิตดังกล่าวยังคงสะท้อนถึงสถานะความเป็นผู้น าของบริษัทในธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรม 
และอาหารของไทย ตลอดจนการมีฐานการผลิตในประเทศต่าง ๆ รวมถึงการมีสินค้าและตลาดที่
หลากหลาย นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถงึความยดืหยุ่นทางการเงนิจากการลงทุนเชงิกลยุทธ์ของ
บรษิทัด้วย อย่างไรก็ตาม จุดแขง็ดงักล่าวถูกลดทอนลงบางส่วนจากความผนัผวนของราคาผลติภณัฑ์ของ
บริษัทซึ่งเป็นสินค้าโภคภัณฑ์ รวมทัง้ความเสี่ยงจากโรคระบาด และการเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบของ
ประเทศผูน้ าเขา้สนิคา้  

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

ผลกำรด ำเนินงำนท่ีแขง็แกร่ง 

บรษิทัมผีลการด าเนินงานที่ดขีึน้อย่างมากในปี 2563 โดยสาเหตุหลกัมาจากผลการด าเนินงานที่แขง็แกร่ง
ในธุรกิจสุกร ในขณะที่ธุรกิจสัตว์น ้ าในประเทศไทยก็ฟ้ืนตัวดีขึ้น ทัง้นี้  ราคาสุกรในประเทศไทยและ
เวยีดนามปรบัตวัสงูขึน้อย่างมากจากการขาดแคลนสุกรอนัเป็นผลมาจากการแพร่ระบาดทีย่าวนานของโรค
อหวิาต์อาฟรกิาในสุกร (African Swine Fever -- ASF) ส่งผลใหร้าคาสุกรโดยเฉลี่ยในประเทศเวยีดนาม
ปรบัตวัเพิม่สงูขึน้ถงึ 60% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัในปีก่อน ในขณะที่ราคาสุกรในประเทศไทยกเ็พิม่ขึน้ 
10% ในปี 2563 

ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัเพิม่ขึน้มาอยู่ในระดบัสูงสุดที่ 8.3 
หมื่นล้านบาทในปี 2563 เมื่อเทียบกบั 3.6-5.6 หมื่นล้านบาทในช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา ส่วนอตัราก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ก็เพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ระดบั 14.1% ในปี 2563 
จากระดบั 7%-10% ในช่วงปี 2560-2562 

ในอนาคตข้างหน้า ทรสิเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิัทจะได้รบัแรงกดดนัที่สูงขึ้นจากราคา
วตัถุดิบอาหารสตัว์ที่ปรบัตวัเพิ่มขึ้นและราคาสุกรที่ปรบัตวัลดลง ทรสิเรทติ้งคาดว่าราคาสุกรจะปรบัตวั
ลดลงจากระดบัที่สูงผดิปกตใินปีนี้ แต่ก็อาจจะยงัคงอยู่ในระดบัที่สูงเนื่องจากสถานการณ์ขาดแคลนสุกร
จากการแพร่ระบาดของโรคอหวิาต์อาฟรกิาในสุกรทีน่่าจะยงัคงอยู่ต่อไปในระยะสัน้ถงึปานกลาง 

โดยรวมแล้วทรสิเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิัทจะยงัอยู่ในเกณฑ์ที่ดีในช่วง 2-3 ปีข้างหน้า 
ทัง้นี้ กลยุทธท์ี่มุ่งเน้นการใชเ้ทคโนโลยเีพื่อเพิม่ประสทิธภิาพในการผลติและลดตน้ทุน รวมทัง้แผนการเพิม่
ก าลงัการผลิตของบรษิัท ตลอดจนภาวะเศรษฐกิจที่ปรบัตวัดีขึ้นภายหลงัการแพร่ระบาดของโรคตดิเชื้อ
ไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) นัน้น่าจะช่วยใหผ้ลการด าเนินงานของบรษิทัมคีวามมัน่คงได้ในระยะ 2-
3 ปีขา้งหน้า 

นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดด้วยว่าบรษิัทจะได้รบัประโยชน์จากการลงทุนในธุรกจิไฮเปอร์มาร์เก็ตของ 
Tesco Asia ในประเทศไทยและมาเลเซยีทีบ่รษิทัซื้อกจิการมาในสดัส่วนจ านวนมาก การลงทุนในครัง้นี้จะ
ช่วยเสรมิสถานะทางธุรกจิของบรษิทัใหแ้ขง็แกร่งขึน้ทัง้ในดา้นของช่องทางการจดัจ าหน่ายและการขยายสู่
ตลาดดงักล่าว  

  

  

บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์ำหำร จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 42/2564 

 31 มีนำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

หุน้กูด้อ้ยสทิธคิลา้ยทุน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 08/12/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

08/12/63 A+ Stable 
13/03/63 A+ Alert Negative 
31/03/58 A+ Stable 
20/06/57 AA- Negative 
19/05/54 AA- Stable 
30/04/53 A+ Positive 
22/06/49 A+ Stable 
20/05/48 A Positive 
12/07/47 A Stable 
28/05/47 A - 
01/03/44 A+ - 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 
 

สุชนา ฉันทาดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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กำรควบรวมธรุกิจสุกรในประเทศจีน 

ในเดอืนธนัวาคม 2563 บรษิทัได้ด าเนินธุรกรรมควบรวมกจิการโดยการรวมธุรกจิอาหารสตัว์ในประเทศจนีเขา้กบัธุรกจิสุกรที่ด าเนินงานโดยบรษิัทย่อย
ของเครอืเจรญิโภคภัณฑ์ ประเทศจีนเป็นตลาดสุกรที่มขีนาดใหญ่ที่สุดในโลกและเติบโตเรว็โดยมมีูลค่าตลาดที่ประมาณ 2 แสนล้านดอลลาร์สหรฐัฯ 
ภายหลงัการควบรวมกจิการ บรษิทัย่อยของบรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วน 35% ของบรษิทัที่ควบรวมรายใหม่ดงักล่าวคอื Chia Tai Investment Co., Ltd. (CTI) 
ในขณะทีอ่กี 65% ถอืหุน้โดยบรษิทัย่อยรายหนึ่งของเครอืเจรญิโภคภณัฑ ์  

การควบรวมกจิการในครัง้นี้จะส่งผลใหร้ายไดแ้ละก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัลดลงจากผลของการไม่รวมผล
การด าเนินงานของธุรกจิอาหารสตัวใ์นประเทศจนีไวใ้นงบการเงนิรวม ทรสิเรทติ้งประมาณการว่ารายไดร้วมของบรษิทัจะลดลงประมาณ 1.3 แสนลา้นบาท
ต่อปีและก าไรจากการด าเนินงานจะลดลงประมาณ 7 พนัลา้นบาทต่อปี อย่างไรกต็าม การลดลงของรายไดแ้ละก าไรจากธุรกจิอาหารสตัวใ์นประเทศจนีจะ
ถูกทดแทนดว้ยส่วนแบ่งก าไรและรายไดเ้งนิปันผลจากการถอืหุน้ในธุรกจิสุกรครบวงจรทีม่ศีกัยภาพการเตบิโตสงูในประเทศจนีต่อไป 

ควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ีปรบัตวัดีข้ึนชัว่ครำว 

ถงึแมว้่าบรษิทัจะมกีารก่อหนี้จ านวนมากเพื่อซื้อกจิการในช่วงทีผ่่านมา แต่โครงสรา้งทางการเงนิและกระแสเงนิสดเพื่อรองรบัการช าระหนี้ของบรษิทักลบั
ปรบัตวัดขีึน้เป็นอย่างมากจากผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง 

ดว้ยมลูค่าเงนิลงทุนในกจิการของ Tesco Asia จ านวน 1.3 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ (หรอืประมาณ 4 หมื่นลา้นบาท) ส่งผลใหห้นี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุง
แล้วของบรษิัทเพิม่ขึน้มาอยู่ที่ระดบั 3.8 แสนล้านบาท ณ สิ้นปี 2563 จากระดบั 3.5 แสนล้านบาท ณ สิ้นปี 2562 อย่างไรก็ตาม  อตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิต่อเงนิทุนของบรษิัทลดลงมาอยู่ที่ระดบั 59.6% ณ สิ้นปี 2563 จากระดบั 62.1% ณ สิ้นปี 2562 เช่นเดียวกบักระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ที่
ปรบัตวัดขีึน้ อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 4.5 เท่าในปี 
2563 โดยปรบัตวัดขีึน้จากระดบั 6-8 เท่าในระหว่างปี 2560-2562 ในขณะที่อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิอยู่ที่ระดบั 14.6% 
ในปี 2563 เพิม่จากระดบั 7%-10% ในระหว่างปี 2560-2562  

แมว้่าความสามารถในการช าระหนี้ของบรษิัทจะปรบัตวัดีขึน้ในปี 2563 แต่ทรสิเรทติ้งก็คาดว่าภาระหนี้ของบรษิัทจะยงัคงเพิม่ขึ้นต่อไป ดงันัน้ เพื่อให้
เป็นไปตามกลยุทธก์ารเตบิโต บรษิทัจงึไดว้างแผนงบลงทุนจ านวนมากไวท้ีป่ระมาณ 3-3.2 หมื่นลา้นบาทต่อปี ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าอตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิัทจะเพิม่ขึ้นกลบัมาอยู่ที่ระดบั 5-7 เท่าในระหว่างปี 2564-2566  
ในขณะทีอ่ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนคาดว่าจะอยู่ทีร่ะดบัต ่ากว่า 60%  

สภำพคล่องท่ีพอเพียง 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสภาพคล่องของบรษิัทจะยงัคงอยู่ในเกณฑ์ที่เพียงพอในระยะ 12 เดือนข้างหน้า บรษิัทมีเงนิกู้ที่จะครบก าหนดช าระในปี 2564 
ประมาณ 3.7 หมื่นล้านบาท ส่วนแหล่งที่มาของเงนิสดเพื่อรองรบัการช าระหนี้โดยหลกั ๆ จะมาจากกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน ในขณะที่สภาพ
คล่องของบรษิัทนัน้มเีงนิสดในมอืและเงนิลงทุนระยะสัน้รวมประมาณ 5.8 หมื่นล้านบาท ณ สิ้นปี 2563 เป็นเงนิส ารอง นอกจากนี้ บรษิัทยงัมเีงนิลงทุน
จ านวนมากใน บรษิัท ซีพ ีออลล์ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นผูน้ าในธุรกจิรา้นคา้สะดวกซื้อในประเทศไทยอกีส่วนหนึ่งด้วย ปัจจุบนับรษิัทถอืหุ้นในสดัส่วน 
34.1% ในบรษิทัซีพ ีออลล์ โดยมูลค่าเงนิลงทุนดงักล่าวเมื่อคดิตามราคาตลาด ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 แล้วจะอยู่ที่ระดบัประมาณ 1.8 แสนล้านบาท 
ซึง่เงนิลงทุนในบรษิทัซพี ีออลล ์นี้จะช่วยเพิม่ความยดืหยุ่นทางการเงนิใหแ้ก่บรษิทัในช่วงทีข่าดแคลนสภาพคล่องได้ 

เป็นผู้น ำในธรุกิจเกษตรอตุสำหกรรมและอำหำร 

บรษิทัมสีถานะทางธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งจากการเป็นผูน้ าในธุรกจิเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารของประเทศไทย โดยในกลุ่มอาหารสตัว์นัน้บรษิทัมสี่วนแบ่ง
ทางการตลาดในแง่ของปรมิาณการผลติประมาณครึง่หนึ่งในธุรกจิอาหารกุ้งและมสี่วนแบ่งทางการตลาดคดิเป็นสดัส่วนมากกว่า 1 ใน 3 ของตลาดอาหาร
สตัว์บก ส่วนในกลุ่มไก่และสุกรนัน้บรษิทัมปีรมิาณการผลติไก่และสุกรภายในประเทศคดิเป็นสดัส่วน 22% และ 32% ตามล าดบั ทัง้นี้ บรษิทัไดป้ระโยชน์
ดา้นความไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนัจากการประหยดัจากขนาด (Economy of Scale) เนื่องจากบรษิทัเป็นหนึ่งในผูผ้ลติทีค่รบวงจรรายใหญ่ทีสุ่ดของประเทศ 

ควำมหลำกหลำยทำงภมิูศำสตรแ์ละผลิตภณัฑ ์

การกระจายตวัของฐานการผลติและตลาดในเชงิพืน้ทีช่่วยลดความเสีย่งในด้านการด าเนินงานใหแ้ก่บรษิทัไดบ้างส่วน ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทัมี
ฐานการผลติอยู่ใน 17 ประเทศซึ่งตัง้อยู่ใน 5 ทวปี โดยในปี 2563 รายได้รวมของบรษิทัประมาณ 31% มาจากฐานการผลติภายในประเทศและอกี 69% 
มาจากฐานการผลติในต่างประเทศ กจิการในประเทศจนีคดิเป็นสดัส่วน 27% ของรายไดร้วมของบรษิทั ตามมาด้วยรายไดจ้ากกจิการในประเทศเวยีดนาม
ในสดัส่วน 18% ส่วนแหล่งรายได้หลกัอื่น ๆ นัน้มาจากประเทศต่าง ๆ เหล่านี้ เช่น สหราชอาณาจกัร ไต้หวนั อนิเดยี สหรฐัอเมรกิา กมัพูชา รสัเซยี และ
ตุรก ีซึง่ในแต่ละประเทศมยีอดขายคดิเป็นสดัส่วน 2%-4% ของรายไดร้วมในปี 2563 

แหล่งรายไดห้รอืตลาดของบรษิทันัน้มกีารกระจายตวัในหลากหลายพื้นที ่ทัง้นี้ ยอดขายในประเทศไทยมสีดัส่วนเพยีง 26% ของรายไดร้วมของบรษิทัในปี 
2563 ในขณะที่ยอดขายในทวปีเอเชียซึ่งเป็นภูมภิาคที่ก าลงัเติบโตในปัจจุบนันัน้มสีดัส่วนมากที่สุดคดิเป็น 61% ของรายได้รวม ส่วนประเทศในกลุ่ม
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สหภาพยุโรปและสหรฐัอเมรกิานัน้มรีายไดค้ดิเป็นสดัส่วนเพยีง 9% และ 4% ของรายไดร้วมตามล าดบั ทัง้นี้ ความพยายามอย่างต่อเนื่องของบรษิทัในการ
กระจายฐานธุรกจิใหค้รอบคลุมพืน้ทีใ่หก้วา้งขวางยิง่ขึน้นัน้ยงัช่วยลดผลกระทบทีจ่ะเกดิจากโรคระบาดและการกดีกนัทางการคา้อกีดว้ย 

ความหลากหลายของผลติภณัฑ์ก็ช่วยลดความผนัผวนของก าไรของบรษิัทได้อีกส่วนหนึ่งด้วย บรษิทัเป็นผู้ผลติสนิค้าสตัว์บกและกุ้งที่ครบวงจรโดยมี
ผลติภณัฑ์ซึ่งประกอบไปด้วยอาหารสตัว์ เนื้อไก่ สุกร และกุ้ง รวมไปถึงผลติภณัฑ์อาหารต่าง ๆ ธุรกจิที่สรา้งรายได้มากที่สุดในปี 2563 คอืธุรกจิฟาร์ม 
ไดแ้ก่ ไก่ สุกร และกุง้ซึง่คดิเป็นสดัส่วน 47% ของรายไดร้วม ตามมาดว้ยรายไดจ้ากธุรกจิอาหารสตัว ์(37%) และธุรกจิอาหาร (16%) 

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• รายได้จากการด าเนินงานของบรษิทัจะลดลง 21% ในปี 2564 จากการน ารายได้จากธุรกจิอาหารสตัว์ในประเทศจีนออกไปจากงบการเงนิรวมและ
รายไดจ้ะเตบิโตทีร่ะดบั 4% ต่อปีในช่วงปี 2565-2566 

• อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดจ้ะอยู่ในระดบัประมาณ 12%-15% ในช่วงปี 2564-2566 
• หากไม่รวมการซื้อกจิการ ค่าใชจ้่ายลงทุนจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 3-3.2 หมื่นลา้นบาทต่อปีในระหว่างปี 2564-2566 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะความเป็นผูน้ าในอุตสาหกรรมเกษตร
และอาหารซึง่มกีารเปลีย่นแปลงอยู่เสมอเอาไวไ้ด ้โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าความหลากหลายของการด าเนินงาน ตลอดจนผลติภณัฑ ์และตลาดของบรษิทัจะ
ช่วยลดทอนผลกระทบจากความผนัผวนของสนิคา้การเกษตรซึง่คลา้ยกบัสนิคา้โภคภณัฑแ์ละโรคระบาดลงไดบ้างส่วน 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดิตของบรษิัทอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึ้นหากโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิัทปรบัตวัดีขึน้อย่างมนีัยส าคญัและบรษิัทแสดงให้เห็นอย่างชดัเจนถึง
ความสามารถในการช าระหนี้ทีด่ขี ึน้อย่างต่อเนื่อง  

ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจได้รบัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงกว่าทีค่าด หรอืบรษิทัหรอืมีการก่อหนี้เพื่อซื้อกจิการ
จนส่งผลให้งบดุลและกระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลงจนส่งผลท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายเพิม่สงูขึน้เกนิกว่า 8 เท่าอย่างต่อเนื่อง 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม --------------------------- 
 

 
2563 2562 2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

593,129 535,618 545,068 503,734 466,792 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  64,148 39,961 32,411 21,258 38,039 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  83,449 55,851 47,881 35,564 51,102 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  54,966 34,095 27,659 21,463 31,623 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  17,481 16,310 14,011 13,850 12,267 
เงนิลงทุน 

 
27,157 25,974 29,009 30,639 22,576 

สนิทรพัยร์วม 
 

761,719 634,051 628,091 593,497 582,179 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
376,041 346,934 335,213 299,600 299,378 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

254,679 211,372 211,158 219,142 193,706 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 
14.07 10.43 8.78 7.06 10.95 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

10.01 6.82 5.76 3.94 7.68 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
4.77 3.42 3.42 2.57 4.17 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 4.51 6.21 7.00 8.42 5.86 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

14.62 9.83 8.25 7.16 10.56 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
59.62 62.14 61.35 57.76 60.72 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารกึง่หนี้กึง่ทุน (Hybrid Securities), 12 กนัยายน 2561 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์ำหำร จ ำกดั (มหำชน) (CPF) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
CPF218A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
CPF218B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
CPF225A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 7,600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
CPF228A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
CPF231A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPF235A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPF237A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,940 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPF244A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPF246A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 8,407.6 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPF246B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,725 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPF24NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPF251A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,460 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPF257A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPF261A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 13,064.5 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPF276A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 7,164.4 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPF276B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,643 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPF277A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPF281A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 6,540 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPF281B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 4,028.7 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPF28NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPF30NA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2573 A+ 
CPF311A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,034.4 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPF314A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPF326A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 940 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2575 A+ 
CPF328A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2575 A+ 
CPF331A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 5,372.4 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2576 A+ 
CPF356A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 3,120 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2578 A+ 
CPF418A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2584 A+ 
CPF41DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2584 A+ 
CPF17PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 15,000 ลา้นบาท A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทริสเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึ ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


