
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหน้ีทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแล้ว  ซึง่โดยปกติการทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างนัน้หากหน่วยงานดงักล่าวออกตราสารหน้ีใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกิจหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้้องยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ บรษิัท 
เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” รวมทัง้คงอนัดบัเครดติหุน้กู้ดอ้ยสทิธลิกัษณะ
คล้ายทุนซึง่ไม่มปีระกนัและไถ่ถอนเมื่อเลกิบรษิทั (Hybrid Debentures) ที่ระดบั “A-” โดยแนวโน้ม
อนัดบัเครดติยงัคง “Stable” หรอื “คงที”่ 

ในขณะเดียวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดิตให้แก่หุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ใน
วงเงนิไม่เกิน 1.2 หมื่นล้านบาทก าหนดไถ่ถอนภายใน 15 ปีของบรษิัทที่ระดบั “A+” ด้วยเช่นกนั 
โดยเงนิที่ได้จากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ดงักล่าวจะน าไปใช้ตามวตัถุประสงค์ของบรษิทัหรอืบรษิทัใน
กลุ่มเจรญิโภคภณัฑ์อาหารดงัต่อไปนี้ (1) ประกอบธุรกจิทัว่ไป และ/หรอื (2) ขยายธุรกจิ และ/หรอื 
(3) ลงทุนในหุน้หรอืสนิทรพัย์ และ/หรอื (4) ช าระคนืหนี้ และ/หรอื (5) ใหกู้้ยมืเงนิแก่บรษิทัในกลุ่ม
เจรญิโภคภณัฑอ์าหารหรอืเพื่อปรบัโครงสรา้งการถอืหุน้ในกลุ่มเจรญิโภคภณัฑอ์าหาร  

อนัดับเครดิตยงัคงสะท้อนถึงสถานะความเป็นผู้น าของบรษิัทในธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรมและ
อาหารของไทยตลอดจนการมีฐานการผลิตในหลายประเทศรวมถึงการมีสินค้าและตลาดที่
หลากหลาย นอกจากนี้ อันดับเครดิตยงัสะท้อนถึงความยดืหยุ่นทางการเงนิจากการลงทุนเชิง 
กลยุทธ์ของบรษิัทอีกด้วย อย่างไรก็ตาม จุดแข็งดังกล่าวก็ถูกลดทอนลงบางส่วนจากลักษณะที ่
ผันผวนของสินค้าโภคภัณฑ์ของบริษัทรวมทัง้ความเสี่ยงจากโรคระบาด การเปลี่ยนแปลง
กฎระเบยีบของประเทศผูน้ าเขา้สนิคา้ และภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซาเป็นระยะเวลานาน 

ผลการด าเนินงานของบรษิทัในช่วงครึง่แรกของปี 2564 ยงัคงเป็นไปตามประมาณการที่ทรสิเรทติ้ง 
คาดไว ้ดว้ยอานิสงสจ์ากผลการด าเนินงานทีด่ขีองกจิการในประเทศไทย ส่งผลท าใหบ้รษิทัมผีลการ
ด าเนินงานเป็นทีน่่าพอใจแมร้าคาวตัถุดบิจะเพิม่สูงขึน้และราคาสุกรจะลดต ่าลงก็ตาม โดยก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัยงัคงเพิม่ขึน้ที่ระดบั 5.1% เมื่อเทยีบ
กบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้ามาอยู่ทีร่ะดบั 4.4 หมื่นลา้นบาทในช่วงครึง่แรกของปี 2564  

ภาระหนี้ของบรษิัทเมื่อเทียบกับกระแสเงนิยงัคงอยู่ในระดบัที่ดี อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ
ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายที่ปรบัปรุงแล้วอยู่ที่ระดับ 4.6 เท่า
ในช่วงครึง่แรกของปี 2564 ซึ่งเพิม่ขึน้เลก็น้อยจากระดบั 4.5 เท่าในปี 2563 และปรบัตวัดขีึน้อย่าง
มากจากระดบั 6-7 เท่าในระหว่างปี 2561-2562 ในขณะที่อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อ
หนี้สนิทางการเงนิอยู่ที่ระดบั 14.9% ในช่วงครึง่แรกของปี 2564 โดยปรบัเพิม่ขึน้จากระดบั 14.6% 
ในปี 2563 และระดบั 8%-10% ในช่วงปี 2561-2562  

ส าหรบัช่วงเวลาที่เหลือของปี 2564 นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิัทจะยงัอยู่ใน
เกณฑ์ที่ดแีมว้่าจะยงัคงเผชญิกบัความท้าทายในหลากหลายด้านทัง้ความผนัผวนของราคาสนิค้า
โภคภัณฑ์และการระบาดของโรคติดเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) ที่ทวีความรุนแรง
เพิม่ขึน้ในหลายประเทศ ทัง้นี้ กลยุทธ์ที่มุ่งเน้นการใช้เทคโนโลยเีพื่อเพิม่ประสทิธภิาพในการผลิต
และลดตน้ทุนรวมทัง้แผนการออกสนิคา้ทีม่มีูลค่าเพิม่ของบรษิทันัน้น่าจะช่วยให้บรษิทัรกัษาผลการ
ด าเนินงานทีม่คีวามมัน่คงต่อไปไดใ้นอนาคต 

ณ สิ้นเดือนมถิุนายน 2564 บรษิัทมหีนี้สนิที่มภีาระดอกเบี้ยซึ่งไม่รวมหนี้สนิตามสญัญาเช่าอยู่ที่
จ านวน 4 แสนล้านบาท โดยประมาณ 80% เป็นหุ้นกู้และเงนิกู้ยมืระยะยาว ในขณะที่ส่วนที่เหลือ
เป็นเงนิกู้ระยะสัน้ส าหรบัใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีน ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าบรษิัทจะมีสภาพคล่องที่
เพยีงพอในช่วง 12 เดอืนข้างหน้า โดยในช่วงดงักล่าวบรษิัทมเีงนิกู้ที่จะครบก าหนดช าระจ านวน
ประมาณ 4 หมื่นล้านบาทซึ่งคาดว่าแหล่งที่มาของเงนิสดเพื่อการช าระหนี้จะมาจากกระแสเงนิสด

  

บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 67/2564 
 27 สิงหาคม 2564 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

หุน้กูด้อ้ยสทิธคิลา้ยทุน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 31/03/64 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
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+ - 
 
 
 

sasiporn@trisrating.com 

ติดต่อ: 
เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 
 

สุชนา ฉันทาดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 

 

 
 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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จากการด าเนินงานของบรษิทัเป็นหลกั ทัง้นี้ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิัทจะอยู่ที่ระดบัประมาณ 4.5 หมื่นล้านต่อปี นอกจากนี้ 
บรษิทัยงัมสีภาพคล่องจ านวนมากจากเงนิสดในมอืจ านวนประมาณ 4.3 หมื่นลา้นบาทและวงเงนิสนิเชื่อจากสถาบนัการเงนิอกีหลายแห่งดว้ย 

ตามขอ้ก าหนดทางการเงนิของตราสารหนี้ทีร่ะบุใหบ้รษิทัต้องด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้สุทธติ่อทุน (ไม่รวมหนี้สนิตามสญัญาเช่า) ใหต้ ่ากว่า 
2 เท่านัน้ ณ เดือนมถิุนายน 2564 บรษิัทมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ที่ 1.2 เท่าซึ่งทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทน่าจะสามารถปฏิบตัติามข้อก าหนดทางการเงนิ
ดงักล่าวไดต้ลอดช่วงระยะเวลาประมาณการ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะความเป็นผูน้ าในอุตสาหกรรมอาหาร
และการเกษตรเอาไว้ได้ โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าการด าเนินธุรกิจ ตลอดจนการมีผลิตภณัฑ์ และตลาดที่มคีวามหลากหลายของบรษิัทจะช่วยลดทอน
ผลกระทบจากความผนัผวนของสนิคา้ทางการเกษตรทีม่ลีกัษณะเป็นสนิคา้โภคภณัฑแ์ละความเสีย่งจากโรคระบาดไดบ้างส่วน 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจได้รบัการปรบัเพิม่ขึน้ได้โดยขึน้อยู่กบัความสามารถของบรษิทัในการสรา้งความเขม้แขง็ของโครงสรา้งเงนิทุนใหด้ขีึน้อย่างมี
นัยส าคญัและแสดงใหเ้หน็ถงึอตัราส่วนทางการเงนิทีส่ะทอ้นความสามารถในการช าระหนี้ที่ปรบัตวัดขีึน้อย่างยัง่ยนื  

ในทางตรงกนัขา้ม แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงกว่าที่คาดอย่างมนีัยส าคญั หรอืบรษิทัมกีาร
ก่อหนี้เพื่อขยายการลงทุนจ านวนมากจนส่งผลใหโ้ครงสรา้งเงนิทุนและความสามารถในการช าระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลงจนส่งผลท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายสงูเกนิกว่า 8 เท่าอย่างต่อเนื่อง 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารกึง่หนี้กึง่ทุน (Hybrid Securities), 28 มถิุนายน 2564 
- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) (CPF) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
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- 
หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธไิม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 12,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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