
อ ันด ับเครด ิตองค ์กร :                                                                                                                                      A+

อ ันด ับเครด ิตตราสารหน ี ้ :

CPF07NA: ห ุ ้นก ู ้ ไม ่ม ีประก ัน 2,500 ล ้านบาท ไถ ่ถอนป ี 2550                                                                                             A+

CPF086A: ห ุ ้นก ู ้ ไม ่ม ีประก ัน 2,000 ล ้านบาท ไถ ่ถอนป ี 2551                                                                                             A+

CPF09NA: ห ุ ้นก ู ้ ไม ่ม ีประก ัน 3,500 ล ้านบาท ไถ ่ถอนป ี 2552                                                                                             A+

CPF097A: ห ุ ้นก ู ้ ไม ่ม ีประก ัน 1,200 ล ้านบาท ไถ ่ถอนป ี 2552                                                                                             A+

CPF106A: ห ุ ้นก ู ้ ไม ่ม ีประก ัน 2,000 ล ้านบาท ไถ ่ถอนป ี 2553                                                                                             A+

CPF117A: ห ุ ้นก ู ้ ไม ่ม ีประก ัน 3,800 ล ้านบาท ไถ ่ถอนป ี 2554                                                                                             A+

ห ุ ้นก ู ้ ไม ่ม ีประก ันในวงเง ินไม ่ เก ิน 6,000 ล ้านบาท ไถ ่ถอนป ี 2553 และ 2555                                                                       A+

แนวโน ้มอ ันด ับเครด ิต :                                                                                                                   Stable

 ป ร ะ ก า ศผลอ ั น ด ั บ เ ค รด ิ ต  ค ร ั ้ ง ท ี ่  4 9 1                                          21   ก ันยายน   2550
บริษัท เจร ิญโภคภัณฑ์อาหาร จำกัด (มหาชน)

เหตุผล  ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่มีประกันชุดปัจจุบันของ
บริษัท เจริญโภคภัณฑ์อาหาร จำกัด (มหาชน) ที ่ระดับ "A+" พร้อมทั ้งจัด
อันดับเครดิตหุ ้นกู ้ไม่มีประกันชุดใหม่ในวงเงินรวมไม่เกิน 6,000 ล้านบาท
ของบริษัทที่ระดับ "A+" โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะความเป็นผู้นำของ
บริษัทในธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรม การกระจายความเสี ่ยงของธุรกิจโดยการ
มีสินค้าที ่หลากหลายและมีการลงทุนในประเทศต่างๆ ตลอดจนการมีคณะ
ผู ้บร ิหารที ่ม ีความสามารถในการปรับเปลี ่ยนกลยุทธ์ให้สอดคล้องกับภาวะ
แวดล้อมทางธุรกิจที ่เปลี ่ยนแปลงไป อย่างไรก็ตาม การให้อันดับเครดิตยัง
พิจารณาถึงอัตราส่วนกำไรจากการดำเนินงานของบริษัทที ่ค่อนข้างต่ำ ความ
เสี่ยงที่เกิดจากความผันผวนของราคาสินค้าเกษตรกรรมพื้นฐาน และมาตรการ
ที ่เข ้มงวดยิ ่งขึ ้นของประเทศผู ้นำเข้า

บร ิษ ัทเป็นผู ้ประกอบการธ ุรกิจเกษตรอุตสาหกรรมรายใหญ่ที ่ส ุด
ในประเทศ ซึ ่งธุรกิจดังกล่าวถือเป็นธุรกิจหลักของเครือเจริญโภคภัณฑ์ใน
ประเทศไทยด้วย โดย ณ เดือนเมษายน 2550 บริษัท เครือเจริญโภคภัณฑ์
จำกัด และบริษัทในเครือถือหุ้นในบริษัท 39.66% ธุรกิจของบริษัทแบ่งออกเป็น
2 สายหลักคือ สัตว์บก และสัตว์น้ำ คิดเป็นสัดส่วน 70% และ 30% ของยอด
ขายรวมตามลำดับ โดยในแต่ละสายธุรกิจจะครอบคลุมสินค้าตั ้งแต่อาหาร
สัตว์ สัตว์มีชีวิต เนื ้อสัตว์ และผลิตภัณฑ์อาหารพร้อมรับประทาน  การดำเนิน
ธ ุรก ิจแบบครบวงจรส ่งผลให ้ส ินค ้าของบร ิษ ัทได ้มาตรฐานสากลในด ้าน
ความปลอดภัยและการตรวจสอบย้อนกลับซึ่งสามารถส่งออกไปยังประเทศผู้นำ
เข้าหลัก เช่น สหรัฐอเมริกา ประเทศในกลุ ่มสหภาพยุโรป และญี่ปุ ่น

เพื ่อลดความเสี ่ยงที ่ เก ิดจากความผันผวนของราคาสินค้าเกษตร-
กรรมพื ้นฐานและเพื ่อให้มีกระแสเง ินสดที ่สม่ำเสมอยิ ่งขึ ้น บริษัทยังคงให้
ความสำคัญกับการคิดค้นผลิตภัณฑ์อาหารพร้อมรับประทานเพื ่อจำหน่าย
ทั ้งตลาดภายในประเทศและตลาดส่งออกภายใต้ตราสัญลักษณ์ "CP" นอก
จากนี ้ สัดส่วนรายได้จากธุรกิจในต่างประเทศก็ปรับเพิ ่มขึ ้นจากเดิมที ่ 8%
ของยอดขายในปี 2546 เป็น 16% ของยอดขายในช่วง 6 เดือนแรกของปี
2550

บริษัทมีผลการดำเนินงานขาดทุน 180 ล้านบาทในช่วง 6 เดือนแรก
ของปี 2550 ซึ ่งเป็นผลมาจากราคาสินค้าหลักที ่ปรับลดลงค่อนข้างมาก ใน
ขณะที ่ต้นทุนด้านวัตถุดิบ พลังงาน และค่าเงินบาทเพิ ่มสูงขึ ้น อย่างไรก็ตาม
สถานการณ์โดยรวมมีแนวโน้มที ่ด ีข ึ ้นจากการฟื ้นตัวของราคาสินค้าเกษตร
อาหารตั ้งแต่ช่วงไตรมาสที ่ 2 ของปี 2550  ทั ้งนี ้ การฟื ้นตัวของราคาสินค้า
ปศ ุส ัตว ์ภายในประเทศและแนวโน ้มการส ่งออกที ่ด ีน ่าจะช ่วยให ้บร ิษ ัทม ี
ผลการดำเนินงานที ่ดีข ึ ้นสำหรับช่วงเวลาที ่เหลือของปี

เพ ื ่ อ เป ็นการลดผลกระทบจากการแข ็ งค ่ าของเง ินบาทต ่อ เง ิน
ดอลลาร์สหรัฐบริษัทได้ทำสัญญาขายสินค้าเป็นสกุลเงินปอนด์สเตอร์ลิงและ

เงินยูโรประมาณ 30% ของยอดขายส่งออกของบริษัท ทั ้งนี ้ ในช่วง 6
เดือนแรกของปี 2550 บริษัทมียอดขายจากการส่งออก 17% ของยอดขาย
รวม โดยเป็นยอดขายไปยังประเทศสหรัฐอเมริกา 2% ประเทศในกลุ่มสหภาพ
ยุโรป 9% และประเทศในเอเซียอีก 6%
     การที ่ผู ้บริโภคให้ความสำคัญในเรื ่องความปลอดภัยของอาหารมาก
ขึ ้น รวมทั ้งความผันผวนในตลาดสินค้าเกษตรกรรมพื ้นฐานที ่เพิ ่มขึ ้น และ
มาตรการด้านการค้าที ่เปลี ่ยนแปลงอยู ่ตลอดเวลายังคงเป็นปัจจัยเสี ่ยงหลัก
ของบริษัทที ่ดำเนินธุรกิจเกษตรอุตสาหกรรมในปัจจุบัน นอกจากนี ้ ต้นทุน
วัตถุดิบจากสินค้าพืชผลที ่ส ูงขึ ้นจะเป็นแรงกดดันต่อผลกำไรของบริษัทใน
อนาคต

แนวโน้มอันดับเครดิต แนวโน้มอันดับเครดิต "Stable" หรือ "คงที ่"
สะท้อนความคาดหมายว่าบริษ ัทจะร ักษาสถานภาพทางการตลาดในธุรกิจ
เกษตรอาหารที ่มีการเปลี ่ยนแปลงตลอดเวลาเอาไว้ได้ ทั ้งนี ้ การตัดสินใจ
นำตราสัญลักษณ์ "CP" มาใช้กับผลิตภัณฑ์อาหารของบริษัทมีความสำคัญ
ในเชิงกลยุทธ์และน่าจะช่วยลดความผันผวนของราคาสินค้าพื ้นฐานลงได้
บางส่วน การมีสินค้าที ่หลากหลายและมีการจัดจำหน่ายในหลายๆ ประเทศ
ประกอบกับการมีธุรกิจขนาดใหญ่ซึ ่งทำให้ได้ประโยชน์จากการประหยัดจาก
ขนาดน่าจะช ่วยกระจายความเส ี ่ยงของธ ุรก ิจและช ่วยให ้บร ิษ ัทม ีกำไรท ี ่
สม่ำเสมอขึ ้นในระยะปานกลาง
--------------------------
บริษ ัท ทริสเรทติ ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธ ิ ์ พ.ศ. 2550 ห้ามมิให ้บ ุคคลใดใช้ เป ิดเผย
ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว ้เพื ่อใช้ในภายหลังเพื ่อประโยชน์ใดๆ ซึ ่งรายงาน
หรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั ้งหมด หรือแต่เพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบหรือ
ลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยมิได้ร ับอนุญาต การจัดอันดับเครดิตนี ้มิใช่คำแถลง
ข้อเท็จจร ิงหร ือคำเสนอแนะให้ซ ื ้อ ขาย หรือถือตราสารหนี ้ใดๆ แต่เป ็นเพียงความเห็น
เก ี ่ยวก ับความเส ี ่ยงหร ือความน่าเช ื ่อถ ือของตราสารหนี ้น ั ้นๆ หรือของบร ิษ ัทนั ้นๆ โดย
เฉพาะความเห ็นท ี ่ ระบ ุในการจ ัดอ ันด ับเครด ิตน ี ้ม ิ ได ้ เป ็นคำแนะนำเก ี ่ยวก ับการลงท ุน
หรือคำแนะนำในลักษณะอื ่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที ่ปรากฏในรายงานใดๆ ที ่จ ัดทำ
หร ือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษ ัท ทริสเรทติ ้ง จำกัด ได ้จ ัดทำข ึ ้นโดยมิได ้คำนึงถ ึงความ
ต้องการด้านการเงิน พฤติการณ์ ความรู ้ และวัตถุประสงค์ของผู ้ร ับข้อมูลรายใดรายหนึ ่ง
ด ังน ั ้น ผู ้ร ับข ้อม ูลควรประเม ินความเหมาะสมของข ้อม ูลด ังกล ่าวก ่อนต ัดส ินใจลงท ุน
บร ิษ ัท ทร ิสเรทต ิ ้ง จำก ัด ได ้ร ับข ้อม ูลท ี ่ ใช ้สำหร ับการจ ัดอ ันด ับเครด ิตน ี ้จากบร ิษ ัท
และแหล่งข ้อมูลอ ื ่นๆ ที ่ เช ื ่อว ่าเช ื ่อถ ือได ้ ดังน ั ้น บริษ ัท ทริสเรทติ ้ง จำกัด จึงม ิได ้
ร ับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว
และจะไม่ร ับผิดชอบต่อความสูญเสียหรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถ ูกต้อง
ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั ้น และจะไม่ร ับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด
หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บั หรอืการกระทำใดๆ โดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว

อัน ดับเครดิตในอดีต:                  อันดับ เครดิตองคกร อันดับเครดิตตราสารหนี้ 
  มีประกัน  ไมมีประกัน           
22 มิ .ย . 2549   A+  - A+ 
28 พ .ค. 2547 A - A  
1 มี .ค . 2544 A+  - A+ 

 

บริษ ัท ทริสเรทติ ้ง จำก ัด
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