
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั เจรญิโภคภณัฑ์
อาหาร จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” และคงอนัดบัเครดติหุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุนซึ่งไม่มี
ประกนัและไถ่ถอนเมือ่เลกิบรษิทั (Hybrid Debentures) ของบรษิทัทีร่ะดบั “A-”  

ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิ
ไม่เกนิ 2.5 หมืน่ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A+” ดว้ย โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ด
ใหมไ่ปใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีน และ/หรอืส าหรบัการลงทุน และ/หรอืช าระคนืหนี้เดมิของบรษิทั และ/
หรอืใหกู้ย้มืแก่บรษิทัย่อย 

ทรสิเรทติ้งไดอ้อกประกาศ “เครดติพนิิจ”* แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” ใหแ้ก่อนัดบัเครดติองค์กร
และหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธขิองบรษิัทเมื่อวนัที่ 13 มนีาคม 2563 อนัเป็นผลสบืเนื่องมาจากการประกาศ
ลงทุนของบรษิทัในสดัส่วน 20% ใน บรษิทั เทสโก ้สโตร์ส (ประเทศไทย) จ ากดั และ Tesco Stores 
(Malaysia) Sdn. Bhd. ซึ่งเรยีกรวมกนัว่า “กลุ่มเทสโกเ้อเชยี” (Tesco Asia Group) ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้ง
จะทบทวนเครดติพนิิจของบรษิทัอกีครัง้หากธุรกรรมเสรจ็สิ้น หรอืเมือ่มกีารวเิคราะห์ผลกระทบทีจ่ะมี
ต่อสถานะเครดติของบรษิทัจากการท าธุรกรรมดงักล่าวอย่างถีถ่ว้นแลว้ 

อนัดบัเครดติดงักล่าวยงัคงสะท้อนถึงสถานะความเป็นผู้น าของบรษิัทในธุรกจิเกษตรอุตสาหกรรม 
และอาหารของไทย ตลอดจนการมฐีานการผลิตในหลายประเทศ รวมถึงการมสีินค้าและตลาดที่
หลากหลาย อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึความยดืหยุ่นทางการเงนิจากการลงทุนเชงิกลยุทธ์ของบรษิัท
ดว้ย อย่างไรกต็าม จุดแขง็ดงักล่าวถูกลดทอนลงบางส่วนจากระดบัหนี้สนิทีสู่งของบรษิทั ตลอดจน
ความผนัผวนของราคาผลติภณัฑ์ของบรษิทัซึ่งเป็นสนิคา้โภคภณัฑ์ รวมทัง้ความเสีย่งจากโรคระบาด
การเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบของประเทศผูน้ าเขา้สนิคา้ และภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซาเป็นระยะเวลานาน 

เครดิตพินิจ (CreditAlert) 

ทรสิเรทติ้งไดอ้อกประกาศ “เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” ใหแ้ก่อนัดบัเครดติองค์กร
และตราสารหนี้ทัง้หมดของบรษิทัตัง้แต่เมือ่วนัที ่13 มนีาคม 2563 อนัเป็นผลสบืเนื่องมาจากประกาศ
ที่ระบุว่าบรษิัทย่อยที่บรษิัทถือหุ้นทัง้หมดจะเขา้ลงทุนในสดัส่วน 20% ในกลุ่มเทสโก้เอเชีย ทัง้นี้ 
บรษิัทคาดว่ากระบวนการซื้อกจิการจะแล้วเสร็จภายในปลายปี 2563 นี้ โดยจะขึ้นอยู่กบัเงื่อนไข
ขอ้บงัคบัก่อนสญัญา (Conditions Precedent to Agreement) ซึ่งรวมถงึการไดร้บัความเหน็ชอบจาก
หน่วยงานก ากบัดแูลทีเ่กีย่วขอ้ง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงหรอืยงัคงไม่เปลีย่นแปลงไปจากระดบัในปัจจุบนั ทัง้นี้
ข ึ้นอยู่กบัการวิเคราะห์เพิม่เติมถึงผลกระทบที่จะมต่ีอสถานะเครดติของบรษิัทจากการท าธุรกรรม
ดงักล่าว ถงึแมว้่าการซื้อกจิการในครัง้นี้จะช่วยเสรมิสถานะทางธุรกจิของบรษิทัในดา้นช่องทางการจดั
จ าหน่ายและเพิม่การกระจายสนิคา้เนื่องจากบรษิทัดงักล่าวเป็นเจา้ของธุรกจิคา้ปลกีชัน้น าในประเทศ
ไทยและมาเลเซยี แต่การก่อหนี้เพือ่ซื้อกจิการในครัง้นี้จะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สนิของบรษิทัเพิม่ขึน้และจะ
ส่งผลต่อความเสีย่งทางการเงนิของบรษิทัเป็นอย่างมาก  

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

กลบัมำสู่ระดบัผลก ำไรท่ีน่ำพอใจ 

บรษิทัมผีลด าเนินงานทีด่ใีนปี 2562 สาเหตุหลกัมาจากผลประกอบการทีด่ขีองธุรกจิสตัว์บก ในขณะที่
ธุรกจิสตัวน์ ้ามอีตัราก าไรลดลงเลก็น้อย การขาดแคลนสุกรจากการแพร่ระบาดของโรคอหวิาต์อาฟรกิา
ในสุกร (African Swine Fever -- ASF) ในหลายประเทศส่งผลให้ราคาสุกรในประเทศไทยและ

  

บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์ำหำร จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 39/2563 
 31 มีนำคม 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

หุน้กูด้อ้ยสทิธคิลา้ยทุน  A- 

แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 13/03/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

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 ฉนัทาดศิยั 
suchana@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์ำหำร จ ำกดั (มหำชน) 
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เวยีดนามเพิม่ขึน้อย่างมาก ราคาเนื้อไก่กเ็พิม่ขึน้จากการเป็นอาหารทดแทน ในขณะทีต่น้ทุนอาหารสตัว์ปรบัตวัลดลง ส่งผลท าให้ก าไรจากการด าเนินงาน
ของบรษิทัเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 5.6 หมืน่ลา้นบาทในปี 2562 จากระดบั 3.6-4.8 หมืน่ลา้นบาทในปี 2560-2561 อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อม
ราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดก้เ็พิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 10.4% ในปี 2562 จากระดบั 7%-9% ในปี 2560-2561 

ในอนาคตขา้งหน้าทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงไดร้บัอานิสงส์จากราคาสุกรทีเ่พิม่ขึน้ในขณะทีต่้นทุนวตัถุดบิอยู่ในระดบัต ่า อุปสงค์ของไก่ส่งออกที่
เพิม่ขึน้โดยเฉพาะอย่างยิง่จากประเทศจนีจะเป็นปัจจยัเกือ้หนุนทีส่ าคญั นอกจากนี้ บรษิทัยงัจะไดร้บัประโยชน์จากการลงทุนทีผ่่านมาไม่นานนี้คอืการซื้อ
กจิการของ Hylife ซึง่เป็นผูป้ระกอบธุรกจิหมแูปรรปูคุณภาพสงูในประเทศแคนาดาอกีดว้ย 

ภายใต้สมมตฐิานพื้นฐาน ทรสิเรทติ้งยงัประเมนิถงึผลกระทบทางเศรษฐกจิทีอ่าจเกดิขึน้จากไวรสัโคโรน่าสายพนัธุ์ใหม่ หรอืโควดิ-19 (COVID-19) และ
ภาวะเศรษฐกจิทีซ่บเซาทัว่โลกดว้ย โดยทรสิเรทติ้งมมีุมมองว่าผลกระทบทีจ่ะมต่ีอผลประกอบการของบรษิทัน่าจะอยู่ในระดบัปานกลาง หากเทยีบกบั
อุตสาหกรรมอื่น ส่วนยอดขายสนิคา้ใหแ้ก่ธุรกจิรา้นอาหารจะลดลง ในขณะทีย่อดขายอาหารแช่แขง็จะไดร้บัประโยชน์จากสถานการณ์โรคระบาดดงักล่าว 

ภำระหน้ีระดบัสงูจำกแผนกำรลงทุนขนำดใหญ่ 

แผนการลงทุนเพื่อขยายกจิการทีเ่ป็นไปอย่างต่อเนื่องจ านวนมากและการซื้อกจิการในช่วงทีผ่่านมาส่งผลให้ภาระหนี้ของบรษิทัเพิม่สูงขึน้ โดยบรษิทัมี
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้เพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 3.47 แสนลา้นบาท ณ สิ้นปี 2562 จาก 3.35 แสนลา้นบาท ณ สิ้นปี 2561 อตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทักเ็พิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 62.1% ณ สิน้ปี 2562 จากระดบั 61.4% ณ สิน้ปี 2561 

ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงเพิม่ขึน้ต่อไป ดงันัน้ เพื่อใหเ้ป็นไปตามกลยุทธ์การเตบิโต บรษิทัจงึไดว้างแผนงบลงทุนไวท้ีป่ระมาณ 
2.5 หมืน่ลา้นบาทต่อปีส าหรบัการขยายงานโดยไมร่วมการซื้อกจิการ และบรษิทัยงัคงแสวงหาโอกาสในการลงทุนจากการซื้อกจิการทีส่อดคลอ้งกบัธุรกจิ
หลกัดว้ย  

นอกจากนี้ การลงทุนในกลุ่มเทสโกเ้อเชยีโดยใช้เงนิกู้เป็นหลกัตามประกาศในช่วงทีผ่่านมาหากประสบความส าเรจ็กจ็ะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สนิของบรษิัท
เพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัและจะส่งผลต่อความเสีย่งทางการเงนิของบรษิทัเป็นอย่างมาก โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของ
บรษิทัจะเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 65% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายน่าจะเพิม่
ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 8 เท่า  

กระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนปรบัตวัดีขึน้ 

กระแสเงนิสดเพือ่การช าระหนี้ของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้จากก าไรทีเ่พิม่ขึน้ อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิอยู่ทีร่ะดบั 9.8% ในปี 
2562 เพิม่จากระดบั 8.3% ในปี 2561 สภาพคล่องและความยดืหยุ่นทางการเงนิของบรษิทัยงัอยู่ในเกณฑ์ทีด่ ีบรษิทัมเีงนิกูท้ีจ่ะครบก าหนดช าระในปี 
2563 ประมาณ 4.3 หมืน่ลา้นบาท แหล่งทีม่าของเงนิสดเพื่อรองรบัการช าระหนี้โดยหลกั ๆ จะมาจากกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน สภาพคล่องของ
บรษิทัยงัมาจากเงนิสดในมอืและเงนิลงทุนระยะสัน้รวมประมาณ 3.4 หมืน่ลา้นบาท ณ สิ้นปี 2562 นอกจากนี้ บรษิทัยงัมเีงนิลงทุนจ านวนมากใน บรษิทั  
ซพี ีออลล ์จ ากดั (มหาชน) ซึง่เป็นผูน้ าในธุรกจิรา้นคา้สะดวกซื้อในประเทศไทย ปัจจุบนับรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วน 33.9% ในบรษิทัซพี ีออลล์ โดยมลูค่าเงนิ
ลงทุนดงักล่าวเมือ่คดิตามราคาตลาด ณ วนัที ่30 มนีาคม 2563 แลว้จะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 1.83 แสนลา้นบาท 

เป็นผูน้ ำในธรุกิจเกษตรอตุสำหกรรมและอำหำร 

บรษิทัมสีถานะทางธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งจากการเป็นผูน้ าในธุรกจิเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารของประเทศ โดยในกลุ่มอาหารสตัว์นัน้ บรษิทัมสี่วนแบ่งทาง
การตลาดในแงข่องปรมิาณการผลติประมาณครึง่หนึ่งในธุรกจิอาหารกุง้และมสี่วนแบ่งทางการตลาดคดิเป็น 1 ใน 3 ของตลาดอาหารสตัว์บก ส่วนในกลุ่ม
ไก่และสุกรนัน้ บรษิทัมปีรมิาณการผลติไก่และสุกรคดิเป็นสดัส่วน 22% และ 18% ของประเทศตามล าดบั ทัง้นี้ บรษิทัไดร้บัประโยชน์อย่างมากจากการ
ประหยดัจากขนาด (Economy of Scale) เนื่องจากบรษิทัเป็นหนึ่งในผูผ้ลติทีค่รบวงจรรายใหญ่ทีสุ่ดของประเทศ 

กำรกระจำยควำมเส่ียงทำงภมิูศำสตรแ์ละควำมหลำกหลำยของผลิตภณัฑ ์

การกระจายตวัของฐานการผลติและแหล่งทีม่าของรายได้ในเชงิภูมศิาสตร์ช่วยลดความเสีย่งในดา้นการด าเนินงานให้แก่บรษิัทไดบ้างส่วน ณ วนัที ่31 
มนีาคม 2563 บรษิัทมฐีานการผลิตอยู่ใน 17 ประเทศซึ่งตัง้อยู่ใน 5 ทวีป โดยในปี 2562 รายได้รวมของบรษิัทประมาณ 33% มาจากฐานการผลิต
ภายในประเทศและอกี 67% มาจากฐานการผลติในต่างประเทศ กจิการในประเทศจนีคดิเป็นสดัส่วน 24% ของรายไดร้วม ตามมาดว้ยรายไดจ้ากกจิการใน
ประเทศเวยีดนามในสดัส่วน 16% ส่วนแหล่งรายได้หลกัอื่น ๆ นัน้มาจากประเทศต่าง ๆ เหล่านี้ เช่น สหราชอาณาจกัร ไต้หวนั อนิเดยี สหรฐัอเมรกิา 
กมัพชูา รสัเซยี และตุรก ีซึง่ในแต่ละประเทศคดิเป็นสดัส่วน 2%-4% ของรายไดร้วมในปี 2562  

ในดา้นของการตลาดนัน้ รายไดข้องบรษิัทมกีารกระจายตวัในหลากหลายพื้นที ่ทัง้นี้ รายไดจ้ากการจ าหน่ายสนิค้าในประเทศไทยมสีดัส่วนเพยีง 27% 
ของรายไดร้วมของบรษิทัในปี 2562 ในขณะทีร่ายไดจ้ากการจ าหน่ายสนิคา้ในทวปีเอเชยีซึง่เป็นภูมภิาคทีก่ าลงัเตบิโตในปัจจุบนันัน้มสีดัส่วนมากทีสุ่ดคดิ
เป็น 58% ของรายไดร้วมส่วนประเทศในกลุ่มสหภาพยุโรปและสหรฐัอเมรกิามรีายไดค้ดิเป็นสดัส่วนเพยีง 10% และ 5% ของรายไดร้วมตามล าดบั ทัง้นี้ 
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ความพยายามอย่างต่อเนื่องของบรษิทัในการกระจายตวัทางภูมศิาสตร์นัน้มเีป้าหมายที่จะลดผลกระทบทีเ่กดิจากโรคระบาดและการกดีกนัทางการคา้ลง
ดว้ย 

ความหลากหลายของผลติภณัฑก์ช็่วยลดความผนัผวนของก าไรของบรษิทัไดส้่วนหนึ่งดว้ย บรษิทัเป็นผูผ้ลติสนิคา้สตัว์บกและกุง้ทีค่รบวงจร ผลติภณัฑ์
ของบรษิทัประกอบดว้ยอาหารสตัว ์เนื้อไก่ สุกร และกุง้ รวมไปถงึผลติภณัฑ์อาหาร ธุรกจิทีส่รา้งรายไดม้ากทีสุ่ดในปี 2562 คอืธุรกจิเลี้ยงสตัว์ ไดแ้ก่ ไก่ 
สุกร และกุง้ ซึง่คดิเป็นสดัส่วน 44% ของรายไดร้วม ตามมาดว้ยรายไดจ้ากธุรกจิอาหารสตัว ์(38%) และธุรกจิอาหาร (18%) 

สมมติฐำนกรณีพืน้ฐำน 

 รายไดจ้ากการด าเนินงานของบรษิทัจะลดลง 1% ในปี 2563 และจะเตบิโตทีร่ะดบั 3%-4% ต่อปีในช่วง 2564-2565 
 อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดจ้ะอยู่ในช่วงระหว่าง 9%-10% ในช่วงปี 2563-2565 
 หากไมร่วมการซื้อกจิการ ค่าใชจ้่ายลงทุนจะอยู่ทีร่ะดบั 2.5 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในปี 2563-2565 

ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      -------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ---------------------------- 
  2562 2561 2560 2559 2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  535,614 545,068 503,734 466,792 424,768 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  39,956 32,411 21,258 38,039 23,699 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  55,846 47,881 35,564 51,102 35,026 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  34,090 27,659 21,463 31,623 20,337 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  16,310 14,011 13,850 12,267 11,035 
เงนิลงทุน  25,974 29,009 30,639 22,576 25,725 
สนิทรพัยร์วม  634,050 628,091 593,497 582,179 494,262 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  346,934 335,213 299,600 299,378 239,252 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  211,372 211,158 219,142 193,706 173,725 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 
10.43 8.78 7.06 10.95 8.25 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  6.82 5.76 3.94 7.68 5.65 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 
3.42 3.42 2.57 4.17 3.17 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 
6.21 7.00 8.42 5.86 6.83 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  9.83 8.25 7.16 10.56 8.50 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   62.14 61.35 57.76 60.72 57.93 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารกึง่หนี้กึง่ทุน (Hybrid Securities), 12 กนัยายน 2561  
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
 
 
 
หมายเหตุ * เครดติพนิิจ  เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนผลอนัดบัเครดติของตราสารหนี้หรอืองค์กรทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลอนัดบัเครดติไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิาร
ทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของตราสารหรือสัญญาและสรุปผลเมือ่ครบรอบปี  ในระหว่างเวลานัน้หากมีกรณีทีม่ ีเหตุการณ์ส าคญัซึง่อาจส่งผลกระทบต่อ 
ธุรกจิของหน่วยงานแตข่อ้มลูผลกระทบยงัไมเ่พยีงพอตอ่การพจิารณาทบทวน ทรสิเรทติง้จะประกาศ "เครดติพนิิจ" เพือ่แจง้ใหส้าธารณชนทราบถงึผลดงักล่าว โดยมแีนวโน้ม 3 
รปูแบบ คอื Positive (บวก) Negative (ลบ) และ Developing (ยงัไมช่ดัเจน) ตามลกัษณะของผลกระทบนัน้ ๆ ทัง้นี้ จะยงัไมม่กีารเปลีย่นแปลงผลอนัดบัเครดติแตอ่ยา่งใด 
 

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

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
CPF204A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,060 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
CPF20NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
CPF205A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
CPF218A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
CPF218B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
CPF225A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
CPF228A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
CPF235A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPF237A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,940 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPF244A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPF24NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPF251A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,460 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPF257A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPF277A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPF281A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,540 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPF28NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPF30NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2573 A+ 
CPF314A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPF328A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2575 A+ 
CPF41DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2584 A+ 
CPF418A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2584 A+ 
CPF17PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 15,000 ลา้นบาท A- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธไิมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 25,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี A+ 
แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิ พ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้ รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสยีหายใ ดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรือการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


