
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคง “เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” ส าหรบัอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กูไ้ม่
ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั ซพี ีออลล์ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งปัจจุบนัอยู่ที่ระดบั “AA-” ทัง้นี้ 
ทรสิเรทติ้งคาดว่าจะทบทวน “เครดติพนิิจ” ดงักล่าวอีกครัง้หลงัจากที่ทรสิเรทติ้งท าการวเิคราะห์
ธุรกรรมการลงทุนใน บรษิทั เทสโก ้สโตรส์ (ประเทศไทย) จ ากดั และ Tesco Stores (Malaysia) Sdn. 
Bhd. ซึง่รวมเรยีกว่า “กลุ่มเทสโกเ้อเชยี” (Tesco Asia Group) ว่าจะมผีลกระทบต่อสถานะเครดติของ
บรษิทัมากน้อยเพยีงใดอย่างถีถ่ว้นแลว้ 

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึสถานะทางธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัซึ่งเกดิจากปัจจยัต่าง ๆ อาทิ การ
เป็นผูน้ าในธุรกจิรา้นคา้สะดวกซื้อในประเทศไทย ลกัษณะของธุรกจิคา้ปลกีทีส่ามารถสรา้งกระแสเงนิ
สดจากการด าเนินงาน การมเีครือข่ายสาขาที่แขง็แกร่งและครอบคลุมทัว่ประเทศ และการมธีุรกิจ
สนับสนุนทีเ่ขม้แขง็ อย่างไรกต็าม การพจิารณาอนัดบัเครดติดงักล่าวยงัค านึงถงึความกงัวลเกีย่วกบั
อ านาจซื้อที่อ่อนแอลงของผูบ้รโิภค ตลอดจนภาวะเศรษฐกจิทีถ่ดถอยยิง่ขึ้นจากการแพร่ระบาดของ
ไวรสัสายพนัธุใ์หม ่หรอืโควดิ-19 ซึง่ส่งผลกระทบในดา้นลบต่อภาคธุรกจิคา้ปลกีอกีดว้ย 

เครดิตพินิจ (CreditAlert) 

ทรสิเรทติ้งไดอ้อกประกาศ “เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” ใหแ้ก่อนัดบัเครดติองค์กร
และตราสารหนี้ทัง้หมดของบริษัทมาตัง้แต่เมื่อวนัที่ 13 มนีาคม 2563 อันเป็นผลสืบเนื่องมาจาก
ประกาศที่ระบุว่าบรษิัทย่อยที่บรษิัทถือหุน้ทัง้หมดจะเขา้ลงทุนในสดัส่วน 40% ในกลุ่มเทสโก้เอเชยี 
ดว้ยมลูค่าเงนิลงทุนในส่วนของบรษิทัทีส่ดัส่วน 40% โดยเทยีบเท่ากบั 3 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ (หรอื
ประมาณ 9.6 หมืน่ลา้นบาท) ซึง่บรษิทัจะใชเ้งนิกูท้ ัง้จ านวนส าหรบัการลงทุนในครัง้นี้ 

อย่างไรกต็าม การท าธุรกรรมในครัง้นี้จะเกดิขึ้นกต่็อเมือ่บรษิทับรรลุเงือ่นไขบงัคบัก่อน (Conditions 
Precedent) ตามที่ก าหนดไว้อย่างครบถ้วน ซึ่งรวมถึงการได้รบัอนุญาตจากหน่วยงานก ากบัดูแลที่
เกี่ยวข้องซึ่งประกอบไปด้วยส านักงานคณะกรรมการการแข่งขนัทางการค้าของประเทศไทยและ 
Ministry of Domestic Trade and Consumer Affairs of Malaysia รวมทัง้ยงัตอ้งไดร้บัอนุมตัจิากผูถ้อื
หุ้นของ Tesco PLC อีกด้วย ซึ่งบริษัทคาดว่าหากธุรกรรมดงักล่าวได้รบัความเห็นชอบแล้ว 
กระบวนการซื้อกจิการกจ็ะแลว้เสรจ็ภายในปลายปี 2563 นี้ 

“เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึความเหน็ของทรสิเรทติ้งว่าอนัดบัเครดติของ
บรษิทัอาจไดร้บัการปรบัลดลงหรอืยงัคงไมเ่ปลีย่นแปลงไปจากระดบัในปัจจุบนั ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมองว่า
การซื้อกจิการในครัง้นี้จะช่วยเสรมิสถานะความแขง็แกร่งในธุรกจิคา้ปลกีของบรษิทัผ่านทางการร่วม
เป็นเจา้ของธุรกจิคา้ปลกีชัน้น าในประเทศไทยและมาเลเซีย อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าการซื้อ
กจิการโดยใช้เงนิกู้ในครัง้นี้ หากประสบความส าเร็จกจ็ะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สนิของบรษิัทเพิม่ขึน้และ
ส่งผลต่อความเสีย่งทางการเงนิของบรษิทัเป็นอย่างมาก  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ผลกระทบจากโควิด-19 

ธุรกจิคา้ปลกีตอ้งเผชญิกบัแรงกดดนัจากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของไวรสัโควดิ-19 ซึ่งส่งผลท า
ใหจ้ านวนลกูคา้ลดลงอย่างมากจากมาตรการปิดเมอืงและการรกัษาระยะห่างทางสงัคมเพื่อควบคุมการ
แพร่ระบาดของไวรสั 

ทรสิเรทติ้งปรบัลดอตัราแนวโน้มการเตบิโตของบรษิทั ซพี ีออลล์ ลงจากประมาณการเดมิเพื่อสะทอ้น
ถงึความไมแ่น่นอนของภาวะเศรษฐกจิทีเ่กดิจากการแพร่ระบาดดงักล่าว ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่า

  

บริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 84/2563 
 17 มิถนุายน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  AA- 

แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 08/05/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

13/03/63 AA- Alert Negative 
10/07/62 AA- Stable 
09/10/60 A+ Stable 
   
   
   
  

 
 

   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 
 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัจะลดลง 1% ในปี 2563 และจะกลบัมาเตบิโตในระดบั 6% ต่อปีในช่วงปี 2564-2565 โดยปัจจยัทีผ่ลกัดนัการ
เตบิโตของรายไดจ้ะมาจากการขยายสาขาอย่างต่อเนื่อง ในขณะทีย่อดขายจากสาขาเดมิคาดว่าจะลดลงอย่างมากในปี 2563 และค่อย ๆ ฟ้ืนตวัดขี ึน้ในปี 
2564-2565 

ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 รายไดจ้ากการด าเนินงานรวมของบรษิทัอยู่ที ่1.46 แสนลา้นบาท เพิม่ขึน้เพยีง 5.2% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน
หน้า ซึง่น้อยกว่าอตัราเตบิโตในช่วง 2-3 ปีทีผ่่านมาซึง่อยู่ทีร่ะดบั 8%-11% ยอดขายในสาขาเดมิของ 7-Eleven หดตวัลง 4% จากผลกระทบของมาตรการ
ควบคุมการแพร่ระบาดของไวรสัซึง่รวมถงึการหา้มเดนิทางและการลดชัว่โมงการเปิดสาขาในช่วงเวลาเคอร์ฟิว อย่างไรกต็าม “แมค็โคร” กลบัมอีตัราการ
เตบิโตทีสู่งกว่าคู่แข่ง โดยมยีอดขายในสาขาเดมิเพิม่ขึน้ถงึ 7% เนื่องจากไดร้บัอานิสงส์จากการทีผู่บ้รโิภคแย่งกนักกัตุนสนิคา้ทีจ่ าเป็นในช่วงทีก่ารแพร่
ระบาดถงึจุดสงูสุด ซึง่ช่วยชดเชยยอดขายทีล่ดลงของกลุ่มธุรกจิรา้นอาหารเป็นอย่างมาก ทัง้นี้ โควดิ-19 น่าจะส่งผลกระทบอย่างหนกัต่อทัง้รา้น 7-Eleven 
และหา้งแมค็โครในช่วงไตรมาสที ่2 ของปี 2563 แต่ทรสิเรทติ้งกค็าดว่าสถานการณ์จะค่อย ๆ ปรบัตวัดขี ึน้ในช่วงทีเ่หลอืของปี 

อตัราก าไรอยู่ในเกณฑน่์าพอใจ 

ความส าเรจ็ในการปรบัปรุงประสทิธภิาพและการเพิม่ยอดรายได้ในกลุ่มสนิคา้ที่มอีตัราก าไรสูงเป็นปัจจยัที่ส่งผลใหผ้ลก าไรของบรษิัทอยู่ใ นเกณฑ์ที่ด ี
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 9.2%-9.5% ในระหว่างปี 2559 จนถงึไตรมาสแรกของปี 2563 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัเติบโตอย่างต่อเนื่อง โดยเพิม่ขึ้นเป็น 5.23 หมืน่ลา้นบาทในปี 2562 และ 1.37 
หมืน่ลา้นบาทในไตรมาสแรกของปี 2563 จาก 4.2 หมืน่ลา้นบาทในปี 2559 นอกจากนี้ บรษิทัยงัมแีหล่งรายไดแ้ละก าไรจากการใหบ้รกิารใหม่ ๆ เพิม่ขึน้
อย่างต่อเนื่อง ไดแ้ก่ การเป็นตวัแทนธนาคารพาณชิย์ บรกิารรบัส่งพสัดุ และบรกิารส่งสนิคา้ทีบ่า้น เป็นตน้ จากสมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะเตบิโตมาอยู่ทีร่ะดบั 5.64 หมืน่ลา้นบาทในปี 2565 จากระดบั 5.23 หมืน่ลา้นบาทในปี 
2562 

ภาระหน้ีมีแนวโน้มจะเพ่ิมสงูขึน้ 

ภาระหนี้ของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้ในช่วง 2-3 ปีทีผ่่านมา จากการทีบ่รษิทัสามารถสรา้งกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานไดเ้ป็นจ านวนมาก อกีทัง้บรษิทัยงั
ไดข้ายหุน้ของ บรษิทั สยามแมค็โคร จ ากดั (มหาชน) ออกไปบางส่วนเพื่อน าไปใชช้ าระหนี้ อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัจงึลดลงอย่างมาก โดยอตัราส่วนลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 3.6 เท่า (ปรบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปี
ดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 จากระดบั 5.5 เท่าในปี 2557 

อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมแีผนใชเ้งนิลงทุนประมาณ 1.6-2.0 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ซึ่งประกอบดว้ยการขยายจ านวน
รา้นคา้ 7-Eleven ประมาณ 700 รา้นและห้างแมค็โครอกีประมาณ 6-8 สาขาต่อปีทัง้ในประเทศและต่างประเทศ นอกจากนี้ บรษิัทยงัมแีผนการลงทุน
ขนาดใหญ่ในอนาคตอกีดว้ย หากการลงทุนในกลุ่มเทสโกป้ระสบความส าเรจ็กจ็ะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สนิของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญัและจะส่งผลต่อ
ความเสีย่งทางการเงนิของบรษิทัเป็นอย่างมาก โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัน่าจะเพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 
76% จากระดบั 67.5% ในปี 2562 และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายน่าจะเพิม่ขึน้มาอยู่ที่
ระดบัประมาณ 5.8 เท่าจากระดบั 3.5 เท่าในปี 2562  

สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีเพียงพอ 

บรษิทัมสีภาพคล่องทีด่ ีกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานและเงนิสดในมอืของบรษิทัมเีพยีงพอส าหรบัใชใ้นการช าระหนี้  รวมทัง้เป็นค่าใชจ้่ายตามแผน
ลงทุนและจ่ายเงนิปันผลตามปกต ิอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิปรบัตวัมาอยู่ที่ระดบั 20.5% ในปี 2562 และ 20.3% ในช่วง
ไตรมาสแรกของปี 2563 (ปรบัอตัราส่วนใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) จากระดบั 19.4% ในปี 2561 อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายอยู่ทีร่ะดบั 4.9 เท่าในปี 2562 และ 6.5 เท่าในช่วงไตรมาสแรกของปี 2563 เพิม่ขึน้จาก 4.8 เท่าในปี 
2561  

เป็นผูน้ าในธรุกิจค้าปลีกประเภทร้านค้าสะดวกซ้ือ 

บรษิทัซพี ีออลล์ มสีถานะทางธุรกจิที่แขง็แกร่งจากการเป็นผูน้ าในธุรกจิร้านคา้สะดวกซื้อในประเทศไทย บรษิัทด าเนินธุรกจิ ร้านค้าสะดวกซื้อภายใต้
เครือ่งหมายการคา้สากล “7-Eleven” ทีเ่ป็นทีรู่จ้กักนัเป็นอย่างด ีทัง้นี้ รา้นคา้ 7-Eleven มจี านวนประมาณ 2 ใน 3 ของรา้นคา้สะดวกซื้อทัง้หมดในประเทศ
ไทย โดย ณ เดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัมรีา้นคา้ 7-Eleven ทัง้หมดจ านวน 11,983 รา้นทัว่ประเทศ โดยเกอืบครึง่หนึ่ง (44%) ของจ านวนรา้นคา้ทัง้หมด
อยู่ในเขตกรุงเทพฯ และปรมิณฑล ส่วนทีเ่หลอื 56% อยู่ในต่างจงัหวดั นอกจากนี้ บรษิทัยงัเป็นหนึ่งในผูป้ระกอบการรา้นคา้สะดวกซื้อ 7-Eleven ทีป่ระสบ
ความส าเรจ็มากทีสุ่ดในโลกอกีดว้ย ปัจจุบนัประเทศไทยมจี านวนสาขาของรา้นคา้ 7-Eleven มากทีสุ่ดเป็นอนัดบั 2 ของโลกรองจากประเทศญีปุ่่ น 
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สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 รายไดจ้ากการด าเนินงานของบรษิทัจะลดลง 1% ในปี 2563 และจะเตบิโตทีร่ะดบั 6% ต่อปีในช่วงปี 2564-2565 
 อตัราก าไรขัน้ตน้จะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 25% และอตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดจ้ะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 

9%  
 ค่าใชจ้่ายลงทุนจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 1.6-2.1 หมืน่ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565 ไมร่วมเงนิลงทุนในการซื้อกจิการของกลุ่มเทสโกเ้อเชยี 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
  ม.ค.-มี.ค. 

2563 
2562 2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  145,758 570,712 526,855 489,165 451,632 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  8,760 36,397 34,428 32,779 29,712 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  13,741 52,264 49,519 46,654 42,080 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  10,479 37,566 35,278 33,147 28,689 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  2,129 10,628 10,272 10,020 10,067 
เงนิลงทุน  4,441 17,902 15,771 18,104 19,308 
สนิทรพัยร์วม  422,589 375,617 373,741 360,299 352,268 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  189,624 183,563 182,311 180,293 184,839 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  93,301 88,459 79,910 60,320 49,650 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 9.43 9.16 9.40 9.54 9.32 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  11.96 12.14 12.13 12.15 11.46 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 6.45 4.92 4.82 4.66 4.18 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 3.60 3.51 3.68 3.86 4.39 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  20.27 20.46 19.35 18.39 15.52 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   67.02 67.48 69.53 74.93 78.83 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 

หมายเหต ุ“เครดิตพินิจ”   

เป็นขัน้ตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนผลอนัดบัเครดติของตราสารหนี้หรอืองคก์รทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลอนัดบัเครดติไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวน
ดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของตราสารหรอืสญัญาและสรุปผลเมือ่ครบรอบปี ในระหว่างเวลานัน้หากมกีรณีทีม่เีหตุการณ์ส าคญัซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อ
ธุรกจิของหน่วยงานแต่ขอ้มลูผลกระทบยงัไม่เพยีงพอต่อการพจิารณาทบทวน ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติพนิิจ" เพื่อแจง้ใหส้าธารณชนทราบถงึผล
ดงักล่าว โดยมแีนวโน้ม 3 รปูแบบ คอื Positive (บวก) Negative (ลบ) และ Developing (ยงัไม่ชดัเจน) ตามลกัษณะของผลกระทบนัน้ ๆ ทัง้นี้ จะยงัไม่มี
การเปลีย่นแปลงผลอนัดบัเครดติแต่อย่างใด 

 

 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ซีพี ออลล ์จ ากดั (มหาชน) (CPALL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
CPALL221A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AA- 
CPALL22NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 9,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AA- 
CPALL271A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,466 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
CPALL275A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,698.7 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
CPALL27NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 9,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
CPALL291A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,920 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
CPALL305A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,169.3 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2573 AA- 
CPALL311A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,614 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 AA- 
CPALL325A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,632 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2575 AA- 
แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั 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 


