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ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์ร & หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั และแนวโนม้  

“บ. ซพีเีอฟ (ประเทศไทย)” ที ่“A+/Stable” 
 

ทรสิเรทติง้คงอันดับเครดติองคก์รและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลักประกันของ บรษัิท ซพีีเอฟ (ประเทศไทย) จ ำกัด 

(มหำชน) ทีร่ะดับ “A+” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรือ “คงที”่ โดยอันดับเครดติสะทอ้นถงึกำรเป็นบริษัทย่อยทีส่ ำคัญของ 
บรษัิท เจริญโภคภัณฑอ์ำหำร จ ำกัด (มหำชน) (อันดับเครดติ “A+/Stable”) ซึง่เป็นผูป้ระกอบกำรรำยใหญ่ทีส่ดุในธุรกจิ

เกษตรอตุสำหกรรมและอำหำรของประเทศ ทัง้นี้ กำรประเมนิอันดับเครดติยังพจิำรณำถงึกำรด ำเนนิงำนของบรษัิททีผ่สำน
เป็นหนึ่งเดยีวกับบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำรซึง่เป็นบรษัิทแม่ และกำรสนับสนุนในดำ้นตำ่ง ๆ ทีบ่รษัิทไดรั้บจำกบรษัิทแม่

ดว้ย  

แนวโนม้อนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นกำรคำดกำรณ์ของทรสิเรทติง้วำ่บรษัิทจะยังคงด ำรงสถำนะบรษัิท
ย่อยทีม่คีวำมส ำคัญในกำรด ำเนินธุรกจิสัตวบ์กแบบครบวงจรในประเทศไทยของกลุ่มบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำร โดยที่

อนัดบัเครดติของบรษัิทจะขึน้อยูก่บัอนัดับเครดติของบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำรเป็นส ำคัญ ดังนัน้ กำรเปลีย่นแปลงใดใดที่
เกีย่วเนือ่งกบัอนัดบัเครดติของบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำรก็จะสง่ผลกระทบตอ่อนัดบัเครดติของบรษัิทดว้ยเชน่กนั 

บรษัิทซพีเีอฟ (ประเทศไทย) เป็นบรษัิทยอ่ยทีบ่รษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำรถอืหุน้ในสดัสว่น 99.98% บรษัิทกอ่ตัง้ใน

เดอืนกมุภำพันธ ์2555 โดยกำรรวมบรษัิทย่อยของบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำร จ ำนวน 10 บรษัิททีป่ระกอบธุรกจิสตัวบ์กใน
ประเทศไทยเขำ้ดว้ยกัน ท ำใหบ้รษัิทเป็นผูด้ ำเนนิธุรกจิสตัวบ์กทีค่รบวงจรโดยครอบคลุมตัง้แตธุ่รกจิอำหำรสัตว ์ธุรกจิเลีย้ง

สัตว์ และธุรกิจอำหำร บริษัทเป็นผูน้ ำในธุรกิจสัตว์บกของประเทศโดยมีส่วนแบ่งทำงกำรตลำดในธุรกิจอำหำรสัตว์
ภำยในประเทศประมำณ 1 ใน 3 และมีส่วนแบ่งทำงกำรตลำดในธุรกจิไก่และสุกรประมำณ 1 ใน 4 ของปริมำณทีผ่ลติ

ภำยในประเทศ ธุรกจิของบรษัิทแบ่งออกเป็น 3 กลุ่ม ไดแ้ก่ ธุรกจิอำหำรสัตว ์ธุรกจิเลีย้งสตัว ์และธุรกจิอำหำร ในปี 2559 
ธุรกจิเลีย้งสัตวส์รำ้งรำยไดม้ำกทีสุ่ดโดยคดิเป็นสัดสว่น 50% ของรำยไดร้วมของบริษัท รองลงมำคอืธุรกจิอำหำรสัตว ์

(25%) และธุรกจิอำหำร (25%) รำยไดป้ระมำณ 84% ของบรษัิทมำจำกกำรจ ำหน่ำยสนิคำ้ภำยในประเทศ ณ สิน้เดอืน

ธันวำคม 2559 ช่องทำงกำรจ ำหน่ำยของบริษัทประกอบดว้ยซุม้ขำย “ไก่ย่ำง 5 ดำว” จ ำนวน 4,876 แห่ง รำ้น  
“ซพี ีเฟรช มำรท์” 412 สำขำ และรำ้น “ซพี ีคทิเชน่” และ “ซพี ีฟู้ดเวลิด”์ รวมอกี 16 สำขำ นอกจำกนี้ บรษัิทยังมรีำยไดจ้ำก

กำรส่งออกคดิเป็นสัดส่วนประมำณ 16% ของรำยไดร้วมของบริษัทอีกดว้ย โดยเป็นกำรส่งออกทำงออ้มผ่ำน บริษัท  
ซ.ีพ.ี เมอรแ์ชนไดซิง่ จ ำกดั ซึง่เป็นบรษัิทยอ่ยอกีแหง่หนึง่ของบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำร 

บรษัิทซพีีเอฟ (ประเทศไทย) เป็นบรษัิทย่อยทีม่คีวำมส ำคัญในเชงิกลยุทธข์องบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำรในกำร

ด ำเนนิธรุกจิสตัวบ์กครบวงจรในประเทศไทย ในปี 2559 บรษัิทมรีำยไดค้ดิเป็นสดัสว่น 31% ของรำยไดร้วมของบรษัิทเจรญิ
โภคภัณฑอ์ำหำร และมกี ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษี คำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตัดจ ำหน่ำยคดิเป็นสดัสว่น 22% ของบรษัิทเจรญิ

โภคภัณฑอ์ำหำร นอกจำกนี้ บรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำรยังมสีว่นในกำรก ำหนดทศิทำงของบรษัิทโดยกำรแตง่ตัง้ผูบ้รหิำร
ระดบัสงูของตนมำเป็นผูบ้รหิำรของบรษัิทอกีดว้ย  

บรษัิทมผีลประกอบกำรทีด่ขี ึน้ในปี 2559 หลงักำรฟ้ืนตวัจำกวงจรขำลงของธุรกจิสตัวบ์กในปี 2558 ผลกำรด ำเนนิงำน
ทีป่รับตัวดขี ึน้มสีำเหตหุลักมำจำกรำคำสกุรทีเ่พิม่ขึน้ อปุสงคท์ีแ่ข็งแกร่งของไก่ในตลำดสง่ออก รวมทัง้กำรลดลงของรำคำ

อำหำรสตัว ์รำยไดข้องบรษัิทในปี 2559 เพิม่ขึน้ 4.6% จำกปีกอ่นหนำ้เป็น 142,190 ลำ้นบำท อัตรำก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน

กอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษี คำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตัดจ ำหน่ำยอยู่ที ่7% ในปี 2559 เพิม่ขึน้จำก 3.8% ในปี 2558 ก ำไรกอ่น
ดอกเบีย้จ่ำย ภำษี คำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตัดจ ำหน่ำยของบรษัิทอยู่ที ่11,178 ลำ้นบำทในปี 2559 เพิม่ขึน้เทำ่ตัวจำก 6,220 

ลำ้นบำทในปีกอ่นหนำ้  
แมว้ำ่ก ำไรจะปรับตัวดขี ึน้ แตภ่ำระหนี้สนิของบรษัิทก็เพิม่ขึน้อย่ำงมำก โดยหนี้สนิรวมของบรษัิทเพิม่ขึน้จำก 33,626 

ลำ้นบำท ณ สิน้ปี 2558 เป็น 61,979 ลำ้นบำท ณ สิน้ปี 2559 ทัง้นี้ ภำระหนี้สนิทีเ่พิม่ขึน้มำกในชว่งทีผ่่ำนมำนัน้เนื่องมำจำก

บรษัิทไดน้ ำเงนิทีไ่ดจ้ำกกำรออกตรำสำรหนี้และตั๋วแลกเงนิไปปลอ่ยกูใ้หแ้กบ่รษัิทในเครือเป็นวงเงนิประมำณ 20,000 ลำ้น
บำท อย่ำงไรก็ตำม แมภ้ำระหนี้ของบรษัิทจะเพิม่สงูขึน้อย่ำงมำก แตอ่ัตรำสว่นหนี้สนิตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุของบรษัิทก็ยังคง

อยู่ในระดับทีบ่รหิำรจัดกำรได ้กำรเพิม่ทุนจำกบรษัิทเจรญิโภคภัณฑอ์ำหำรจ ำนวน 10,511 ลำ้นบำทในชว่งกลำงปี 2559 
สง่ผลใหอ้ตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทนุของบรษัิทอยู่ทีร่ะดับ 62.3% ณ สิน้ปี 2559 เทยีบกับระดับ 62.5% ณ สิน้ปี 

2558 กระแสเงนิสดสว่นเกนิส ำหรับรองรับกำรช ำระหนีข้องบรษัิทก็ยังคงอยูใ่นระดบัทีเ่พยีงพอ ในขณะทีอ่ัตรำสว่นเงนิทนุจำก

กำรด ำเนนิงำนตอ่เงนิกูร้วมอยูท่ีร่ะดบั 18.7% ในปี 2559 ลดลงเล็กนอ้ยจำกระดบั 20.5% ในปี 2558  
ในอนำคตคำดวำ่ผลกำรด ำเนนิงำนของบรษัิทจะไดรั้บแรงกดดันจำกรำคำสกุรทีล่ดลงมำก อย่ำงไรก็ตำม กำรปรับตัว

ลดลงของตน้ทุนอำหำรสัตวจ์ะช่วยบรรเทำผลกระทบลงไดบ้ำงส่วน นอกจำกนี้ บริษัทยังคงไดรั้บอำนิสงสจ์ำกอุปสงคท์ี่
แข็งแกร่งของไก่ในตลำดสง่ออกจำกกำรระบำดของโรคไขห้วัดนกในหลำยประเทศ ไดแ้ก่ ยุโรป สหรัฐอเมรกิำ จนี และ

เกำหลใีต ้ภำยใตส้มมตฐิำนกรณีฐำนของทริสเรทติง้คำดว่ำในปี 2560-2562 รำยไดข้องบริษัทจะอยู่ทีร่ะดับ 140,000-
160,000 ลำ้นบำท และก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตัดจ ำหน่ำยของบรษัิทจะอยู่ทีร่ะดับ 10,000-

12,000 ลำ้นบำทในชว่งเวลำเดยีวกัน โดยบรษัิทมวีำงงบประมำณส ำหรับกำรลงทนุขยำยงำนจ ำนวนประมำณ 10,000 ลำ้น

บำทต่อปี จำกประมำณกำรก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตัดจ ำหน่ำยและงบลงทุนดังกล่ำวคำดว่ำ
อัตรำส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนของบรษัิทจะอยู่ทีร่ะดับประมำณ 60% ในชว่งปี 2559-2561 อัตรำสว่นก ำไรก่อน

ดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำตัดจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำยจะอยู่ทีร่ะดับ 4-5 เท่ำ และอัตรำสว่นเงนิทุนจำกกำร
ด ำเนนิงำนตอ่เงนิกูร้วมจะอยูท่ีร่ะดบั 15%-20% ในชว่งเวลำเดยีวกนั 
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บรษิทั ซพีเีอฟ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) (CPFTH) 
อนัดบัเครดติองคก์ร:  A+ 

อนัดบัเครดติตราสารหนี:้ 

CPFTH207A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2563 A+ 
CPFTH211A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,450 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2564 A+ 

CPFTH231A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,150 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2566 A+ 
CPFTH237A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,300 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2566 A+ 

CPFTH261A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,350 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2569 A+ 
CPFTH267A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,400 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2569 A+ 

CPFTH281A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,050 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2571 A+ 

CPFTH287A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,100 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2571 A+ 
CPFTH317A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,200 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2574 A+ 

แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูล
ควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้
ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่ร ับผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ 
อนัเกดิจำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเว้นผลทีไ่ดร้บั หรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว 
ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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