
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

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

อันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ของบริษัทยังคงสะท้อนถึงสถานะความเป็นผู้น าในธุรกิจเกษต ร
อุตสาหกรรมและอาหารของไทย ตลอดจนการมฐีานการผลติในหลายประเทศ การมสีนิคา้และตลาด
ทีห่ลากหลาย กลยุทธ์ทีเ่น้นผลติภณัฑ์อาหารพรอ้มบรโิภคทีม่ตีราสญัลกัษณ์ รวมทัง้ความยดืหยุ่น
ทางการเงนิจากการลงทุนเชงิกลยุทธ์ของบรษิทั อย่างไรกต็าม จุดแขง็ดงักล่าวลดทอนลงบางส่วน
จากระดับหนี้สินของบริษัทที่เพิ่มขึ้น ตลอดจนความผนัผวนของราคาผลิตภณัฑ์ของบริษัทซึ่ง  
เป็นสินค้าโภคภัณฑ์และราคาธญัพืชซึ่งเป็นวตัถุดิบ รวมทัง้ความเสี่ยงจากโรคระบาดและการ
เปลีย่นแปลงกฎระเบยีบของประเทศผูน้ าเขา้  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นผูน้ าในธรุกิจเกษตรอตุสาหกรรมและอาหาร 

บรษิทัมสีถานะทางธุรกจิที่แขง็แกร่งจากการเป็นผู้น าในธุรกจิเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารของ
ประเทศโดยบรษิทัเป็นผูผ้ลติรายใหญ่ทีสุ่ดในหลากหลายผลติภณัฑ ์ในแขนงอาหารสตัว์นัน้บรษิทัมี
ส่วนแบ่งทางการตลาดในแงข่องปรมิาณการผลติประมาณครึง่หนึ่งในธุรกจิอาหารกุง้และมสี่วนแบ่ง
ทางการตลาดคดิเป็น 1 ใน 3 ของตลาดอาหารสตัว์บก ส าหรบัธุรกจิไก่และสุกรนัน้บรษิทัมปีรมิาณ
การผลติไก่และสุกรคดิเป็น 1 ใน 4 ของประเทศ ทัง้นี้ บรษิัทไดร้บัประโยชน์อย่างมากจากการ
ประหยดัจากขนาด (Economy of Scale) เนื่องจากบรษิทัเป็นหนึ่งในผูผ้ลติทีค่รบวงจรรายใหญ่ทีสุ่ด
ของประเทศ  

การกระจายความเส่ียงทางภมิูศาสตร ์

การกระจายตวัของฐานการผลติและแหล่งที่มาของรายไดเ้ชิงภูมศิาสตร์ช่วยลดความเสี่ยงในดา้น
การพึ่งพงิและช่วยให้ผลการด าเนินงานของบรษิัทมคีวามสม ่าเสมอมากขึ้น  ณ สิ้นเดอืนมนีาคม 
2561 บรษิทัมฐีานการผลติอยู่ใน 16 ประเทศซึ่งตัง้อยู่ใน 5 ทวปี ในปี 2560 รายไดร้วมของบรษิทั
ประมาณ 36% มาจากฐานการผลติภายในประเทศและอกี 64% มาจากฐานการผลติในต่างประเทศ 
กจิการในประเทศจนีคดิเป็นสดัส่วน 25% ของรายไดร้วม ตามมาดว้ยรายไดจ้ากกจิการในประเทศ
เวยีดนาม 13% แหล่งรายไดส้่วนทีเ่หลอืมาจากกจิการในประเทศสหรฐัอเมรกิา ไตห้วนั ตุรก ีอนิเดยี 
รสัเซยี และกมัพชูาเป็นส่วนใหญ่ ซึง่ในแต่ละแหล่งคดิเป็นสดัส่วน 1%-4% ของรายไดร้วมในปี 2560  

ในด้านของการตลาดนัน้ รายได้ของบรษิัทมกีารกระจายตวัตามพื้นที่ ทัง้นี้ รายได้จากการขายมี
สดัส่วนเพยีง 30% ของรายไดร้วม รายได้จากการขายในทวปีเอเชยีซึ่งเป็นภูมภิาคทีก่ าลงัเตบิโต
ปจัจุบนัมสีดัส่วนมากทีสุ่ดคดิเป็น 55% ของรายไดร้วมในปี 2560 ในขณะทีป่ระเทศในกลุ่มสหภาพ
ยุโรปและสหรฐัอเมรกิามรีายไดค้ดิเป็นสดัส่วนเพยีง 10% และ 5% ของรายไดร้วมตามล าดบั ทัง้นี้ 
ความพยายามอย่างต่อเนื่องของบรษิทัในการกระจายตวัทางภูมศิาสตร์จะค่อย ๆ ลดผลกระทบที่
อาจเกดิจากโรคระบาดและการกดีกนัทางการคา้ไดใ้นระดบัหนึ่ง 

ความหลากหลายของผลิตภณัฑ ์

บริษัทเป็นผู้ผลิตสินค้าสตัว์บกและกุ้งที่ครบวงจร ผลิตภัณฑ์ของบริษัทมคีวามหลากหลายซึ่ง
ประกอบดว้ย อาหารสตัว์ เนื้อไก่ กุง้ และสุกร รวมไปถงึผลติภณัฑ์อาหาร ธุรกจิทีส่รา้งรายไดม้าก
ทีสุ่ดในปี 2560 คอืธุรกจิอาหารสตัว์ซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 45% ของรายไดร้วม ตามมาดว้ยรายไดจ้าก
ธุรกจิไก่ สุกร และกุง้ (37%) และธุรกจิอาหาร (18%)  

  

บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 62/2561 
 11 พฤษภาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

หุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

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 
 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
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บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) 

ความหลากหลายของผลติภณัฑช์่วยลดความผนัผวนของก าไรของบรษิทั ตวัอย่างเช่นในปี 2556-2558 ธุรกจิสตัว์น ้าของบรษิทัประสบปญัหาการระบาด
ของโรคตายด่วน (Early Mortality Syndrome -- EMS) ในกุง้ ทว่าผลการด าเนินงานทีด่ขีองธุรกจิสตัว์บกกไ็ดช้่วยบรรเทาผลขาดทุนในธุรกจิสตัว์น ้า
ในทางตรงกนัขา้มในปี 2560 การฟ้ืนตวัของธุรกจิสตัวน์ ้าในต่างประเทศกช็่วยบรรเทาผลการด าเนินงานทีอ่่อนแอของธุรกจิสตัวบ์กไดบ้างส่วนดว้ยเช่นกนั 

มุ่งเน้นผลิตภณัฑท่ี์มีมลูค่าเพ่ิม 

เพือ่ลดความผนัผวนของราคาสนิคา้ทีเ่ป็นสนิคา้โภคภณัฑ ์บรษิทัก าลงัด าเนินการตามแผนกลยุทธร์ะยะยาวทีจ่ะมุง่เน้นผลติภณัฑท์ีม่มีลูค่าเพิม่ ในปี 2560 
บรษิทัมรีายไดจ้ากผลติภณัฑอ์าหารคดิเป็น 18% ของรายไดร้วม เพิม่ขึน้จากระดบั 12% ในปี 2559 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการซื้อกจิการของ Bellisio 
Parent, LLC ซึง่เป็นผูผ้ลติและจ าหน่ายอาหารแช่แขง็พรอ้มรบัประทานในประเทศสหรฐัอเมรกิาและแคนาดา ทัง้นี้ คาดว่ารายไดจ้ากผลติภณัฑอ์าหารของ
บรษิทัจะยงัคงมสีดัส่วนทีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องจากการทีฐ่านธุรกจิในประเทศจนีของบรษิทัมกีารขยายกจิการสู่ผลติภณัฑอ์าหาร 

ผลการด าเนินงานท่ีอ่อนแอลง 

เนื่องจากรายไดข้องบรษิัทเกือบ 40% มาจากการจ าหน่ายสนิคา้ทางการเกษตรที่เป็นสนิคา้โภคภณัฑ์จงึส่งผลให้ผลการด าเนินงานของบรษิัทมคีวาม 
ผนัผวนไปตามวฏัจกัรของอุตสาหกรรมสตัวบ์กและสตัวน์ ้า 

บรษิทัมผีลประกอบการทีอ่่อนแอลงในปี 2560 ก าไรทีป่รบัตวัลดลงเป็นผลเนื่องมาจากภาวะอุปทานส่วนเกนิทีส่่งผลลบต่อราคาสุกร ในปี 2560 ราคาสุกร
ในประเทศเวยีดนามและไทยลดลงอย่างมาก อา้งองิจากขอ้มลูของสมาคมผูผ้ลติอาหารสตัวไ์ทยและขอ้มลูของบรษิทั พบว่าราคาเฉลีย่ของสุกรในเวยีดนาม
ลดลง 38% เมือ่เทยีบกบัปีก่อนโดยมาอยู่ทีร่ะดบั 28,614 ดองต่อกโิลกรมั (กก.) และราคาเฉลีย่ของสุกรในไทยลดลง 13% เมือ่เทยีบกบัปีก่อนซึ่งมาอยู่ที่
ระดบั 58 บาทต่อ กก. ส่งผลท าใหอ้ตัราก าไรจากการด าเนินงานของธุรกจิสตัวบ์กลดลงจาก 7.2% ในปี 2559 มาอยู่ที ่1.6% ในปี 2560 อย่างไรกต็าม ผล
การด าเนินงานของธุรกจิสตัวบ์กทีอ่่อนแอลงไดร้บัการชดเชยบางส่วนจากธุรกจิสตัวน์ ้าในต่างประเทศ อตัราก าไรจากการด าเนินงานของธุรกจิสตัว์น ้าปรบั
เพิม่ขึน้จาก 4.2% ในปี 2559 เป็น 9.2% ในปี 2560 อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัลดลงจาก 8.6% ในปี 
2559 มาอยู่ที ่4.7% ในปี 2560 ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัเท่ากบั 35,941 ลา้นบาทในปี 2560 ลดลงจาก
ระดบั 50,022 ลา้นบาทในปี 2559  

แมว้่าอตัราก าไรจากการด าเนินงานลดลง แต่บรษิทักย็งัคงมสี่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในบรษิทัร่วมทีแ่ขง็แกร่ง ทัง้นี้ บรษิทัมสี่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุน
เพิม่จาก 6,512 ลา้นบาทในปี 2559 เป็น 7,983 ลา้นบาทในปี 2560 นอกจากนี้ บรษิทัยงัมกี าไรจากการขายเงนิลงทุนอกีจ านวน 10,429 ล้านบาทในปี 
2560 ดว้ย ส่งผลใหก้ าไรสุทธขิองบรษิทัเพิม่ขึน้จาก 14,703 ลา้นบาทในปี 2559 มาอยู่ที ่15,259 ลา้นบาทในปี 2560 

ในอนาคตคาดว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจะยงัคงไดร้บัแรงกดดนัจากราคาสตัวบ์กทีป่รบัตวัลดลงและตน้ทุนอาหารสตัวท์ีเ่พิม่ขึน้ อย่างไรกต็าม บรษิทั
จะยงัคงไดร้บัอานิสงสจ์ากการเพิม่ขึน้ของความตอ้งการผลติภณัฑ์เนื้อไก่ในตลาดส่งออกและการฟ้ืนตวัอย่างต่อเนื่องของธุรกจิกุง้ทัง้ภายในประเทศและ
ต่างประเทศ นอกจากนี้ ยงัคาดว่ากระแสเงนิสดของบรษิทัจะเพิม่ขึน้จากการรวมผลการด าเนินงานของกจิการทีบ่รษิทัลงทุนเพิม่อกีหลายแห่งในช่วงทีผ่่าน
มาดว้ย ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าในช่วงปี 2561-2563 รายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตระหว่าง 520,000-620,000 ลา้นบาท ก าไรก่อนดอกเบี้ย
จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ทีร่ะดบั 33,000-58,000 ลา้นบาทต่อปี ในขณะทีใ่นช่วง 3 ปีขา้งหน้ากค็าดว่าอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ย
จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 3-4 เท่า 

ภาระหน้ีจะยงัคงอยู่ในระดบัสงู 

ในปี 2560 บรษิัทไดเ้สรมิสถานะทางการเงนิด้วยการเพิม่ทุนจ านวน 21,707 ล้านบาท โดยมกีารน าเงนิเพิม่ทุนดงักล่าวไปใชจ้่ายคนืภาระหนี้ทีม่อีตัรา
ดอกเบีย้สงู ส่งผลใหเ้งนิกูร้วม (ซึง่รวมถงึ 50% ของจ านวนหุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน ทีถู่กน ามาค านวณเป็นเงนิกู)้ ลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 296,210 
ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2560 จากระดบั 312,728 ลา้นบาทในปี 2559 อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทักล็ดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 57.5% ณ สิ้นปี 
2560 จากระดบั 61.8% ในปี 2559  

แมว้่าหนี้สนิของบรษิทัในช่วงทีผ่่านมาจะลดลง แต่กย็งัคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัสูงในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า เพื่อใหเ้ป็นไปตามกลยุทธ์
การเตบิโต บรษิทัไดว้างแผนงบลงทุนจ านวน 20,000-30,000 ลา้นบาทต่อปีส าหรบัการขยายงานโดยไม่รวมการซื้อกจิการ บรษิทัยงัคงแสวงหาโอกาสใน
การลงทุนต่อไปตราบเท่าทีก่ารซื้อกจิการหรอืการลงทุนนัน้สอดคลอ้งกบัธุรกจิหลกัและสามารถสรา้งผลก าไรที่เหมาะสม อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่า
บรษิทัจะบรหิารจดัการอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนใหอ้ยู่ในระดบัทีต่ ่ากว่า 60% ไดใ้นช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าแมจ้ะมกีารลงทุนขยายกจิการจ านวน
มากกต็าม 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงานอ่อนแอลงแต่มีความยืดหยุ่นทางการเงินในระดบัสูง 

กระแสเงนิสดเพื่อการช าระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลงจากอตัราก าไรทีล่ดลง อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อ
ดอกเบี้ยจ่ายอยู่ที ่3.1 เท่าในปี 2560 เทยีบกบัระดบั 4.9 เท่าในปี 2559 อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมของบรษิัทเท่ากบั 8.7% ในปี 
2560 ลดลงจากระดบั 11.6% ในปี 2559 ณ สิน้เดอืนธนัวาคม 2560 บรษิทัมเีงนิกูร้วมเท่ากบั 288,710 ลา้นบาท โดยทีป่ระมาณ 60% เป็นหุน้กูแ้ละเงนิกู้
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บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) 

ระยะยาว ส่วนทีเ่หลอืเป็นเงนิกูร้ะยะสัน้ส าหรบัใชเ้ป็นเงนิทุนหมนุเวยีน บรษิทัมเีงนิกูท้ีจ่ะครบก าหนดช าระในปี 2561 ประมาณ 25,000 ลา้นบาท อย่างไร
กต็าม บรษิทัมสีภาพคล่องและความยดืหยุ่นทางการเงนิทีเ่ขม้แขง็ กล่าวคอื ณ สิน้ปี 2560 บรษิทัมเีงนิสดในมอืและเงนิลงทุนระยะสัน้จ านวนรวม 26,838 
ลา้นบาท นอกจากนี้ สถานะสภาพคล่องของบรษิทักแ็ขง็แกร่งขึน้ดว้ยจากการมคีวามยดืหยุ่นทางการเงินทีอ่ยู่ในระดบัสูง บรษิทัยงัมเีงนิลงทุนในสดัส่วน 
34.3% ใน บรษิทั ซพี ีออลล์ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นผูน้ าในธุรกจิคา้ปลกีประเภทร้านคา้สะดวกซื้อในประเทศไทยอกีด้วยเช่นกนั โดยมลูค่าเงนิลงทุน
ดงักล่าวตามราคาตลาด ณ วนัที ่2 พฤษภาคม 2561 อยู่ทีร่ะดบัประมาณ 271,000 ลา้นบาท  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถรกัษาสถานะผูน้ าในธุรกจิเกษตรอุตสาหกรรมและอาหารที่
มกีารเปลีย่นแปลงตลอดเวลาเอาไวไ้ด ้นอกจากนี้ การเป็นบรษิทัทีม่คีวามหลากหลายทัง้ในดา้นของการด าเนินงาน สนิคา้ และตลาดกน่็าจะช่วยลดความ
เสีย่งทีเ่กดิจากความผนัผวนของราคาผลติภณัฑ์ทางการเกษตรซึง่มลีกัษณะเป็นสนิคา้โภคภณัฑแ์ละความเสีย่งจากการแพร่ระบาดของโรคไดบ้างส่วน 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติมโีอกาสปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัสามารถท าให้โครงสรา้งเงนิทุนมคีวามแขง็แรงมากขึน้ ในขณะเดยีวกนักส็ามารถเพิม่กระแสเงนิสดส่วนเกนิ
ส าหรบัการช าระหนี้อย่างมนียัส าคญัไดอ้ย่างต่อเนื่อง ในทางกลบักนั อนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงไดห้ากบรษิทัมกีารซื้อกจิการโดยใชเ้งินกูจ้ านวนมาก
ซึง่จะส่งผลต่อโครงสรา้งเงนิทุนและกระแสเงนิสดเพือ่การช าระหนี้ หรอืในกรณทีีผ่ลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอกว่าทีค่าดไวเ้ป็นอย่างมาก 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

    

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ---------------------------- 
  2560 2559 2558 2557            2556 

รายไดจ้ากการขายและบรกิาร  501,507  464,465  421,355  426,039  389,251 
ดอกเบีย้จ่ายรวม  11,669  10,141  8,624  8,241  7,568 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน             5,813  13,437  960  6,101  (1,475) 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  25,633  36,198  21,975  22,909  8,027 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุนและเงนิลงทุน  45,025  73,218     66,341 42,341  38,010 
สนิทรพัยร์วม  593,497  582,179  494,263  416,764  365,003 
เงนิกูร้วม  296,210  312,728  258,151  195,929  186,405 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  219,142 193,706 173,725 163,966 129,573 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 4.74 8.60 5.15 5.58 2.59 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)          3.93         7.84              4.69             6.41            2.94 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 3.08 4.93 3.49 3.84 2.26 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)         8.65        11.57              8.51            11.69           4.31 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  57.48 61.75 59.77  54.44 58.99 

หมายเหตุ:   ตวัเลขและอตัราสว่นทัง้หมดไดร้บัการปรบัปรงุดว้ยหุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทนุ (โดยคดิให ้50% เป็นสว่นของเงนิกูแ้ละอกี 50% เป็นส่วนของทนุ ) 
*    งบการเงนิรวม 
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บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั เจริญโภคภณัฑอ์าหาร จ ากดั (มหาชน) (CPF) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
CPF188A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 A+ 
CPF198A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A+ 
CPF198B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A+ 
CPF204A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,060 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+ 
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+ 
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+ 
CPF314A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPF328A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2575 A+ 
CPF418A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2584 A+ 
CPF41DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2584 A+ 
CPF17PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน 15,000 ลา้นบาท A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  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 การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


