
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  
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เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิทั ซพี ี
ออลล ์จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “AA-” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติใหแ้ก่หุน้กูไ้ม่
ดอ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัชุดใหมใ่นวงเงนิไมเ่กนิ 1 หมืน่ลา้นบาทก าหนดไถ่ถอนภายในระยะเวลา
ไม่เกนิ 12 ปีของบรษิัทที่ระดบั “AA-” ดว้ยเช่นกนั โดยอนัดบัเครดติหุ้นกู้ชุดใหม่จะใช้ทดแทน
อนัดบัเครดติหุน้กู้วงเงนิไม่เกนิ 1 หมืน่ลา้นบาท ทีม่กี าหนดไถ่ถอนภายในระยะเวลา 10 ปี ที ่ 
ทรสิเรทติ้งได้ประกาศเมื่อวนัที่ 14 เมษายน 2563 เนื่องจากบริษัทปรบัเพิ่มระยะเวลาก าหนด 
ไถ่ถอนของหุน้กูท้ีอ่อกจ าหน่าย โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปจ่ายช าระหนี้
เดมิของบรษิทั  

อนัดบัเครดติยงัคงสะท้อนถึงสถานะทางธุรกิจที่แขง็แกร่งของบรษิัทจากการเป็นผู้น าในธุรกิจ
รา้นคา้สะดวกซื้อในประเทศไทย ตลอดจนลกัษณะของธุรกจิคา้ปลกีทีส่ามารถสรา้งกระแสเงนิสด
จากการด าเนินงาน การมเีครือข่ายสาขาที่แข็งแกร่งครอบคลุมทัว่ประเทศ และการมีธุรกิจ
สนับสนุนที่เขม้แขง็ อย่างไรก็ตาม การพจิารณาอนัดบัเครดติดงักล่าวยงัค านึงถึงการแข่งขนัที่
รุนแรงในกลุ่มผูค้า้ปลกีและการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิไทยทีเ่ป็นไปอย่างเชื่องชา้ซึ่งส่งผลกระทบใน
ดา้นลบต่อการใชจ้่ายของผูบ้รโิภคดว้ย 

ผลประกอบการของบรษิทัในปี 2562 เป็นไปตามทีท่รสิเรทติ้งคาดการณ์ไว ้ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัเพิม่ขึน้ 5.5% เมือ่เทยีบช่วงเดยีวกนัของปีก่อน
มาอยู่ที่ระดบั 52,264 ลา้นบาท ในขณะทีเ่งนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัเพิม่ขึน้ 9.3% มา
อยู่ทีร่ะดบั 38,561 ลา้นบาท หนี้สนิและกระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทักป็รบัตวัดขี ึน้ 
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุน (หนี้สนิทางการเงนิรวมถงึหุน้กูด้อ้ยสิทธทิีม่ลีกัษณะคลา้ย
ทุนคงคา้งและค่าเช่าด าเนินงานทีป่รบัปรุงแล้ว) ของบรษิทัลดลงจาก 69.5% ในปี 2561 มาอยู่ที่
ระดบั 67.5% ในปี 2562 ในขณะเดยีวกนั อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายปรบัตวัดขี ึน้จาก 3.7 เท่าในปี 2561 มาอยู่ที ่
3.5 เท่าในปี 2562 

แมว้่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจะปรบัตวัดขี ึน้ บรษิทัยงัมแีผนการลงทุนขนาดใหญ่ในอนาคต 
ทรสิเรทติ้งคาดว่า หากการซื้อกจิการเทสโก้ประสบความส าเรจ็จะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สนิของบรษิทั
เพิม่ขึน้และส่งผลต่อความเสีย่งทางการเงนิของบรษิทัเป็นอย่างมาก โดยคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อเงนิทุนจะสงูขึน้อยู่ทีร่ะดบั 75% จากระดบั 67.5% ในปี 2562 

เครดิตพินิจ (CreditAlert) 

ทรสิเรทติ้งไดอ้อกประกาศเครดติพนิิจแนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” ใหแ้ก่อนัดบัเครดติองค์กร
และตราสารหนี้ทัง้หมดของ บรษิทั ซพี ีออลล์ จ ากดั (มหาชน) เมือ่วนัที ่13 มนีาคม 2563 ทัง้นี้ 
เป็นผลสบืเนื่องมาจากการประกาศว่าบรษิทัจะลงทุนในสดัส่วนรอ้ยละ 40 ในบรษิทั เทสโก ้สโตร์ส 
(ประเทศไทย) จ ากดั และ Tesco Stores (Malaysia) Sdn. Bhd. มลูค่าเงนิลงทุนสดัส่วนรอ้ยละ 
40 ในส่วนของบรษิทั เทยีบเท่ากบั 3 พนัลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ (หรอืประมาณ 9.6 หมืน่ลา้นบาท) 
โดยบรษิทัจะใชเ้งนิกูท้ ัง้จ านวนส าหรบัการลงทุนครัง้นี้ 

อย่างไรก็ตาม การท าธุรกรรมในครัง้นี้จะเกดิขึ้นก็ต่อเมื่อบริษัทบรรลุเงื่อนไขบงัคบัก่อนตามที่
ก าหนดไว้อย่างครบถ้วน ซึ่งรวมถึงการได้รบัอนุญาตจากหน่วยงานก ากบัดูแลที่เกี่ยวขอ้ง ซึ่ง
ประกอบไปดว้ยส านกังานคณะกรรมการการแข่งขนัทางการคา้ Ministry of Domestic Trade and 
Consumer Affairs of Malaysia และไดร้บัอนุมตัจิากผูถ้อืหุน้ของ Tesco PLC ซึ่งบรษิทัคาดว่า

  

บริษทั ซีพี ออลล ์จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 30/2563 
 8 พฤษภำคม 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  AA- 

แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 14/04/63 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
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 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
 

 
 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพยีงสว่นหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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หากธุรกรรมดงักล่าวไดร้บัความเหน็ชอบ กระบวนการซื้อกจิการจะแลว้เสรจ็ภายในปลายปี 2563 นี้ 

เครดิตพินิจแนวโน้ม “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถึงความเห็นของทริสเรทติ้งว่าอนัดบัเครดิตของบริษัทอาจได้รบัการปรบัลดลงหรอืยงัคงไม่
เปลี่ยนแปลงไปจากระดบัในปัจจุบนั ทัง้นี้  ทรสิเรทติ้งมองว่าการซื้อกจิการในครัง้นี้จะช่วยเสรมิสถานะความแขง็แกร่งในธุรกจิค้าปลกีของบรษิัทผ่าน
ทางการร่วมเป็นเจา้ของธุรกจิค้าปลกีชัน้น าในประเทศไทยและมาเลเซีย อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าการซื้อกจิการโดยใชเ้งนิกู้ครัง้นี้  หากประสบ
ความส าเรจ็จะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สนิของบรษิทัเพิม่ขึน้และส่งผลต่อความเสีย่งทางการเงนิของบรษิทัเป็นอย่างมาก  

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
 

บริษทั ซีพี ออลล ์จ ำกดั (มหำชน) (CPALL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
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- 
CPALL27NA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 9,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA- 
CPALL291A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,920 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA- 
CPALL311A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,614 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 AA- 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 10,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 12 ปี AA- 
แนวโน้มเครดิตพินิจ: Negative 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            
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© 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 การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรป ระเมนิ
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 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

