
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท ซีพี แอ็กซ์ตร้า จำกัด (มหาชน)  ซึ่งเดิมชื่อ บริษัท 
สยามแม็คโคร จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “A+” และปรับแนวโน้มอันดับเครดิตเป็น “Positive” 
หรือ “บวก” จาก “Stable” หรือ “คงที่” 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะของบริษัทในการเป็นบริษัทย่อยหลัก (Core Subsidiary) ของ 
บริษัท ซีพี ออลล ์จำกัด (มหาชน) (CPALL, อันดับเครดิต “A+/Stable”) โดยสถานะของบริษัทท่ี
มีต่อกลุ่ม ซีพี ออลล์ สะท้อนถึงความสำคัญของบริษัทในการเป็นผู้นำในธุรกิจค้าส่งและธุรกิจค้า
ปลีก ตลอดจนการมีสัดส่วนกำไรที่มีนัยสำคัญต่อกลุ่ม โดยแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทเป็นไป
ตามการปรับแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัท ซีพี ออลล์ 

ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตให้แก่หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันในวงเงินไม่
เกิน 1.5 หมื่นล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี ของบริษัทท่ีระดับ “A+” ด้วยเช่นกัน โดยบริษัทจะนำ
เงินที่ได้จากการออกหุ้นกู้ครั้งนี้ไปชำระคืนเงินกู้เดิม ใช้ ในการลงทุนและเป็นเงินทุนหมุนเวียนใน
กิจการ 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

มีสถานะเป็นบริษัทย่อยหลักของ CPALL 

ทริสเรทติ้งพิจารณาเห็นว่าบริษัทเป็นบริษัทย่อยหลักของกลุ่ม ซีพี ออลล์ (CPALL Group) โดย
บริษัทมีบทบาทเป็นเรือธงสำคัญในธุรกิจค้าส่ง และธุรกิจค้าปลีกของกลุ่ม  

ณ เดือนมีนาคม 2566 CPALL มีสัดส่วนการถือหุ ้นในบริษัททั้งทางตรงและทางอ้อมเท่ากับ 
59.9% บริษัทเป็นผู้นำในธุรกิจค้าส่ง สถานะความแข็งแกร่งของบริษัทถูกเสริมด้วยบริษัทย่อย คือ 
บริษัท เอก-ชัย ดีสทริบิวชั่น ซิสเทม (LOTUSS) และ Lotus’s Stores (Malaysia) Sdn.Bhd. ซ่ึง
เป็นผูน้ำในธุรกิจค้าปลีกและบริหารพื้นท่ีเช่าในประเทศไทยและประเทศมาเลเซีย 

ผลการดำเนินงานของบริษัทมีความแข็งแกร่งและเป็นไปตามทิศทางกลยุทธ์ของกลุ่ม โดยในปี 
2565 รายได้จากการดำเนินงานของบริษัทคิดเป็นสัดส่วน 55% ของรายได้จากการดำเนินงานรวม
ของ CPALL ในขณะที่กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) 
ของบริษัทมีสัดส่วนคิดเป็น 47% ของ EBITDA ของ CPALL 

ผลการดำเนินงานอยู่ในระดับท่ีน่าพอใจ 

ฐานรายได้และกำไรของบริษัทเพิ่มขึ้นอย่างมากจากการรวมงบการเงินกับ Lotus’s ในประเทศ
ไทยและประเทศมาเลเซียในช่วงปลายปี 2564 โดยรายได้จากการดำเนินงานของบริษัทเพิ่มขึ้นมา
อยู่ท่ี 4.69 แสนล้านบาทในปี 2565 จาก 2.66 แสนล้านบาทในปี 2564 ในขณะท่ี EBITDA เพิ่มขึ้น
เท่าตัวมาอยู่ที่ 3.47 หมื่นล้านบาท จากระดับ 1.67 หมื่นล้านบาท ทั้งนี้ EBITDA Margin เพิ่ม
ขึ้นมาอยู่ที่ 7.4% ในปี 2565 จากระดับ 6.3% ในปี 2564 เนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของสัดส่วน
รายได้ที่มีอัตรากำไรสูงจากธุรกิจการขายสินค้าสู่ผู ้บริโภค หรือ Business-to-customer (B2C) 
และธุรกิจพื้นท่ีให้เช่า 

CORPORATES 
 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  
หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A+ 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Positive 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 11/07/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับ
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

11/07/65 A+ Stable 
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* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2566 รายได้จากการดำเนินงานของบริษัทเพิ่มขึ้น 7.9% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้ามาอยู่ท่ีระดับ 1.2 แสนล้าน
บาท การเพิ่มขึ้นดังกล่าวมีสาเหตุหลักมาจากการเติบโตอย่างแข็งแกร่งของยอดขายจากสาขาเดิมจากธุรกิจร้านค้าส่ง ท้ังนี้ EBITDA ของบริษัทปรับตัว
เพิ่มขึ้น 5.3% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้ามาอยู่ท่ีระดับ 9 พันล้านบาท 

ผลการดำเนินงานท่ีแข็งแกร่งของธุรกิจค้าส่ง 

ด้วยกลยุทธ์การมุ่งเน้นสินค้าอาหารสดและการบริหารต้นทุนท่ีมีประสิทธิภาพของบริษัท บริษัทสามารถตอบสนองความต้องการท่ีเพิ่มขึ้นของผู้ค้าปลีก
ด้านอาหาร รวมทั้งผู้ประกอบการโรงแรม ร้านอาหารและธุรกิจจัดเลี้ยง ซึ่งเป็นกลุ่มลูกค้าหลักของบริษัทได้อย่างดี โดยรายได้ของบริษัทเพิ่มขึ้นอยา่ง
ต่อเนื่องในช่วงทศวรรษที่ผ่านมา โดยเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ระดับ 2.48 แสนล้านบาทในปี 2565 จากระดับ 1.14 แสนล้านบาทในปี 2555 คิดเป็นอัตราการ
เติบโตเฉลี่ยแบบทบต้น (Compound Annual Growth Rate -- CAGR) ท่ี 8.1% 

นอกจากนี้ บริษัทยังเสนอสินค้าภายใต้แบรนด์ของบริษัทเอง เพื่อนำเสนอสินค้าคุณภาพในราคาท่ีเหมาะสมแก่ผู้บริโภค ในปี 2565 บริษัทมีรายได้จาก
สินค้าภายใต้แบรนด์ของบริษัทเท่ากับ 16% ของรายได้รวมของบริษัท ด้วยกลยุทธ์ในการเพิ่มอัตรากำไรและตอบสนองต่อความพึงพอใจของผู้บริโภค 
บริษัทมีเป้าหมายท่ีจะเพิ่มรายได้จากแบรนดข์องบริษัทมาอยู่ท่ีระดับ 20% ของรายได้รวมในช่วง 2-3 ปีข้างหน้า 

ภาระหนี้คาดว่าจะลดลงอย่างต่อเนื่องจากฐานรายได้ที่เพิ่มขึ้น 

จากการรวมงบการเงินท้ังปขีองธุรกิจ Lotus’s ในประเทศไทยและประเทศมาเลเซีย อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อ EBITDA ลดลงมาอยู่ท่ีระดับ 3.5 
เท่าในปี 2565 และ 3.8 เท่าในไตรมาสแรกของปี 2566 เทียบกับระดับ 7.1 เท่าในปี 2564 ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินของบริษัท
จะลดลงอย่างต่อเนื่องจากฐานรายได้ท่ีเพิ่มขึ้นท้ังจากการเปิดสาขาใหม่และจากช่องทางการจำหน่ายท่ีหลากหลาย (Omni-channel) 

ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2566 บริษัทมหีน้ีสินในงบการเงินรวมท้ังหมดโดยไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่าเท่ากับ 9.51 หมื่นล้านบาท ท้ังนี้ อตัราส่วนหน้ีสินท่ีมี
ลำดับในการได้รับชำระคืนก่อน (Priority Debt) ประกอบด้วยเงินกู้ที่มีหลักประกันและเงินกู้ของบริษัทย่อยรวมเท่ากับ 7.58 หมื่นล้านบาท ส่งผลให้
อัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีลำดับในการได้รับชำระคืนก่อนต่อหน้ีสินรวมของบริษัทเท่ากับ 80% ท้ังนี ้โดยทั่วไปแล้วอัตราส่วนท่ีมากกว่าระดับ 50% แสดงถึง
เจ้าหน้ีท่ีไม่มีหลักประกันของบริษัทมีความเสียเปรียบเจ้าหน้ีท่ีมีหลักประกันในการเรียกร้องสิทธิ์เหนือทรัพย์สินของบริษัท อย่างไรก็ตาม จากระดับหน้ี
ของบริษัทที่ค่อนข้างต่ำ กอปรกับบริษัทมีทรัพย์สินที่สามารถสร้างกระแสเงินสดได้มากกว่า 30% ของกระแสเงินสดรวม ทริสเรทติ้งจึงมองว่าบริษัทมี
ความเสี่ยงเรื่อง Priority Debt ในระดับต่ำ ดังน้ัน อันดับเครดิตของตราสารหนี้ของบริษัทจึงเท่ากับอันดับเครดิตองค์กรของบริษัทท่ีระดับ “A+” 

มีสถานะสภาพคล่องที่เพียงพอ 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องทางการเงินของบริษัทจะมีเพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า เงินสดในมือและกระแสเงินสดจากการดำเนินงานของ
บริษัทมีเพียงพอสำหรับใช้ในการชำระหนี้ที่จะครบกำหนดและเพียงพอสำหรับค่าใช้จ่ายตามแผนลงทุนรวมประมาณ 2.3 หมื่นล้านบาท โดย ณ สิ้น
เดือนมีนาคม 2566 บริษัทมเีงินสดในมือจำนวน 1.5 หมื่นล้านบาทและวงเงินสินเชื่อคงเหลือจำนวนมากจากสถาบันการเงิน  

ตามข้อกำหนดทางการเงินของตราสารหน้ีใหม่ที่ระบุให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยสุทธิต่อทุนให้ต่ำกว่า 2.5 เท่านั้น ณ เดือน
มีนาคม 2566 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี 0.3 เท่า ซ่ึงทริสเรทต้ิงคาดว่าบริษัทน่าจะสามารถปฏิบัติตามข้อกำหนดทางการเงินดังกลา่วได้ตลอดช่วง
ระยะเวลาประมาณการ 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

บริษัทจะยังคงอยู่ในสถานะการเป็นบริษัทย่อยหลักของ CPALL 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Positive” หรือ “บวก” เป็นไปตามแนวโน้มอันดับเครดิตของ CPALL และสะท้อนถึงการคาดการณ์ว่าบริษัทจะยังคงดำรง
สถานะการเป็นบริษัทย่อยหลักของ CPALL ต่อไป และเชื่อว่าบริษัทจะยังคงเป็นแกนหลักท่ีมีความสำคัญในเชิงรายได้และธุรกิจต่อ CPALL 
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ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

ด้วยสถานะการเป็นบริษัทย่อยหลักของ CPALL อันดับเครดิตของของบริษัทจึงขึ้นอยู่กับสถานะเครดิตของ CPALL ดังนั้นการเปลี่ยนแปลงใด ๆ ท่ี

เกี่ยวเน่ืองกับอันดับเครดิตของ CPALL ก็จะส่งผลกระทบต่ออันดับเครดิตของบริษัทด้วยเช่นกัน 

ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ 

หน่วย: ล้านบาท 
 

      ----------------------- ณ วันที ่31 ธนัวาคม ----------------- 
 

 
ม.ค.-มี.ค.

2566 
2565 2564 2563 2562 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

120,222 469,131 266,367 218,760 210,627 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  4,693 17,566 10,284 8,908 8,761 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  8,964 34,744 16,719 12,549 11,746 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  6,422 24,122 13,054 10,098 9,109 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  1,895 7,155 1,573 634 867 
เงินลงทุน 

 
4,020 17,604 4,027 2,314 3,110 

สินทรัพย์รวม 
 

522,920 548,643 569,490 159,587 62,641 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
132,722 122,988 118,333 6,699 12,103 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

292,814 290,931 288,498 108,263 20,734 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้       

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อรายได้ (%) 

 
7.46 7.41 6.28 5.74 5.58 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

3.91 *           3.78 3.42 10.92 22.87 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
4.73 4.86 10.63 19.78 13.55 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 3.77 *           3.54 7.08 0.53 1.03 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

18.30 *         19.61 11.03 150.74 75.26 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
31.19 29.71 29.09 5.83 36.86 

* ปรับเป็นอัตราส่วนเตม็ปีด้วยตัวเลขยอ้นหลงั 12 เดือน 

 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตกลุ่มธุรกิจ, 13 มกราคม 2564 
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บริษัท ซีพี แอ็กซ์ตร้า จำกัด (มหาชน) (CPAXT)  

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 15,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 7 ปี A+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Positive 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด สงวนลิขสิทธิ์ พ.ศ. 2566  ห้ามมิให้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ทำสำเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรือเก็บไว้เพื่อใช้ในภายหลังเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรือข้อมูลการจัดอันดับเครดิต ไม่ว่าทั้งหมด
หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอัน ดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ได้จัดทำขึ้นโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตั ดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด ได้รับข้อมูลที่ใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 

ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


