
                                   
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นข้ันตอนหนึ่งในกระบวนการทบทวนอันดับเครดิตขององค์กรหรือตราสารหนี้ท่ีทริสเรทต้ิงได้ประกาศผลไปแล้ว ซึ่งโดยปกติการทบทวนดังกล่าวจะกระทำตลอดอายุของสัญญาหรือตราสาร และสรุปผลเมื่อ
ครบรอบปี ในระหว่างนั้นหากหน่วยงานดังกล่าวออกตราสารหนี้ใหม่ หรือเมื่อมีเหตุการณ์สำคัญที่อาจมีผลกระทบต่อธุรกิจหรือการเงินของหน่วยงานนั้นๆ และมีข้อมูลผลกระทบเพียงพอท่ีจะปรับอันดับเครดิต หรือเมื่อมี
เหตุให้ต้องยกเลิกอันดับเครดิตเดิม ทริสเรทต้ิงจะประกาศ "เครดิตวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดับเครดิตอาจ "เพิ่มข้ึน" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดิม" (Affirmed) หรือ "ยกเลิก" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งได้จัดอันดับเครดิตให้แก่หุ้นกู้มีหลักประกันชุดเดิมของ บริษัท ซีพี ออลล์ จำกัด 
(มหาชน) (CPALL23OA, CPALL23OB, CPALL243A, CPALL243B, CPALL248B) ในวงเงิน
รวม 40,874.7 ล้านบาทท่ีระดับ “A+”  

ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งได้จัดอันดับเครดิตให้แก่หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดเดิม
ข อ ง บ ริ ษั ท  (CPALL226A, CPALL233A, CPALL238A, CPALL256A, CPALL263A, 
CPALL268A, CPALL278A, CPALL283A, CPALL288A, CPALL293A) ในวงเงินรวม 28,217 
ล้านบาทท่ีระดับ “A+”  

นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังได้จัดอันดับเครดิตให้แก่หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนชุดเดิมของ
บริษัท (CPALL17PA) ในวงเงินรวม 1 หมื่นล้านบาทท่ีระดับ “A-”  

โดยหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนมีอันดับเครดิตต่ำกว่าอันดับเครดิตองค์กรของบริษัทอยู่ 2 
ระดับ เน่ืองจากหุ้นกู้ดังกล่าวมีลักษณะการด้อยสิทธิและผู้ออกตราสารสามารถเลื่อนการชำระ
ดอกเบี้ยพร้อมกับสะสมดอกเบี้ยจ่ายของหุ้นกู้ได้  

อย่างไรก็ตาม หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนชุดเดิมของบริษัท (CPALL17PA) ไม่ตรงตาม
เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตของทริสเรทติ้งในเรื่องการพิจารณา 50% ของเงินต้นคงค้างของหุ้นกู้
ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนเป็นทุน เน่ืองจากสารดังกล่าวต้องมีอายุคงเหลือจริง (Remaining 
Effective Maturity) น้อยกว่า 20 ปี โดยเกณฑ์การจัดอันดับเครดิตของทริสเรทติ้งน้ันระบุว่า 
อายุคงเหลือจริงของตราสารจะลดลงเมื่อมีการปรับอัตราดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นเท่ากับหรือมากกว่า 
100 Basis Points (bps) ซ่ึงในกรณีของหุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคล้ายทุนของบริษัทชุดน้ี กรณี
ดังกล่าวจะเกิดขึ้นเมื่อหุ้นกู้ครบกำหนด 10 ปีนับจากวันท่ีออกหุ้นกู้ 

ผลการดำเนินงานของบริษัทในปี 2564 ได้รับผลกระทบจากการรวมงบการเงินของ บริษัท ซี.พี. 
รีเทล ดีเวลลอปเม้นท์ จำกัด (CPRD) และผลการดำเนินงานของ Lotus’s ในประเทศไทยและ
ประเทศมาเลเซีย บริษัทมีภาระหน้ีเพิ่มขึ้นอย่างมากจากการรวมงบการเงินดังกล่าว หน้ีสินทาง
การเงินของบริษัทเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 3.9 แสนล้านบาท ณ สิ้นปี 2564 จากระดับ 2.8 แสน
ล้านบาทในปี 2563 ในขณะท่ีอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 8.1 เท่าในปี 2564 จากระดับ 5.7 เท่าในปี 
2563 

ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งปรับประมาณการเพื่อสะท้อนถึงการรวมงบการเงินของ CPRD และแผนการ
ลงทุนของ Lotus’s ภายใต้ประมาณการใหม่ รายได้จากการดำเนินงานรวมคาดว่าจะเพิ่มขึ้น 
36.1% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้ามาอยู่ท่ีระดับ 8 แสนล้านบาทในปี 2565 และ
8.4-8.9 แสนล้านบาทในปี 2566-2567 กำไรจากการดำเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตัด
จำหน่ายของบริษัทคาดว่าจะเพิ่มขึ้น 18.2% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้ามาอยู่ท่ี
ระดับ 5.7 หมื่นล้านบาทในปี 2565 ก่อนท่ีจะปรับตัวขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 6.1-6.4 หมื่นล้านบาทใน
ปี 2566-2567 ในขณะท่ีอัตราส่วนส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่า
เสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 6.7 เท่าในปี 2565 และจะค่อย ๆ ลดลงมา
อยู่ท่ีระดับ 6 เท่าในปี 2567 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องทางการเงินของบริษัทจะมีเพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า 
โดย ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2564 แหล่งเงินทุนของบริษัท ประกอบด้วยเงินสดในมือจำนวน 9.2 
หมื่นล้านบาทและคาดว่าเงินทุนจากการดำเนินงานของบริษัทในปี 2565 จะอยู่ท่ีระดับประมาณ 
3.6 หมื่นล้านบาท ทริสเรทติ้งประเมินว่าเงินสดในมือและกระแสเงินสดจากการดำเนินงานของ

  

บริษัท ซีพี ออลล์ จำกัด (มหาชน) 
 

ครั้งที่ 27/2565 
 15 มีนาคม 2565 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้มีประกนั A+ 
หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  A+ 
หุ้นกู้ดอ้ยสทิธิคล้ายทนุ  A- 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 15/03/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

08/12/63 A+ Stable 
13/03/63 AA- Alert Negative 
10/07/62 AA- Stable 
09/10/60 A+ Stable 
   
   
   
   
   
   
ติดต่อ: 
เนาวรัตน ์เต็มวัฒนางกรู 

nauwarut@trisrating.com 
 

สรินทร ซอสุขไพบูลย ์

sarinthorn@trisrating.com 
 

วจี พิทกัษ์ไพบูลยก์ิจ 
wajee@trisrating.com 

ศศิพร วัชโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 

 

 

 

 

 

 

 

* รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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บริษัทมีเพียงพอสำหรับใช้ในการชำระหน้ีท่ีจะครบกำหนดจำนวนประมาณ 4.7 หมื่นล้านบาท รวมถึงใช้เป็นค่าใช้จ่ายตามแผนลงทุนประมาณ 2.9 
หมื่นล้านบาท  

ตามข้อกำหนดทางการเงินของตราสารหน้ีท่ีระบุให้บริษัทต้องดำรงอัตราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยสุทธิต่อทุน (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ให้ต่ำ
กว่า 2 เท่าน้ัน ณ เดือนธันวาคม 2564 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ี 0.9 เท่าซ่ึงทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทน่าจะสามารถปฏิบัติตามข้อกำหนดทางการ
เงินดังกล่าวได้ตลอดช่วงระยะเวลาประมาณการ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงการคาดการณ์ของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะสามารถรักษาสถานะความเป็นผู้นำและ
ความสามารถในการแข่งขัน ตลอดจนยังคงมีผลการดำเนินงานทางการเงินท่ีดีต่อไปในอนาคต ท้ังน้ี ทริสเรทติ้งคาดว่าการมีเงินสดในระดับท่ีสูงและ
กระแสเงินสดท่ีมั่นคงจะช่วยเสริมความแข็งแกร่งทางการเงินในการลงทุนในอนาคตตามแผนของบริษัทได้ 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตของบริษัทอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากโครงสร้างเงินทุนและกระแสเงินสดเพื่อการชำระหน้ีของ บริษัท
ปรับตัวดีขึ้นอย่างมาก ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจถูกปรับลดลงหากผลการดำเนินงานของบริษัทอ่อนแอลงกว่า
ท่ีคาด หรือบริษัทมีการก่อหน้ีเพื่อขยายการลงทุนจำนวนมากจนคาดว่าจะส่งผลให้โครงสร้างเงินทุนและความสามารถในการชำระหน้ีของบริษัทอ่อนแอ
ลงอย่างมีนัยสำคัญ ซ่ึงทำให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายสูงเกินกว่า 8 เท่าเป็นระยะ
เวลานาน 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
- วิธีการจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป,  26 กรกฎาคม 2562 
 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท ซีพี ออลล์ จำกดั (มหาชน) (CPALL) 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 
อันดับเครดิตตราสารหน้ี: 
CPALL226A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
CPALL22NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 9,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
CPALL233A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 937 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPALL233B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลักประกัน 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPALL236A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPALL238A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPALL23OA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ มีหลกัประกัน 4,132 ล้านบาท ไถ่ถอนป ี2566 A+ 
CPALL23OB: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ มีหลกัประกัน 10,990 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
CPALL243A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ มหีลักประกัน 5,379.2 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPALL243B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิมีหลักประกัน 9,934.5 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPALL246A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPALL248B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิมีหลักประกัน 10,439 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
CPALL256A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 6,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPALL256B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลักประกัน 13,200 ล้านบาท ไถ่ถอนป ี2568 A+ 
CPALL256C: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลกัประกัน 6,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPALL263A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 2,074 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPALL263B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลักประกัน 10,000 ล้านบาท ไถ่ถอนป ี2569 A+ 
CPALL266A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 17,773 ล้านบาท ไถ่ถอนป ี2569 A+ 
CPALL268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 748 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPALL271A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 2,466 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPALL275A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 1,698.7 ล้านบาท ไถ่ถอนป ี2570 A+ 
CPALL278A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPALL27NA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 9,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPALL283A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 2,607 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPALL283B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลักประกัน 6,800 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPALL286A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 7,376 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPALL288A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 4,851 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPALL291A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 1,920 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
CPALL293A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 4,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
CPALL305A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 2,169.3 ล้านบาท ไถ่ถอนป ี2573 A+ 
CPALL305B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลักประกัน 2,350 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2573 A+ 
CPALL311A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 5,614 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPALL313A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 3,600 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
CPALL316A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 21,351 ล้านบาท ไถ่ถอนป ี2574 A+ 
CPALL325A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 3,632 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 A+ 
CPALL336A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 7,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2576 A+ 
CPALL359A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 3,450 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2578 A+ 
CPALL363A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลกัประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2579 A+ 
CPALL17PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคลา้ยทุน 10,000 ล้านบาท                                                        A- 
CPALL21PA: หุ้นกู้ด้อยสิทธิลักษณะคลา้ยทุน 10,000 ล้านบาท                                                                    A- 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 8,000 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ป ี                                                                  A+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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