
                                   
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู ้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันชุดปัจจุบันของ  
บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) ที่ระดับ “AA” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” 
หรือ “คงที่” ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังจัดอันดับเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกั น
ชุดใหม่ในวงเงินไม่เกิน 8.5 พันล้านบาทของบริษัทซึ่งไถ่ถอนภายใน 15 ปีที่ระดับ “AA” ด้วย
เช่นกัน โดยบริษัทจะนำเงินท่ีได้จากการออกหุ้นกู้ชุดใหม่น้ีไปชำระคืนหน้ีหุ้นกู้และเงินกู้ รวมท้ัง
ใช้เป็นเงินทุนในการขยายธุรกิจ 

อันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะผู้นำของบริษัทในธุรกิจศูนย์การค้าในประเทศไทย ตลอดจน
ผลงานในการบริหารศูนย์การค้าคุณภาพสูง และกระแสเงินสดท่ีสม่ำเสมอจากรายได้ค่าเช่าและ
ค่าบริการตามสัญญา นอกจากนี้ การพิจารณาอันดับเครดิตยังคำนึงถึงความต้องการเงินลงทุน
จำนวนมากเพื่อรองรับแผนการขยายธุรกิจของบริษัทในช่วงปี 2565-2567 รวมถึงการเริ่มฟื้นตัว
ของธุรกิจศูนย์การค้าจากผลกระทบของการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019  
(โรคโควิด 19) อีกด้วย 

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงรักษาความเป็นผู้นำในธุรกิจศูนย์การค้า ได้ต่อไป โดยสถานะ
ผู้นำดังกล่าวเห็นได้จากการท่ีบริษัทมีส่วนแบ่งทางการตลาดท่ีมากถึง 22% ของพื้นท่ีค้าปลีกท่ัว
ประเทศโดยมีอัตราการเช่าท่ีระดับประมาณ 90% ในช่วงหลายปีท่ีผ่านมา 

หลังจากการซื ้อกิจการของ บริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จำกัด (มหาชน) (SF) แล้ว 
บริษัทก็มีพื้นที่ค้าปลีกให้เช่าสุทธิเพิ่มขึ้น 20% หรือคิดเป็น 2.3 ล้านตารางเมตร (ตร.ม.) โดย
คอมมูนิตี ้มอลล์ทั ้ง 18 แห่งและศูนย์การค้าขนาดใหญ่อีก 1 แห่งของบริษัทสยามฟิวเจอร์  
ดีเวลอปเมนท์ช่วยเสริมความเป็นผู้นำของบริษัทในธุรกิจศูนย์การค้าเกือบทุกประเภทในประเทศ
ไทยให้แข็งแกร่งยิ่งขึ้น ทั้งนี้ ณ เดือนมิถุนายน 2565 บริษัทบริหารศูนย์การค้าและคอมมูนิตี้
มอลล์รวม 56 แห่ง โดย 33 แห่งอยู่ในเขตพื้นที่กรุงเทพฯ 22 แห่งอยู่ในเขตต่างจังหวัด 1 แห่ง
อยู่ในประเทศมาเลเซีย และบริษัทยังมีพื้นที่ค้าปลีกซึ่งอยู่ภายใต้การบริหารงานของ บริษัท  
แกรนด์ คาแนล แลนด์ จำกัด (มหาชน) อีกด้วย 

บริษัทมีผลการดำเนินงานที่มีสัญญาณชัดเจนว่าปรับตัวดีขึ้นในช่วงครึ่งแรกของปี 2565 โดย
สามารถบรรลุระดับ 60% ตามท่ีทริสเรทติ้งประมาณการไว้สำหรับปี 2565 ทั้งน้ี หลังจากท่ี
รัฐบาลมีการผ่อนคลายมาตรการต่าง ๆ เพื่อป้องกันการแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 ในเดือน
พฤศจิกายน 2564 และจากการท่ีบริษัทเปิดศูนย์การค้าแห่งใหม่ รายได้จากการดำเนินงานและ
กำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ของบริษัทก็เพิ่มขึ้นมา
อยู่ท่ีระดับ 1.72 หมื่นล้านบาทและ 1.14 หมื่นล้านบาทตามลำดับในช่วงครึ่งแรกของปี 2565 

บริษัทมีอัตราการเช่าพื้นที่โดยเฉลี่ย ณ เดือนมิถุนายน 2565 อยู่ท่ีประมาณ 90% บริษัทยังคง
ให้ส่วนลดค่าเช่าแก่ผู้เช่าในช่วงครึ่งแรกของปี 2565 ต่อไปและคาดว่าการให้ส่วนลดค่าเช่าจะ
ยังคงดำเนินต่อไปอีกตลอดปี 2565 เพื ่อช่วยผ่อนภาระของผู ้เช่าในภาวะท่ีการใช้จ่ายของ
ผู้บริโภคอ่อนแอลง 

  

บริษัท เซ็นทรลัพัฒนา จำกัด (มหาชน)  

ครั้งที่ 105/2565 
 23 กันยายน 2565 

CORPORATES 

อันดับเครดิตองค์กร: AA 

อันดับเครดิตตราสารหนี้:  

หุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไมม่ีหลักประกนั  AA 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 

วันท่ีทบทวนล่าสุด: 04/03/65 

อันดับเครดิตองค์กรในอดีต: 

วันท่ี อันดับ
เครดิต                  

แนวโน้มอันดับเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

29/12/64 AA Stable 
12/07/64 AA Alert Negative 
16/01/62 AA Stable 
18/09/61 AA Alert Developing 
22/09/60 AA Stable 
12/05/57 AA- Stable 
05/02/56 A+ Positive 
23/05/50 A+ Stable 
22/02/48 A Stable 
12/07/47 A- Positive 
04/10/45 A-  - 
17/05/44     BBB+    - 
 
 

ติดต่อ: 
สุชนา ฉนัทาดิศัย 
suchana@trisrating.com 
 

ประมวลทรัพย์ ผลประเสริฐ 
pramuansap@trisrating.com 

วจี พิทกัษ์ไพบูลยก์ิจ 

wajee@trisrating.com 

สุชาดา พันธ,ุ Ph.D. 

 

suchada@trisrating.com 
 
 
 
 
 
 
      * รายงานนี้เป็นเพียงส่วนหนึ่งของรายงานฉบับภาษาอังกฤษ 
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New Issue Report 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสถานะสภาพคล่องของบริษัทจะยังคงมีเพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า ท้ังนี้ จากข้อมูล ณ เดือนมิถุนายน 2565 บริษัทมีภาระ
หนี้สินทางการเงินที่จะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าจำนวน 3.47 หมื่นล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยหนี้ระยะสั้นจำนวน 1.85 หมื่นล้านบาท 
เงินกู้ระยะยาวจำนวน 6.9 พันล้านบาท หุ้นกู้จำนวน 6.5 พันล้านบาท และหน้ีสินตามสัญญาเช่าอีกจำนวน 2.8 พันล้านบาท ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัท
จะใช้งบลงทุนท่ีจำนวน 2 หมื่นล้านบาทต่อปีในช่วงระหว่างปี 2565-2567 ในขณะท่ี ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2565 แหล่งเงินทุนของบริษัทประกอบด้วย
เงินสดในมือจำนวน 4.3 พันล้านบาท เงินลงทุนระยะสั้นจำนวน 3.9 พันล้านบาท และวงเงินกู้ยืมที่ยังไม่ได้เบิกใช้และไม่สามารถยกเลิกได้อีกจำนวน 
1.19 หมื่นล้านบาท ในขณะท่ีกระแสเงินสดจากการดำเนินงานน้ันคาดว่าจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 1.5-2.0 หมื่นล้านบาทต่อปใีนระหว่างปี 2565-2566 
นอกจากนี้ บริษัทยังมีสินทรัพย์ท่ีปลอดภาระค้ำประกันซ่ึงมีมูลค่าตามบัญชีจำนวนประมาณ 1.64 แสนล้านบาทท่ีสามารถนำไปใช้เป็นหลักประกันเพื่อ
ขอเงินกู้จากธนาคารในกรณีท่ีจำเป็นได้อีกด้วย 

ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2565 บริษัทมีหน้ีท่ีมีหลักประกันจำนวน 4.8 พันล้านบาท ท้ังนี้ อัตราส่วนหน้ีท่ีมีหลักประกันต่อมูลค่าทางบัญชีของสินทรัพย์ของ
บริษัทอยู่ที่ระดับเพียง 2% ทริสเรทติ้งจึงมองว่าเจ้าหนี้ที่ไม่มีหลักประกันของบริษัทไม่มีความเสียเปรียบอย่างมีนัยสำคัญแต่อย่างใดเมื่อพิจารณาจาก
ลำดับชั้นในการได้รับคืนเมื่อเปรียบเทียบกับสินทรัพย์ของบริษัท 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะมีผลการดำเนินงานท่ีเป็นไปตามประมาณการ
แม้ว่าจะต้องเผชิญกับความท้าทายต่าง ๆ ในการดำเนินธุรกิจ ทั้งนี้ แม้ว่าบริษัทจะขยายธุรกิจ เชิงรุกมากขึ้น แต่ทริสเรทติ้งก็คาดว่าบริษัทจะสามารถ
รักษาสถานะทางการเงินท่ีแข็งแกร่งเอาไว้ได้และสามารถคงอัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินสุทธิ (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายให้อยู่ท่ีระดับต่ำกว่า 4.5 เท่าได ้

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตของบริษัทอาจปรับเพิ่มขึ้นได้หากสถานะทางการเงินของบริษัทแข็งแกร่งขึ้นในขณะที่ยังคงรักษาสถานะความเป็นผู้นำทางธุรกิจ เอาไว้ได้ 
ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตและ/หรือแนวโน้มอันดับเครดิตอาจปรับลดลงหากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของบริษัทอ่อนแอลง
อย่างมีนัยสำคัญจากระดับที่ทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้ หรืออัตราส่วนหนี้สินทางการเงินสุทธิ (ไม่รวมหนี้สินตามสัญญาเช่า) ต่อกำไรก่อนด อกเบี้ยจ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายของบริษัทอยู่ในระดับสูงเกินกว่า 4.5 เท่าอย่างต่อเนื่องยาวนาน 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่า, 15 กรกฎาคม 2564 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
 
 

  

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

บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) (CPN) 

อันดับเครดิตองค์กร: AA 

อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
CPN235A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2566 AA 
CPN241A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA 
CPN242A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 3,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA 
CPN248A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 5,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA 
CPN253A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA 
CPN256A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA 
CPN258A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA 
CPN25DA: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA 
CPN261A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,250 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA 
CPN261B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 750 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA 
CPN268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 4,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA 
CPN273A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 AA 
CPN293A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2572 AA 
CPN323A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2575 AA 
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน ในวงเงินไม่เกิน 8,500 ล้านบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี AA 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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