
                                  
                                                                                                                                                

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

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท 
โรงแรมเซ็นทรลัพลาซา จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “A” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบั
เครดติหุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั ในวงเงนิไม่เกนิ 600 ลา้นบาทของบรษิัทที่ระดบั “A” 
ดว้ย ในการนี้ บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดร้บัจากการออกหุน้กูชุ้ดใหมไ่ปใชช้ าระคนืหนี้บางส่วนทีม่อียู่ 

อนัดบัเครดิตสะท้อนถึงความแข็งแกร่งของบริษัทในธุรกิจโรงแรมและร้านอาหารบริการด่วน 
รวมถงึระดบัหนี้สนิทีต่ ่าแต่จะเพิม่ขึน้ในอนาคต และการสนับสนุนจากกลุ่มเซ็นทรลั อย่างไรกต็าม
ความแขง็แกร่งดงักล่าวถูกลดทอนลงบางส่วนจากลกัษณะของธุรกจิโรงแรมทีม่คีวามผนัผวนตาม
วงจรและมคีวามเสีย่งจากผลกระทบจากเหตุการณ์ทีไ่ม่คาดคดิทัง้ในระดบัทอ้งถิน่และระดบัโลก 
ตลอดจนการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิรา้นอาหารบรกิารด่วน 

บรษิทัมผีลการด าเนินงานในช่วงครึง่แรกของปี 2562 สอดคลอ้งกบัทีท่รสิเรทติ้งคาดการณ์ไว ้โดย
บรษิทัมรีายไดจ้ากการด าเนินงานรวมจ านวน 1.1 หมืน่ลา้นบาทซึ่งค่อนขา้งคงทีเ่มือ่เทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปี 2561 รายไดจ้ากธุรกจิโรงแรมปรบัตวัลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 6.5% จากช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อนอนัเนื่องมาจากอุปสงคใ์นกลุ่มลูกคา้งานประชุมสมัมนาและการจดันิทรรศการทีอ่่อนตวั
ลง ตลอดจนการลดลงของจ านวนนักท่องเที่ยวชาวจีนและยุโรป และการปิดปรับปรุงโรงแรม  
“เซน็ทารา แกรนด์ สมุย บชี รสีอร์ท” ในขณะทีร่ายไดจ้ากธุรกจิอาหารปรบัตวัเพิม่ขึน้ 4.6% จาก
ช่วงเดยีวกนัของปีก่อนอนัเป็นผลจากการขยายจ านวนสาขารา้นอาหารเพิม่เตมิ อตัราก าไรจาก
การด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่ายต่อรายได้ยงัคงอยู่ในระดบัที่ยอมรบัได้ที ่
28.5% ในช่วงครึง่แรกของปี 2562 ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมรีายไดเ้ตบิโตอยู่ในช่วง 3%-7% 
ต่อปีและคาดว่าอตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดจ้ะอยู่
ทีป่ระมาณ 27% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

บรษิทัมหีนี้สนิอยู่ในระดบัที่ค่อนขา้งต ่า อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าระดบัหนี้สนิจะปรบัตวั
สูงขึน้ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ณ เดอืนมถุินายน 2562 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัอยู่ที ่2.1 เท่าและอตัราส่วนเงนิทุน
จากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิอยู่ที่ระดบั 39% ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าในอนาคตระดบั
หนี้สนิของบรษิทัจะเพิม่สงูขึน้จากการลงทุนจ านวนมากในธุรกจิโรงแรมเป็นหลกัโดยเงนิลงทุนรวม
คาดว่าจะอยู่ทีป่ระมาณ 2.3 หมืน่ลา้นบาทในช่วงปี 2562-2564 ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะเพิม่ขึน้
เป็น 3.6 เท่าและอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิจะปรบัตวัลดลงไปอยู่ที่
ระดบัประมาณ 22% ในปี 2564 ทรสิเรทติ้งมองว่าอตัราส่วนทางการเงนิดงักล่าวจะปรบัตวัดขี ึน้ใน
ภายหลงัเมื่อบรษิัททยอยรบัรูผ้ลตอบแทนจากการลงทุนในโรงแรมที่จะเปิดใหม่ในช่วงปี 2565-
2566 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะ
สามารถรกัษาสถานะทางการตลาดในธุรกจิโรงแรมและธุรกจิร้านอาหารบรกิารด่วน รวมถึงจะ
รกัษาความสามารถในการท าก าไรเอาไวไ้ดใ้นอกีหลายปีขา้งหน้า โดยบรษิทัน่าจะรกัษาอตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายใหอ้ยู่ในระดบัที่
ต ่ากว่า 4 เท่าได้ค่อนข้างมากและจะรกัษาอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทาง
การเงนิใหอ้ยู่ทีร่ะดบัมากกว่า 20% 

  

บริษทั โรงแรมเซน็ทรลัพลาซา จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 76/2562 
 16 ตลุาคม 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 08/08/62 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

09/08/56 A Stable 
28/07/54 A- Stable 
03/07/52 A- Negative 
21/10/47 A- Stable 
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 

ตุลยวตั ฉตัรค า 

tulyawat@trisrating.com 
 

ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 

wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิการณุยานนท,์ Ph. D., CFA 

thiti@trisrating.com 
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ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจเพิม่ขึน้ไดห้ากบรษิทัสามารถขยายและสรา้งความหลากหลายใหแ้ก่ธุรกจิโรงแรมและรา้นอาหารไดม้ากยิง่ขึ้นโดยทีย่งัคงรกัษ าสถานะ
ทางการเงนิทีน่่าพอใจเอาไวไ้ด ้ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติอาจลดลงหากบรษิทัมผีลการด าเนินงานทีอ่่อนตวัลงอย่างมสีาระส าคญั หรอืหากบรษิทัมี
การลงทุนขนาดใหญ่ทีม่กีารก่อหนี้จ านวนมากซึง่จะท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายเพิม่
สงูขึน้เกนิ 4 เท่า หรอือตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิลดลงต ่ากว่า 20% เป็นระยะเวลานาน 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

บริษทั โรงแรมเซน็ทรลัพลาซา จ ากดั (มหาชน) (CENTEL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
CENTEL218A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 980 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
CENTEL229A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
CENTEL239A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
CENTEL269A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 5 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  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 

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

