
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งลดอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนใน
สิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ CPN รีเทล โกรท (“ทรัสต์ฯ”) มาอยู่ที่ระดับ “A+” จากระดับ “AA-” 
ในขณะเดียวกัน ทริสเรทติ้งยังเปลี่ยนแนวโน้มอันดับเครดิตของทรัสต์ฯ เป็น “Stable” หรือ “คงที่” 
จาก “Negative” หรือ “ลบ” ด้วย  

แม้ว่าผลการดำเนินงานและสถานะทางการเงินเป็นไปตามประมาณการของทริสเรทติ้งก่อนหน้าน้ี 
แต่อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงิน (รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อม
ราคาและค่าตัดจำหน่าย (Debt to EBITDA Ratio) จะยังคงอยู่ในระดับสูงเกินกว่าระดับ 7.5 เท่าไป
อีก 2-3 ปีซ่ึงเป็นเกณฑ์ของทริสเรทติ้งสำหรับการปรับลดอันดับเครดิต สอดคล้องกับแนวโน้มอันดับ
เครดิต “negative” หรือ “ลบ” ที่ทริสเรทติ้งทบทวนอันดับเครดิตก่อนหน้านี้ อันดับเครดิตยังคง
สะท้อนถึงกระแสเงินสดท่ีสม่ำเสมอของทรัสต์ฯ จากการมีรายไดผ้่านการทำสัญญาและโอกาสในการ
เติบโตจากแนวโน้มการฟื้นตัวอย่างต่อเนื่องของผลการดำเนินงานในภาพรวมของทรัสต์ฯ และการ
ซื้อสินทรัพย์จาก บริษัท เซ็นทรัลพัฒนา จำกัด (มหาชน) (CPN) ซึ่งเป็นผู้สนับสนุนหรือสปอนเซอร์
ของทรัสต์ฯ 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

ภาระหนี้สินทางการเงินจะเพิ่มขึ้นตั้งแต่ปี 2568 เป็นต้นไป  

ทริสเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้สินทางการเงินของทรัสต์ฯ ซึ่งวัดจากอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ 
EBITDA จะเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสำคัญตั้งแต่ปี 2568 เป็นต้นไปภายหลังการเริ่มสัญญาเช่าระยะเวลา 
30 ปีในโครงการศูนย์การค้าเซ็นทรัล พระราม 2 โดยจะมีการชำระเงินสำหรับการต่อสัญญาเช่า
ระยะ 10 ปีแรกที่จำนวน 1.3 หมื่นล้านบาทในปี 2568 ซึ่งทรัสต์ฯ มีแผนจะระดมทุนด้วยการกู้ยืม
ท้ังหมด แม้ว่าการจ่ายเงินสำหรับการเช่าในอีก 20 ปีถัดไปจะตกลงร่วมกันระหว่างทรัสต์ฯ และผู้ให้
เช่าในอนาคต ทั้งนี ้ หากไม่สามารถตกลงค่าเช่ากันได้ คู ่สัญญาแต่ละฝ่ายไม่มีสิทธิเรียกร้อง
ค่าเสียหายจากอีกฝ่ายหนึ่งได้ ดังนั้น ทรัสต์ฯไม่มีภาระผูกพันตามสัญญา อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้ง
ได้รวมการคาดการณ์มูลค่าปัจจุบันสุทธิสำหรับการจ่ายค่าเช่าในช่วง 20 ปีที่เหลือที่ 1.3-1.4 หมื่น
ล้านบาทเป็นภาระหน้ีสินทางการเงินไว้ในสมมติฐานกรณีพื้นฐานด้วยเพื่อให้สามารถเปรียบเทียบกับ
สินทรัพย์ท่ีถือครองกรรมสิทธิ์ได้โดยสมบูรณ์ 

นอกจากนี้ ทรัสต์ฯ ยังมีแผนจะซ้ือสินทรัพย์ใหม่ทุก ๆ 2 ปีจากผู้สนับสนุนโดยเริ่มตั้งแต่ปี 2569 เป็น
ต้นไป โดยทรัสต์ฯ ตั้งใจจะซื้อศูนย์การค้าด้วยเงินลงทุนจำนวน 2 หมื่นล้านบาทจาก CPN ในปี 
2569 ท้ังนี ้แหล่งเงินทุนในการซ้ือสินทรัพย์จะมาจากการเพิ่มทุน 2 ใน 3 ส่วน และท่ีเหลือจะใช้เงิน
กู้ยืม อีกทั้งทรัสต์ฯ ยังตั้งงบลงทุนสำหรับการปรับปรุงศูนย์การค้าครั้งใหญ่ที่จำนวน 1.9 พันล้าน
บาทสำหรับในปี 2567-2568 โดยจะใช้เงินกู้ในสัดส่วน 60% ด้วย 

จากแผนการลงทุนและระดมทุนของทรัสต์ฯ ในช่วงเวลา 2-3 ปีข้างหน้า ทริสเรทติ้งคาดว่าหนี้ที่มี
ภาระดอกเบี้ย (รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่าของโครงการศูนย์การค้าเซ็นทรัล พระราม 2) ของทรัสต์ฯ 
จะเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 5 หมื่นล้านบาทในปี 2568 และ 5.8 หมื่นล้านบาทในปี 2569 จากระดับ 2 
หมื่นล้านบาท ณ เดือนมิถุนายน 2567 ทั้งนี้ EBITDA ของทรัสต์ฯ คาดว่าน่าจะคงอยู่ที่ระดับ 4.7 
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พันล้านบาทต่อปใีนช่วงปี 2567-2568 ก่อนท่ีจะเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 6.7 พันล้านบาทในปี 2569 ภายหลังการปรับปรุงศูนย์การค้าครั้งใหญ่เสร็จสิ้นใน
ปี 2568 และซื้อสินทรัพย์แห่งใหม่ในปี 2569 ซึ่งจะส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ EBITDA เพิ่มขึ้นไปอยู่ที่ระดับ 11 เท่าในปี 2568 จาก
ระดับ 5 เท่าในปี 2567 เมื่อพิจารณาจากแผนการเพิ่มทุนเพิ่มเติมของทรัสต์ฯ ในปี 2569 แล้ว ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อ 
EBITDA ของทรัสต์ฯ จะลดลงมาอยู่ที่ระดับประมาณ 9 เท่าหลังจากท่ีคาดว่าจะเพิ่มสูงมากในปี 2568 อย่างไรก็ตาม อัตราส่วนดังกล่าวยังคงสูงกว่า
เกณฑ์ของทริสเรทติ้งท่ีระดับ 7.5 เท่าซ่ึงเข้มงวดกว่าเกณฑ์เดิม ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินกู้รวมต่อมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์รวม (LTV) ของทรัสต์ฯ น้ัน
คาดว่าจะอยู่ท่ีระดับ 50%-53% ในช่วงปีประมาณการ 

ผลการดำเนินงานโดยรวมปรับตัวดีขึ้นตามเป้าหมาย   

ผลการดำเนินงานของทรัสต์ฯ ในปี 2566 จนถึง 6 เดือนแรกของปี 2567 เป็นไปตามประมาณการของทริสเรทติ้ง โดยทรัสต์ฯ มีรายได้จากการ
ดำเนินงานที่จำนวนทั้งสิ้น 5.8 พันล้านบาทในปี 2566 หรือเพิ่มขึ้น 18% จากปีก่อน และเพิ่มขึ้นที่จำนวน 3 พันล้านบาทในช่วง 6 เดือนแรกของปี 
2567 หรือเพิ่มขึ้น 9% จากช่วงเดียวกันของปีก่อน ซ่ึงส่งผลทำให้ EBITDA ในปี 2566 เพิ่มขึ้น 17% จากปีก่อนหน้า และเพิ่มขึ้น 7% ในช่วง 6 เดือน
แรกของปี 2567 จากช่วงเดียวกันในปีก่อนหน้าด้วยอัตราส่วน EBITDA ต่อรายได้ (EBITDA Margin) ท่ีระดับ 79%-80% 

ทั้งนี้ การเติบโตของรายได้และกำไรนั้นมีปัจจัยขับเคลื่อนท่ีสำคัญคืออัตราการเช่าพื้นที่ในศูนย์การค้าที่ยังคงแข็งแกร่งเกินกว่า 95% และรายได้ท่ี
เพิ่มขึ้นจากสัญญาเช่าแบบแบ่งปันส่วนแบ่งรายได้ อีกท้ังทรัสต์ฯ ยังได้รับค่าเช่าเต็มจำนวนท้ังในส่วนของค่าเช่าแบบคงท่ีและค่าเช่าผันแปรตามรายได้
จากโรงแรมฮิลตัน พัทยา ตั้งแต่ต้นปี 2566 อีกด้วย ทั้งนี้ อัตราการเข้าพักในโรงแรมฮิลตัน พัทยา ปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ที่ระดับ 88% ในปี 2566 และ 
94% ในช่วง 6 เดือนแรกของปี 2567 จากระดับ 76% ในปี 2565 อย่างไรก็ตาม อัตราการเช่าพื้นที่สำนักงานปรับตัวลดลงมาอยู่ที่ระดับ 84%-85% 
ในระหว่างปี 2566 จนถึง 6 เดือนแรกของปี 2567 จากระดับท่ีมากกว่า 90% ในช่วงก่อนเกิดสถานการณ์โรคระบาด 

ผลการดำเนินงานในอนาคตคาดว่าจะปรับตัวดีขึ้นอย่างต่อเนื่อง  

ทริสเรทติ้งคาดว่าผลการดำเนินงานของทรัสต์ฯ จะดีขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยได้รับแรงหนุนจากรายได้ค่าเช่าและบริการที่เพิ่มขึ้นจากธุรกิจค้าปลีกและ
ธุรกิจโรงแรมท่ามกลางการฟื้นตัวอย่างต่อเนื่องของจำนวนผู้เข้าศูนย์การค้าภายในประเทศ ผนวกกับจำนวนนักท่องเที่ยวที่เข้ามาในประเทศไทย ท่ี
เพิ่มขึ้นและโอกาสในการเติบโตจากการซ้ือสินทรัพย์ท่ีมีศักยภาพจากผู้สนับสนุนของทรัสต์ฯ อย่างไรก็ตาม ทริสเรทติ้งมองว่าอัตราการเช่าและค่าเช่าใน
ส่วนของธุรกิจพื้นท่ีสำนักงานให้เช่าน้ันจะยังคงเผชิญกับความท้าทายจากการมีจำนวนสำนักงานให้เช่าเพ่ิมขึ้นเป็นจำนวนมากในช่วงปี 2567-2568 

จากสมมติฐานกรณีพื้นฐานทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการดำเนินงานของทรัสต์ฯ จะเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีจำนวนทั้งสิ้น 6-6.5 พันล้านบาทต่อปีในช่วงปี 
2567-2568 และจะถึงระดับ 9 พันล้านบาทในปี 2569 โดยอยู่ภายใต้สมมติฐานของทริสเรทต้ิงท่ีคาดว่าทรัสต์ฯ จะลงทุนในศูนย์การค้าใหม่ 1 แห่งในปี 
2569 ซ่ึงจะส่งผลให้พื้นท่ีให้เช่าสุทธิเพิ่มขึ้น 30% ทริสเรทติ้งประมาณการว่าอัตราการเช่าเฉลี่ยของศูนย์การค้าของทรัสต์ฯ จะยังคงอยู่ท่ีระดับ 91%-
95% เนื่องจากศูนย์การค้าบางแห่งจะได้รับการปรับปรุงครั้งใหญ่ในระหว่างปี 2567-2568 โดยการเติบโตของอัตราค่าเช่าจะอยู่ท่ีระดับ 1%-2% ต่อปี 
ทริสเรทติ้งคาดว่าทรัสต์ฯ จะได้รับค่าเช่าจากโรงแรมฮิลตัน พัทยา ท้ังในส่วนท่ีเป็นค่าเช่าคงท่ีและค่าเช่าผันแปรตามรายได้รวมกันท้ังสิ้นท่ีจำนวน 400 
ล้านบาทต่อปี ในส่วนของพื้นที่สำนักงานให้เช่านั้น ทริสเรทติ้งคาดว่าอัตราการเช่าจะอยู่ที่ระดับ 85%-87% โดยคาดว่าอัตราค่าเช่าจะปรับตัวลดลง
เล็กน้อย ทั้งนี้ คาดว่าอัตราส่วน EBITDA Margin ของทรัสต์ฯ อาจจะลดลงมาอยู่ที่ระดับ 73%-75% ในช่วงปี 2568-2569 จากระดับ 78%-80% 
ในช่วงระหว่างปี 2565-2567 เนื่องจากทรัสต์ฯ จะต้องรับรู้รายได้และค่าใช้จ่ายจากค่าบำรุงรักษาพื้นท่ีส่วนกลาง (CAM) เพิ่มเติมในสัญญาเช่าใหม่ของ
ศูนย์การค้าเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า และศูนย์การค้าเซ็นทรัล พระราม 2 รวมถึงสินทรัพย์ที่จะซื้อเข้ามาในอนาคตด้วย อย่างไรก็ตาม อัตราส่วน EBITDA 
Margin ของทรัสต์ฯ น้ันคาดว่าจะยังคงอยู่ในช่วงบนของค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมซ่ึงอยู่ท่ีระหว่าง 40% และ 80% ท้ังนี้ การรับรู้รายได้และค่าใช้จ่ายจาก 
CAM ไม่ได้กระทบต่อ EBITDA  

มีกระแสเงินสดทีค่าดการณ์ได้จากรายได้ภายใต้สัญญาเช่า  

สถานะเครดิตของทรัสต์ฯ เป็นผลมาจากการที่ทรัสต์ฯ มีกระแสเงินสดที่สม่ำเสมอจากรายได้ค่าเช่าและบริการภายใต้สัญญาจากทั้งศูนย์การค้าและ
อาคารสำนักงานให้เช่า โดยผู้เช่าพื้นท่ีส่วนใหญ่มีการทำสัญญาท่ีมีอายุ 3 ปีซ่ึงทำให้ทรัสต์ฯ มีรายได้ท่ีค่อนข้างแน่นอน ทริสเรทติ้งมองว่าสัญญาค่าเช่า
แบบคงท่ีนั้นทำให้ทรัสต์ฯ ได้ประโยชน์จากการมีกระแสเงินสดท่ีสม่ำเสมอ ในขณะท่ีสัญญาค่าเช่าท่ีแปรผันตามรายได้ก็ทำให้ทรัสต์ฯ สามารถสร้าง
รายได้ท่ีเพิ่มสูงขึ้นในช่วงภาวะเศรษฐกิจขาขึ้น นอกจากนี้ ค่าเช่าขั้นต่ำยังช่วยป้องกันความเสี่ยงในช่วงภาวะเศรษฐกิจขาลงในกรณีท่ีผลการดำเนินงาน
ของผู้เช่าต่ำกว่าท่ีคาดการณ์ไว้อีกด้วย ท้ังนี้ 60% ของพื้นท่ีให้เช่าท้ังหมดของทรัสต์ฯ เป็นสัญญาค่าเช่าแบบคงที่ ในขณะท่ีส่วนท่ีเหลือเป็นสัญญาค่าเช่า
ท่ีผันแปรตามรายได ้ 
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สภาพคล่องที่ค่อนข้างตึงตัวแต่ยังสามารถจัดการได้ 

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องของทรัสต์ฯ นั้นค่อนข้างตึงตัวแต่ยังสามารถบริหารจัดการได้ในอีก 12-18 เดือนข้างหน้า ทั้งนี้ ณ เดือนมิถุนายน 
2567 แหล่งสภาพคล่องของทรัสต์ฯ ประกอบด้วยเงินสดในมือจำนวน 1.8 พันล้านบาทและเงินลงทุนในหลักทรัพย์ตามมูลค่ายุติธรรมที่จำนวน 381 
ล้านบาท โดยทรัสต์ฯ น่าจะมีเงินทุนจากการดำเนินงานในอีก 12 เดือนข้างหน้าท่ีระดับ 2.9 พันล้านบาท 

ในขณะเดียวกัน ทรัสต์ฯ มีภาระหน้ีท่ีจะครบกำหนดชำระในอีก 12 เดือนข้างหน้าท่ีจำนวน 4.4 พันล้านบาทซ่ึงประกอบด้วยหุ้นกู้จำนวน 2.0 พันล้าน
บาท ตั๋วสัญญาใช้เงินจำนวน 2.0 พันล้านบาท และเงินกู้ระยะยาวจากธนาคารอีกจำนวน 0.4 พันล้านบาท ทั้งนี้ โดยทั่วไป ทรัสต์ฯ จะออกหุ้นกู้ใหม่
เพื่อนำมาใช้ทดแทนหุ้นกู้ที่จะครบกำหนดชำระ ทริสเรทติ้งคาดว่าทรัสต์ฯ จะสามารถต่อตั๋วสัญญาใช้เงินได้ทุก ๆ 2 เดือนและหาแหล่งเงินทุนเพื่อ 
รีไฟแนนซ์ได้ในเดือนธันวาคม 2568 ในขณะที่เงินกู้ระยะยาวท่ีจะครบกำหนดนั้นทรัสต์ฯ จะชำระด้วยเงินหมุนเวียนภายในกิจการ นอกจากน้ี  
สภาพคล่องของทรัสต์ฯ ยังจะนำไปใช้จ่ายเป็นเงินปันผลในสัดส่วนท่ีไม่น้อยกว่า 90% ของเงินได้จากการลงทุนสุทธิท่ีปรับปรุงแล้วและเป็นค่าใช้จ่ายใน
การดำเนินงานอีกจำนวน 1.6 พันล้านบาทในระยะ 12 เดือนข้างหน้าด้วย 

ทรัสต์ฯ จำเป็นจะต้องรักษาอัตราส่วนทางการเงินให้เป็นไปตามเงื่อนไขของหุ้นกู้และเงินกู้ โดยทรัสต์ฯ จะต้องดำรงอัตราส่วนเงินกู้รวมต่อมูลค่า
ยุติธรรม (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่าในเงินกู้) ให้ต่ำกว่า 60% และดำรงอัตราส่วนความสามารถในการชำระหน้ีให้สูงเกินกว่า 1.2 เท่า ท้ังน้ี ณ เดือน
มิถุนายน 2567 อัตราส่วนเงินกู้รวมต่อมูลค่ายุติธรรม (ไม่รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่าในเงินกู้) ของทรัสต์ฯ อยู่ท่ีระดับ 24% และอัตราส่วนความสามารถ
ในการชำระหนี้อยู่ที่ระดับ 1.8 เท่า ดังนั้น ทริสเรทติ้งจึงคาดว่าทรัสต์ฯ จะสามารถบริหารโครงสร้างทางการเงินให้สอดคล้องกับเงื่อนไขของหุ้นกู้และ
เงินกู้จากธนาคารต่อไปได้ในอีก 12-18 เดือนข้างหน้า 

โครงสร้างหนี้ 

ณ เดือนมิถุนายน 2567 ทรัสต์ฯ มีหน้ีสินทางการเงินรวม (ตามการพิจารณาลำดับชั้นในการได้รับคืน) จำนวนท้ังสิ้น 2.2 หมื่นล้านบาทซ่ึงประกอบด้วย
หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันจำนวน 1.7 หมื่นล้านบาท เงินกู้จากธนาคารจำนวน 2.4 พันล้านบาท และตั๋วสัญญาใช้เงินจำนวน 2.0 พันล้านบาท 
โดยหนี้สินทางการเงินท้ังหมดเป็นหน้ีท่ีไม่มีหลักประกันและมีลำดับชั้นในการได้รับคืนเท่าเทียมกัน 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

สมมติฐานสำคัญ ๆ ท่ีทริสเรทติ้งใช้เป็นพื้นฐานในการประมาณการผลการดำเนินงานของทรัสต์ฯ ในช่วงระหว่างปี 2567-2569 มีดังนี้ 

• จะชำระเงินสำหรับการต่อสัญญาเช่าในระยะ 10 ปีแรกในศูนย์การค้าเซ็นทรัล พระราม 2 ท่ีจำนวน 1.3 หมื่นล้านบาทในปี 2568 และคาดการณ์
มูลค่าปัจจุบันสุทธิสำหรับการจ่ายค่าเช่าในระยะ 20 ปีท่ีเหลือท่ีจำนวนประมาณ 1.3-1.4 หมื่นล้านบาท  

• จะซ้ือสินทรัพย์ใหม่ท่ีจำนวน 2 หมื่นล้านบาทในปี 2569 

• เงินลงทุนสำหรับการปรับปรุงศูนย์การค้าครั้งใหญ่จะอยู่ท่ีจำนวน 0.9-1.0 พันล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2567-2568 

• อัตราการเช่าศูนย์การค้าจะอยู่ท่ีระดับ 91%-95% และอัตราค่าเช่าจะเติบโตท่ีระดับ 1%-2% ต่อป ี

• รายได้จากการดำเนินงานจะเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีจำนวนท้ังสิ้น 6.0-6.5 พันล้านบาทในระหว่างปี 2567-2568 ก่อนท่ีจะเพิ่มขึ้นมาอยู่ท่ีระดับ 9 พันล้าน
บาทในปี 2569 

• EBITDA Margin จะลดลงมาอยู่ท่ีระดับ 73%-75% ในระหว่างปี 2568-2569 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าทรัสต์ฯ จะมีผลการดำเนินงานและรักษาสถานะทางการเงิน
ให้เป็นไปตามเป้าหมายท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้  

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับลดลงอีกหากผลการดำเนินงานและ/หรือสถานะทางการเงินของทรัสต์ฯ อ่อนแอลงมากกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้
อย่างมาก ในทางตรงกันข้าม อันดับเครดิตอาจมีการปรับเพ่ิมขึ้นหากผลการดำเนินงานยังคงแข็งแกร่งอย่างต่อเนื่องและภาระหน้ีสินทางการเงินปรับ
ลดลงมาอยู่ท่ีระดับปานกลาง ในการรักษาอันดับเครดิตท่ีสูงขึ้นเอาไว้ได้ในช่วงระยะเวลาหน่ึง ทริสเรทติ้งคาดหวังว่าทรัสต์ฯ ต้องมีอัตราส่วนหน้ีสินทาง



ทรัสต์เพื่อการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ CPN รีเทล โกรท 

 

                                                                                                            
                                                                                                                                  

 
                                                                                                                                                                                                           4 

 

การเงิน (รวมหน้ีสินตามสัญญาเช่า) ต่อ EBITDA ท่ีเข้มงวดขึ้นท่ีระดับต่ำกว่า 7.5 เท่า และอัตราส่วนเงินกู้รวมต่อมูลค่ายุติธรรมของสินทรัพย์รวมต่ำ
กว่าระดับ 50%  

ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

    
หน่วย: ล้านบาท 

 

      --------------------- ณ วันที่ 31 ธันวาคม ------------------ 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2567 
2566 2565 2564 2563 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

3,008 5,753 4,881 3,524 4,062 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  2,388 4,578 3,901 2,453 3,012 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  2,098 3,911 3,276 1,854 2,420 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  291 667 625 599 592 
เงินลงทุนในอสังหาริมทรัพย์และสิทธกิารเช่าอสังหาริมทรัพย์ตาม
มูลค่ายุติธรรม 

 88,887 77,019 76,304 75,371 68,270 

สินทรัพย์รวม 
 

91,734 81,367 80,317 78,971 71,577 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว (ไม่รวมหนี้สินตามสัญญาเช่า) 

 
19,781 18,482 20,222 20,613 20,993 

หนี้สินตามสัญญาเช่า 
 

23,174 22,205 21,045 19,315 17,727 
ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 

 
43,107 33,459 33,277 33,819 28,044 

อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้       
อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
79.4 79.6 79.9 69.6 74.1 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

7.9    **           8.2 6.9 4.6 6.3 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
8.2 6.9 6.2 4.1 5.1 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 4.2  **           4.0 5.2 8.4 7.0 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

20.8   **         21.2 16.2 9.0 11.5 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
31.5 35.6 37.8 37.9 42.8 

อัตราส่วนเงินกู้รวม/มูลค่ายุตธิรรมของสินทรัพย์รวม (%) 
(ตามข้อกำหนดสิทธิทางการเงินของหุ้นกู้) 

 23.8 27.2 28.6 28.6 32.2 

อัตราส่วนเงินกู้รวม/มูลค่ายุตธิรรมของสินทรัพย์รวม (%) 
(รวมหนี้สินตามสัญญาเช่า) 

 49.1 54.4 54.8 53.0 56.9 

* งบการเงินรวม 
** ปรับเป็นอัตราส่วนเตม็ปีด้วยตัวเลข 12 เดอืนยอ้นหลัง 

 

 

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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ทรัสต์เพื่อการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ CPN รีเทล โกรท (CPNREIT) 

อันดับเครดิตองค์กร: A+ 
อันดับเครดิตตราสารหนี้: 
CPNREIT253A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,060 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
CPNREIT262A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPNREIT263A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,500 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPNREIT268A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,650 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
CPNREIT272A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 2,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPNREIT272B: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,400 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
CPNREIT288A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 7,390 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2571 A+ 
CPNREIT318A: หุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกัน 1,000 ล้านบาท ไถ่ถอนปี 2574 A+ 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
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หรือเพียงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรือลักษณะใดๆ หรือด้วยวิธีการใดๆ โดยที่ยังไม่ได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจาก บริษัท ทริส เรทติ้ง จำกัด ก่อน การจัดอันดับเครดิตนี้มิใช่คำแถลงข้อเท็จจริง หรือคำ
เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทติ้ง 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 

  


