
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งยกเลกิ “เครดติพนิิจ” แนวโน้ม “Developing” หรอื “ยงัไม่ชดัเจน” ทีใ่หไ้วแ้ก่อนัดบัเครดติ
องคก์รและตราสารหนี้ของ บรษิทั เซน็ทรลัพฒันา จ ากดั (มหาชน) ตัง้แต่เมือ่วนัที ่18 กนัยายน 2561 
พรอ้มทัง้ประกาศคงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัของบรษิทัทีร่ะดบั “AA” 
ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าการซื้อหุน้ของ บรษิทั แกรนด ์คาแนล แลนด์ 
จ ากดั (มหาชน) จะช่วยสนับสนุนสถานะทางธุรกจิของบรษิัทได้ ทัง้นี้  สนิทรพัย์ของบริษัทแกรนด ์
คาแนล แลนด์ ประกอบด้วยอาคารส านักงาน 4 แห่งและที่ดนิเปล่า 4 แปลงซึ่งตัง้อยู่ในท าเลที่มี
ศกัยภาพสูง แมว้่าบรษิัทจะใชเ้งนิกู้ในการซื้อหุ้นทัง้หมดที่มูลค่า 13,000 ล้านบาท แต่สถานะทาง
การเงนิของบรษิทักย็งัคงสอดคลอ้งกบัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “AA” 

อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึสถานะความเป็นผูน้ าในธุรกจิศนูยก์ารคา้ในประเทศไทย ตลอดจนผลงาน
ในการบรหิารศนูยก์ารคา้คุณภาพสงู และกระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอจากรายไดค้่าเช่าและค่าบรกิารของ
บรษิทั ทัง้นี้ การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถึงความต้องการเงนิลงทุนจ านวนมากเพื่อใชร้องรบั
แผนการขยายธุรกจิของบรษิทัในช่วงปี 2562-2565 และการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิศนูยก์ารคา้ดว้ย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การซ้ือกิจการของบริษทัแกรนด ์คาแนล แลนด ์ช่วยเสริมภาพรวมธรุกิจของบริษทั 

ทรสิเรทติ้งมองว่าการซื้อกจิการของบรษิัทแกรนด์ คาแนล แลนด์ ช่วยท าให้สนิทรพัย์ที่สรา้งรายได้
ประจ าของบรษิทัมขีนาดใหญ่ขึน้จากสนิทรพัยเ์พือ่เช่าทีม่อียู่แลว้ในโครงการ “เดอะแกรนด ์พระราม 9” 
และจากทีด่นิเปล่า 4 แปลงในท าเลทีม่ศีกัยภาพสูง ส่วนสนิทรพัย์ทีม่อียู่ในปัจจุบนัของบรษิัทแกรนด ์
คาแนล แลนด์ นัน้ประกอบดว้ยอาคารส านักงาน 4 แห่งซึ่งมพีื้นทีเ่ช่า 148,917 ตารางเมตร (ตร.ม.) 
คอนโดมเินียม 1 โครงการซึ่งมยีูนิตเหลอืขาย 38 ยูนิต และพื้นทีค่า้ปลกีซึ่งมพีื้นทีเ่ช่าขนาด 24,061 
ตร.ม. ซึง่เชือ่มต่อกบัอาคารส านกังานและคอนโดมเินียม โดยรายไดจ้ากสนิทรพัยท์ีม่อียู่ในปัจจุบนัของ
บรษิทัแกรนด์ คาแนล แลนด์ อยู่ที่ระดบั 1,483 ล้านบาทในปี 2560 และ 1,102 ล้านบาทในช่วง 9 
เดอืนแรกของปี 2561  

ประโยชน์หลกัจากการซื้อกจิการในครัง้นี้คอืการพฒันาทีด่นิเปล่า 4 แปลงซึ่งตัง้อยู่บนถนนพระราม 9 
ถนนพหลโยธนิ ถนนก าแพงเพชร 6 และถนนวภิาวดรีงัสติ ในการนี้ บรษิทัมแีผนจะพฒันาทีด่นิเปล่า
บนถนนพระราม 9 และถนนพหลโยธนิใหเ้ป็นโครงการอสงัหารมิทรพัยแ์บบผสมผสานซึง่ประกอบดว้ย
พื้นที่คา้ปลกี อาคารส านักงาน และคอนโดมเินียม ในขณะเดยีวกนั ทีด่นิทัง้ 2 แปลงดงักล่าวกช็่วย
ส่งเสรมิธุรกจิที่มอียู่แลว้ของบรษิทัในย่านพระราม 9 และลาดพรา้วด้วย ส าหรบัที่ดนิเปล่าบนถนน
ก าแพงเพชร 6 และถนนวภิาวดรีงัสตินัน้ บรษิทัจะพฒันาเป็นโครงการทีอ่ยู่อาศยัเพื่อขาย โดยบรษิทั
ตัง้งบประมาณส าหรบัการพฒันาทีด่นิเปล่าในส่วนนี้ไวท้ี ่700 ลา้นบาทในปี 2562 และ 2,000-3,000 
ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2563-2565  

เป็นผูน้ าในธรุกิจศนูยก์ารค้าในประเทศไทย   

ณ เดอืนกนัยายน 2561 บรษิทับรหิารศูนย์การคา้จ านวน 33 แห่งซึ่งประกอบดว้ยศูนย์การคา้ในเขต
กรุงเทพฯ 14 แห่งและในจงัหวดัส าคญั 19 แห่ง โดยพื้นทีค่า้ปลกีของบรษิทัเมือ่รวมกบัสนิทรพัย์ของ
บรษิทัแกรนด ์คาแนล แลนด ์ดว้ยแลว้คดิเป็นพืน้ทีท่ ัง้สิน้ 1.7 ลา้น ตร.ม. สถานะผูน้ าของบรษิทัยงัเป็น
ผลมาจากการมสี่วนแบ่งทางการตลาดทีใ่หญ่ทีสุ่ดในอุตสาหกรรมและการมอีตัราการเช่าทีสู่งในพื้นที่
ศูนย์การค้าของบรษิัทด้วย โดยเมื่อรวมพื้นที่ค้าปลกีในเขตกรุงเทพฯ และปรมิณฑลทัง้ในส่วนของ
บรษิทัเองและของ บรษิทั สรรพสนิคา้เซน็ทรลั จ ากดั แลว้ บรษิทัมสี่วนแบ่งทางการตลาดถงึประมาณ 

  

บริษทั เซน็ทรลัพฒันา จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 12/2562 
 16 มกราคม 2562 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 18/09/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

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: 
จฑุามาส บุณยวานิชกลุ 
jutamas@trisrating.com 
 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

วยิดา ประทมุสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 
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20% ในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา ส่วนอตัราการเช่านัน้อยู่ที ่92% ณ เดอืนกนัยายน 2561  

เมือ่เทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้าแลว้ รายไดค้่าเช่าและบรกิารของศูนย์การคา้ของบรษิทัเตบิโต 3% หรอืคดิเป็น 25,364 ลา้นบาทในปี 2560 และ
เตบิโต 6% หรอืคดิเป็น 20,093 ลา้นบาทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 ซึ่งเป็นผลมาจากการเปิดศูนย์การคา้ใหม่หลายแห่งในช่วงเวลาดงักล่าว 
นอกจากนี้ รายไดค้่าเช่าและค่าบรกิารของศูนย์การคา้เดมิกเ็ตบิโตทีร่ะดบั 3% ในปี 2560 และ 3.6% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 เมือ่เทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปีก่อนหน้า    

ผลงานท่ีได้รบัการยอมรบัในการบริหารศนูยก์ารค้าคณุภาพสงู 

คุณภาพของสนิทรพัย์โดยรวมของบรษิัทอยู่ในเกณฑ์ดซีึ่งเป็นผลมาจากการมสีนิทรพัย์ที่สร้างรายได้ที่มคีวามหลากหลาย รวมถึงการมที าเลที่ตัง้ที่มี
ศกัยภาพ และผูเ้ช่าทีห่ลากหลายและสามารถดงึดูดลูกคา้ได้เป็นอย่างด ีบรษิทัมกีารปรบัปรุงศูนย์การคา้และปรบัเปลีย่นผูเ้ช่าอย่างสม ่าเสมอเพื่อดึ งดูด
ลกูคา้ โดยปัจจยัทีส่ามารถดงึดดูลกูคา้ไดเ้ป็นอย่างด ีไดแ้ก่ หา้งสรรพสนิคา้เซน็ทรลั หา้งสรรพสนิคา้โรบนิสนั โรงภาพยนตร ์ซุปเปอรม์ารเ์กต็ รา้นแบรนด์
เนม และหอ้งโถงเอนกประสงคข์นาดใหญ่ส าหรบัจดักจิกรรมต่าง ๆ ซึง่ผูเ้ช่าหลกัทีม่คีวามหลากหลายเหล่านี้ยงัช่วยดงึดดูผูเ้ช่ารายย่อยอื่นๆ อกีดว้ย ทัง้นี้ 
ศนูยก์ารคา้ทีม่คีุณภาพสงูยงัช่วยดงึดดูผูเ้ช่ารายย่อยทัง้ทีเ่ป็นแบรนดภ์ายในประเทศและจากต่างประเทศซึ่งช่วยใหบ้รษิทัสามารถรกัษาก าไรไดอ้ย่างคงที่
แมใ้นช่วงทีภ่าวะเศรษฐกจิชะลอตวั บรษิทัมกีารบรหิารอายุของสญัญาเช่าอย่างใส่ใจเพื่อลดความเสีย่งจากการต่อสญัญาของผูเ้ช่า ทัง้นี้ ประมาณ 30% 
ของสญัญาเช่าทีบ่รษิทัมกีบัผูเ้ช่าจะครบก าหนดในทุกปี  

กระแสเงินสดท่ีสม า่เสมอจากรายได้ค่าเช่าและค่าบริการ และความสามารถในการท าก าไรท่ีสงู  

บรษิทัปล่อยเช่าพืน้ทีส่่วนใหญ่ในศนูยก์ารคา้โดยก าหนดอายุสญัญาเช่า 3 ปี ทัง้นี้ ณ เดอืนกนัยายน 2561 พืน้ที ่87% ของทัง้หมดเป็นสญัญาเช่าอายุ 3 ปี 
ส่วนทีเ่หลอืเป็นสญัญาเช่าระยะยาว การมสีดัส่วนของพื้นทีเ่ช่าอายุสญัญา 3 ปีทีม่ากขึน้จะท าใหบ้รษิทัมคีวามคล่องตวัในการปรบัอตัราค่าเช่า รวมทัง้
ปรบัปรุงพืน้ที ่และปรบัเปลีย่นผูเ้ช่าไดด้ยีิง่ข ึน้ 

พืน้ทีเ่ช่าแต่ละแห่งจะมอีตัราค่าเช่าต่อ ตร.ม. ต่อเดอืนทีแ่ตกต่างกนัไปโดยขึน้อยู่กบัท าเลทีต่ ัง้และนโยบายทางการตลาดของแต่ละศนูยก์ารคา้ อตัราค่าเช่า
โดยเฉลีย่ต่อ ตร.ม. ต่อเดอืนของศนูยก์ารคา้ของบรษิทัเพิม่ขึน้ 3% ในไตรมาสที ่3 ของปี 2561 จากปี 2560  

อตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัอยู่ทีร่ะดบั 58%-59% ในช่วงปี 2557-2561 อตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย
อยู่ในระดบัสูงที ่57%-60% ในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา ทัง้นี้ ความสามารถในการรกัษาอตัราการเช่าในระดบัสูง การปรบัเพิม่ค่าเช่า และการควบคุมต้นทุนใน
การด าเนินงานไดด้ที าใหบ้รษิทัสามารถรกัษาความสามารถในการท าก าไรเอาไวใ้นระดบัสงูได ้อย่างไรกต็าม ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัอาจ
ไดร้บัแรงกดดนัจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิศนูยก์ารคา้ในอนาคตได ้แต่กค็าดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราก าไรจากการด าเนินงานและอตัราก าไร
ก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายใหส้งูกว่า 50% เอาไวไ้ด ้ 

ความต้องการเงินลงทุนจ านวนมากโดยคาดว่าภาระหน้ีสินจะอยู่ท่ีระดบัประมาณ 45%  

บรษิัทมแีผนลงทุนจ านวน 22,000-24,000 ล้านบาทต่อปีในหลายโครงการในช่วงปี 2562-2565 โดยวงเงนิลงทุนดงักล่าวสูงกว่าประมาณการเดมิที ่
17,000-19,000 ลา้นบาทต่อปี แผนธุรกจิของบรษิทัในช่วง 4 ปีขา้งหน้าจะเน้นการพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย์แบบผสมผสานมากขึน้ นอกเหนือจาก
ทีด่นิเปล่าของบรษิทัแกรนด์ คาแนล แลนด์ แลว้ ปัจจุบนับรษิทัยงัอยู่ในระหว่างการพฒันาโครงการอสงัหารมิทรพัย์แบบผสมผสานกบั บรษิทั ดุสติธานี 
จ ากดั (มหาชน) ในบรเิวณหวัมุมถนนสลีมและถนนพระราม 4 โดยศูนย์การคา้และอาคารส านักงานในโครงการร่วมทุนนี้จะแลว้เสร็จและพรอ้มเปิด
ด าเนินการภายในปี 2566 นอกจากนี้ ในแต่ละปีบรษิทัยงัมแีผนจะเปิดศนูยก์ารคา้แห่งใหมอ่กี 2-3 แห่งและจะปรบัปรุงศูนย์การคา้จ านวน 2-3 แห่งรวมทัง้
ยงัมแีผนจะพฒันาโรงแรมอกีหลายแห่งและจะเปิดโครงการทีอ่ยู่อาศยัอกี 3-6 โครงการต่อปีในบรเิวณใกลเ้คยีงกบัศนูยก์ารคา้ของบรษิทัอกีดว้ย 

แมจ้ะมกีารขยายธุรกจิเชงิรุก แต่ความต้องการเงนิทุนเพื่อการเตบิโตตามแผนของบรษิทัถอืว่าอยู่ในระดบัปานกลาง ทัง้นี้ แผนการลดภาระหนี้สนิทาง
การเงนิของบรษิทัยงัรวมถงึการน าสนิทรพัยข์องบรษิทัไปใหเ้ช่าช่วงแก่ทรสัต์เพือ่การลงทุนในอสงัหารมิทรพัยใ์นช่วงระหว่างปี 2563-2564 ดว้ย ซึง่กระแส
เงนิสดจากการใหเ้ช่าช่วงดงักล่าวจะช่วยลดความต้องการเงนิทุนไดส้่วนหนึ่ง ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ
เงนิทุนเอาไวไ้ดท้ีร่ะดบัประมาณ 45% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายทีร่ะดบัต ่ากว่า 
3.5 เท่าในช่วงปี 2562-2565 นอกจากนี้ ยงัคาดว่าอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิในช่วง 4 ปีขา้งหน้าจะอยู่ในระดบั 25%-28%  

สภาพคล่องท่ีเพียงพอ 

สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทัมเีพยีงพอ โดย ณ เดอืนกนัยายน 2561 บรษิทัมเีงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวนประมาณ 2,700 ลา้นบาท 
และมวีงเงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิทีย่งัไม่ได้เบกิใชจ้ านวนประมาณ 8,200 ลา้นบาท ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่ากระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิัท
ในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ที ่16,000 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมภีาระหนี้สนิทางการเงนิทีจ่ะครบก าหนดในอกี 12 ขา้งหน้าจ านวน 12,098 ลา้นบาท
ซึ่งประกอบด้วยตัว๋แลกเงนิและตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้จ านวน 10,272 ลา้นบาท เงนิกูย้มืระยะยาวจ านวน 1,326 ล้านบาท และหุน้กูจ้ านวน 500 ลา้น
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บาท 

ในไตรมาสที ่4 ของปี 2561 บรษิทัไดแ้ปลงตัว๋สญัญาใชเ้งนิระยะสัน้เพื่อการซื้อหุน้ของบรษิทัแกรนด์ คาแนล แลนด์  มลูค่า 5,100 ลา้นบาทเป็นเงนิกู้ยมื
ระยะยาวกบัธนาคารและได้ต่ออายุตัว๋แลกเงนิระยะสัน้มูลค่า 4,200 ล้านบาทเพื่อใชใ้นการซื้อหุ้นดงักล่าวเป็นส่วนใหญ่ ทัง้นี้ บรษิัทมนีโยบายทีจ่ะคง
สดัส่วนของหนี้สนิทางการเงนิระยะสัน้ไวท้ีป่ระมาณ 20% ของหนี้สนิทางการเงนิทัง้หมด ทรสิเรทติ้งยงัคาดหวงัว่าบรษิทัจะเหลอืวงเงนิกูท้ีย่งัไม่ไดเ้บกิใช้
เอาไวส้ าหรบัใชช้ าระหนี้สนิทีจ่ะครบก าหนดช าระในอกี 12 เดอืนขา้งหน้าไดท้ัง้หมดเพือ่หลกีเลีย่งความเสีย่งจากการต่ออายุตัว๋แลกเงนิ  

สมมติฐานพืน้ฐาน 

 บรษิทัจะเปิดศนูยก์ารคา้แห่งใหมจ่ านวน 2-3 แห่งต่อปีในช่วงปี 2562-2565 ซึง่ท าใหค้าดว่าพืน้ทีเ่ช่าจะเพิม่ขึน้เป็น 2 ลา้น ตร.ม. ภายในปี 2564 โดย
จะมอีตัราการเช่าอยู่ทีป่ระมาณ 90% และอตัราค่าเช่าจะปรบัเพิม่ขึน้ทีร่ะดบั 3% ต่อปี   

 รายไดค้่าเช่าและบรกิารของศนูยก์ารคา้ในช่วงปี 2562-2565 จะอยู่ในช่วง 27,000 ลา้นบาทถงึ 34,000 ลา้นบาทต่อปี 
 เงนิลงทุนในช่วงปี 2562-2565 จะอยู่ทีป่ระมาณ 22,000-24,000 ลา้นบาทต่อปี  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งเอาไวไ้ด ้ทัง้นี้  
ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะรกัษาวนิยัทางการเงนิโดยการรกัษาอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานใหสู้งกว่า 50% เอาไวไ้ด ้และในช่วงทีม่กีารขยายธุรกจิ
ในช่วง 4 ปีขา้งหน้านัน้ ทรสิเรทติ้งกค็าดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนเอาไวไ้ดท้ี่ระดบัประมาณ 45% และอตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายทีร่ะดบัต ่ากว่า 3.5 เท่า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจปรบัเพิม่ขึน้หากการขยายธุรกจิของบรษิทัชว่ยเสรมิความแขง็แกร่งใหแ้ก่สถานะทางธุรกจิและการเงนิของบรษิทั ในทางตรงกนั
ขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานและ/หรอืสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมนีัยส าคญั
จากระดบัปัจจุบนั ทัง้นี้ อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายทีร่ะดบัสูงเกนิกว่า 3.5 เท่าเป็น
เวลานานในระดบัหนึ่งนัน้อาจส่งผลใหม้กีารปรบัลดอนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติลงได้ 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-ก.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม         27,126 31,094 29,234 25,681 23,825 
ก าไรจากการด าเนินงาน  15,634 18,373 17,343 14,822 13,811 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  11,234 13,507 12,747 10,793 10,431 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  15,537 18,760 17,760 15,230 14,395 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  12,293 15,008 14,006 11,936 11,091 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  1,583 1,957 2,067 1,864 1,926 
เงนิลงทุน  6,897 10,358 5,410 15,265 10,025 
สนิทรพัยร์วม  160,437 120,574 104,527 103,045 89,035 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  54,932 31,570 36,254 39,420 31,334 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  75,474 63,880 53,005 46,801 41,748 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 57.63 59.09 59.33 57.72 57.97 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)          12.12           **        14.04  13.98 12.95 13.86 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 9.81   9.59 8.59 8.17 7.47 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

          2.75           **          1.68 2.04 2.59 2.18 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  28.83     **        47.54 38.63 30.28 35.40 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   42.12 33.08 40.62 45.72 42.88 

*  งบการเงนิรวม 
**   ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เซน็ทรลัพฒันา จ ากดั (มหาชน) (CPN) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
CPN20DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AA 

  CPN218A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,900 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AA 
  CPN21OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AA 
  CPN21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 AA 
  CPN221A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AA 
  CPN228A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AA 
  CPN22DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 600 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AA 
  CPN258A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 7,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี AA 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© 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 ผู้รบัขอ้มูลควรประเมิน
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 

 


