
                                  
                                                                                                                                                

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 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท 
เบอร์ลี ่ยุคเกอร์ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” พร้อมทัง้จดัอนัดบัเครดติหุ้นกู้ไม่ดอ้ยสทิธิ ไม่มี
หลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกนิ 16,000 ล้านบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A+” ดว้ยเช่นกนั โดย
บรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ไปช าระหนี้เงนิกูย้มื และ/หรอืใชเ้ป็นเงนิลงทุน และ/
หรอืใชเ้ป็นเงนิทุนหมนุเวยีน  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะการแข่งขนัทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิหลกัของบรษิทั ตลอดจนธุรกจิและ
แหล่งรายได้ที่มคีวามหลากหลาย และการมตีลาดที่ครอบคลุมกว้างขวาง การพจิารณาอันดบั
เครดิตยงัค านึงถึงผลประกอบการของบรษิัทที่มเีสถียรภาพ โอกาสการเติบโตของยอดขายใน
ตลาดต่างประเทศ และประโยชน์ทีจ่ะไดจ้ากการผสานพลงัทางธุรกจิระหว่างธุรกจิทีม่อียู่เดมิของ
บรษิทักบัรา้นคา้ปลกีของ บรษิทั บิก๊ซ ีซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) (บิก๊ซ)ี อกีดว้ย อย่างไร 
กต็าม ความแขง็แกร่งดงักล่าวมขีอ้จ ากดับางส่วนจากภาระหนี้สนิทางการเงนิระดบัสูงของบรษิทั 
อนัเป็นผลจากการก่อหนี้เพื่อซื้อกจิการบิก๊ซี และภาวะการแข่งขนัทีรุ่นแรงในอุตสาหกรรมสนิค้า
อุปโภคบรโิภคและอุตสาหกรรมรา้นคา้ปลกีสมยัใหมอ่กีดว้ย 

ในไตรมาสที ่3 ของปี 2561 อุตสาหกรรมคา้ปลกีสมยัใหม่ในประเทศไทยมสีญัญาณชะลอตวั โดย
การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (Same-Store-Sales) ของผูป้ระกอบการรา้นคา้ปลกีสมยัใหม่ที่
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยส่วนใหญ่ลดลง แต่บิ๊กซีสามารถท าผลการ
ด าเนินงานได้ดขี ึน้ โดยมยีอดขายสาขาเดมิเติบโตเพิม่ขึ้น 2.5% เมื่อเปรยีบเทียบกบัช่วงเวลา
เดยีวกนัของปีก่อน   

ผลการด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 ยงัคงน่าพงึพอใจและเป็นไปตามที่ 
ทรสิเรทติ้งคาดการณ์ไว ้บรษิทัมรีายไดจ้ากการขาย 114,916 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 4.6% เมือ่เทยีบ
กบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยเพิม่ขึ้นจากยอดขายในทุกสายธุรกจิ นอกจากนี้  รายได้อื่นซึ่ง
รวมถึงรายได้ค่าเช่าและบริการของบิ๊กซีอยู่ที่ 11,836 ล้านบาท เพิม่ขึ้น 9.0% จากช่วงเวลา
เดยีวกนัของปีก่อน บรษิทัมกี าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย เพิม่ขึน้ 
7% มาอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 16,700 ลา้นบาท   

ภาระหนี้ของบริษัทยังคงอยู่ในระดับสูงเนื่องจากบริษัทยงัต้องใช้เงนิทุนจากการด าเนินงาน
บางส่วนในการขยายสาขารา้นคา้ปลกี โดยมอีตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ที ่59.3% 
ณ เดอืนกนัยายน 2561 ซึ่งใกลเ้คยีงกบัปลายปี 2560 อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิกูร้วม
ของบรษิทัจะค่อย ๆ ลดลงในช่วง 2 ปีขา้งหน้า ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิานว่าบรษิทัจะไม่มกีาร
ลงทุนขนาดใหญ่หรอืซื้อกจิการขนาดใหญ่โดยใชเ้งนิกูเ้ป็นแหล่งเงนิทุน และคาดว่าอตัราส่วนเงนิกู้
รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนน่าจะลดลงไปอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 50.0% และอตัราส่วนเงนิกูร้วมสุทธต่ิอ
ก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตัดจ าหน่ายจะอยู่ที่ระดบัประมาณ 4 เท่า 
ภายในปี 2563 ประมาณการบนสมมติฐานว่าผลประกอบการของบรษิัทจะยงัคงความเขม้แข็ง
ประกอบกบัความตัง้ใจของผูบ้รหิารในการปรบัลดภาระหนี้   

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะต้องใช้เงนิกู้ใหม่เพื่อช าระคนืเงนิกู้เดมิที่จะครบก าหนดช าระในช่วง   
12-18 เดอืนขา้งหน้า ทัง้นี้ บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนจากเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดประมาณ 
4,100 ล้านบาท ณ สิ้นเดอืนกนัยายน 2561 และจะมเีงนิทุนจากการด าเนินงาน 15,000-18,000 
ล้านบาทต่อปี ในขณะที่ความต้องการใช้เงนิทุนจะมาจากค่าใช้จ่ายฝ่ายทุนโดยรวมประมาณ 
14,000-15,000 ลา้นบาทส าหรบัช่วงปี 2562-2563 ในขณะทีบ่รษิทัมหีนี้ระยะยาวทีจ่ะครบก าหนด
ช าระในปี 2562 จ านวน 46,000 ลา้นบาท และอกีประมาณ 36,000 ลา้นบาทในปี 2563  

  

บริษทั  เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 12/2562 
 30 มกรำคม 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 23/08/61 

 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

08/08/59 A+ Stable 
17/02/59 A+ Alert Developing 
25/11/57 A+ Stable 
13/08/57 A+ Alert Developing 
15/06/50 A+ Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
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แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงสถานะทางการแขง่ขนัทีแ่ขง็แกร่งในสายธุรกจิหลกั
ของบรษิทัเอาไวไ้ด ้นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดหวงัว่าสถานะทางการเงนิของบรษิทัจะปรบัตวัดขี ึน้อย่างมัน่คงต่อเนื่อง 

สมมตฐิานขัน้พืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตระดบัปานกลางในปี 2562 และ 2563 จากการเพิม่จ านวนสาขารา้นคา้ปลกีสมยัใหม่ 
และจากการเตบิโตในกลุ่มธุรกจิบรรจุภณัฑแ์ละธุรกจิสนิคา้อุปโภคบรโิภค นอกจากนี้ ยงัคาดว่ายอดขายสาขาเดมิของรา้นคา้ปลกีสมยัใหม่บิก๊ซจีะเตบิโต
เลก็น้อย และยอดขายบรรจุภณัฑ์ใหก้บั บรษิทัไทยเบฟเวอเรจ จ ากดั (มหาชน) จะเพิม่ขึน้ เนื่องจากบรษิทั ไทยเบฟเวอเรจไดข้ยายธุรกจิไปยงัประเทศ
เวยีดนามและกลายเป็นผูป้ระกอบการหลกัในธุรกจิเครือ่งดืม่ทีม่แีอลกอฮอล์ในประเทศเวยีดนาม 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจมขีอ้จ ากดัเมือ่พจิารณาถงึภาระหนี้กอ้นใหญ่ของบรษิทัทีม่อียู่ ในขณะทีค่วามเสีย่งจากการถูกปรบัลดอนัดบัเครดติ
หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัจะเกดิจากการทีภ่าระหนี้สนิของบรษิทัลดลงชา้กว่าคาด หรอืหากผลการด าเนินงานของบรษิทัอ่อนแอลงกว่าทีค่าดไว้
อย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ การลงทุนหรอืการซื้อกจิการขนาดใหญ่จนส่งผลใหโ้ครงสรา้งเงนิทุนและความสามารถในการช าระหนี้ของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมี
นยัส าคญัจะมผีลต่อการลดอนัดบัเครดติดว้ย 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั  เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน) (BJC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
BJC193A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 16,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A+ 
BJC199A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 22,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562  A+ 
BJC203A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 12,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
BJC206A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 17,920 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
BJC213A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
BJC219A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 9,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
BJC21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,050 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
BJC223A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
BJC239A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BJC23DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BJC243A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
BJC25DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
BJC269A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 20,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BJC26DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,730 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BJC273A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 16,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 ปี A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ ์ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    
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อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอันดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรื อพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


