
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท บีจี คอนเทนเนอร์ กล๊าส จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ  
“A-” ด้วยแนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงสถานะท่ี
แข็งแกร่งของบริษัทในธุรกิจบรรจุภัณฑ์แก้ว ตลอดจนการมีความสัมพันธ์ท่ีแน่นแฟ้นกับลูกค้า  
ความแข็งแกร่งของสถานะทางการเงิน รวมถึงการกระจายความหลากหลายไปในธุรกิจบรรจุภัณฑ์
อื่น ๆ อย่างไรก็ตาม จุดแข็งดังกล่าวมีข้อจำกัดบางส่วนจากความกดดันด้านต้นทุนจากการเพิ่มขึ้น
ของราคาเชื้อเพลิงและวัตถุดิบ พร้อมท้ังการกระจุกตัวของลูกค้า 

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

ความสามารถในการทำกำไรคงที่ในขณะที่มีความกดดันด้านต้นทุน 

ความสามารถในการทำกำไรของบริษัทยังคงแข็งแกร่งท่ามกลางต้นทุนเชื้อเพลิงและวัตถุดิบท่ี
เพิ่มขึ้น ท้ังน้ี แม้ว่าราคาเชื้อเพลิงและโซดาแอซ (Soda Ash) จะส่งผลในด้านลบต่ออัตราการทำ
กำไรของบริษัท แต่ทริสเรทต้ิงก็คาดว่าบริษัทจะสามารถบรรเทาการลดลงของอัตรากำไรได้โดยการ
เพิ่มราคาขาย ลดต้นทุนในการผลิตบางส่วน เปลี่ยนแปลงสูตรในการผลิต รวมถึงนำเทคโนโลยีเข้า
มาใช้ในการผลิตเพื่อท่ีจะใช้เชื้อเพลิงและวัตถุดิบได้อย่างมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

นอกจากน้ี การผลิตในปริมาณมากท่ีทำให้เกิดการประหยัดจากขนาด (Economy of Scale) และ
ความสัมพันธ์ท่ียาวนานกับผู้จัดหาวัตถุดิบซ่ึงรวมถึงผู้จัดหาจำนวน 2 รายท่ีบริษัทได้ซ้ือหุ้นใน
สัดส่วน 25%-26% ในปี 2562 เป็นปัจจัยท่ีช่วยทำให้บริษัทสามารถลดต้นทุนในการผลิตลงได้ 
ในขณะท่ีประสิทธิภาพในการผลิตและการใช้ประโยชน์จากเตาหลอมแก้วท่ีมากกว่า 80% ขึ้นไปยัง
ช่วยลดต้นทุนในขั้นตอนการผลิตได้อีกด้วย นอกจากน้ี บริษัทยังตั้งโรงงานให้อยู่ใกล้เคียงกับลูกค้า
และผู้จัดหาวัตถุดิบเพื่อช่วยลดต้นทุนในการขนส่งอีกด้วย 

การเปิดประเทศเพื่อต้อนรับนักท่องเท่ียวและมาตรการผ่อนคลายจากทางภาครัฐยังช่วยเสริมการ
บริโภคสินค้าในธุรกิจเครื่องดื่มท้ังในส่วนของเครื่องดื่มท่ีมีแอลกอฮอล์และไม่มีแอลกอฮอล์ ซ่ึงช่วย
ทำให้รายได้ของบริษัทเพิ่มขึ้นอีกทางหน่ึง 

ยอดขายของบริษัทคาดว่าจะเพิ่มขึ้นประมาณ 3%-5% ต่อปีระหว่างปีประมาณการ กำไรก่อน
ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ของบริษัทคาดว่าจะอยู่ระหว่าง 2.2-
2.6 พันล้านบาทในระหว่างปี 2565-2567 ซ่ึงเป็นจำนวนเดียวกับท่ีได้บันทึกไว้ในปี 2561-2564 
ท้ังนี้ อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA Margin) คาดว่า
จะอยู่ระหว่าง 17%-19% ในช่วงปีประมาณการ 

กระจายแหล่งรายได้จากธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่น ๆ  

การให้บริการบรรจุภัณฑ์ครบวงจรคือกลยุทธ์ของบริษัท ณ ปัจจุบัน โดยธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่นน้ัน
คาดว่าจะเป็นปัจจัยสำคัญในการเสริมยอดขายของบริษัทร่วมไปกับการเติบโตของบรรจุภัณฑ์แก้ว 
โดยท่ีธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่นคาดว่าจะเติบโตเป็นตัวเลข 2 หลักขึ้นไป (Double-digit Growth) ใน
ระหว่างช่วงปีประมาณการ 
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ในปี 2564 บริษัทได้ซ้ือหุ้น 100% ของบริษัทบรรจุภัณฑ์ 2 แห่งจาก บริษัท บางกอกกล๊าส จำกัด (มหาชน) ซ่ึงเป็นบริษัทแม่ของบริษัทเอง โดยบริษัท
บรรจุภัณฑ์ท้ัง 2 แห่งดังกล่าว ได้แก่ บริษัท บีจี แพคเกจจิ้ง จำกัด ซ่ึงเป็นผู้ผลิตและจัดจำหน่ายฟิล์มพลาสติก ฝาพลาสติกสำหรับปิดบรรจุภัณฑ์ ขวด
พลาสติก PET และหลอดพรีฟอร์ม (Preform) และ บริษัท บางกอกบรรจุภัณฑ์ จำกัด ซ่ึงเป็นผู้ผลิตและจัดจำหน่ายกล่องกระดาษลูกฟูก โดยยอดเงิน
ลงทุนในการซ้ือกิจการท้ังหมดอยู่ท่ี 1.7 พันล้านบาท ในการน้ี รายได้จากธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่นอยู่ท่ี 1.5 พันล้านบาทในปี 2564 และ 450 ล้านบาท
ในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2565 โดยคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 12% ของรายได้รวมของบริษัท ทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่นจะอยู่ท่ี 
1.6-2.3 พันล้านบาทต่อปใีนระหว่างปี 2565-2567 

ความเสี่ยงจากการกระจุกตัวของตลาดที่เป็นตลาดเครื่องดื่มภายในประเทศเป็นหลัก   

บริษัทมียอดขายสินค้าให้แก่ผู้ประกอบการในธุรกิจเครื่องดื่มถึงประมาณ 90% ของยอดขายบรรจุภัณฑ์แก้วท้ังหมดของบริษัท ในปี 2564 ขวดเบียร์ 
ขวดน้ำอัดลม และขวดสำหรับบรรจุเครื่องดื่มแอลกอฮอล์อื่น ๆ คิดเป็นสัดส่วน 41% 36% และ 13% ของยอดขายขวดท้ังหมดของบริษัทตามลำดับ 
การลดลงของยอดขายเครื่องดื่มท้ังประเภทท่ีมีแอลกอฮอล์และไม่มีแอลกอฮอล์จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อยอดขายบรรจุภัณฑ์ของบริษัท ท้ังนี้  บริษัท
พยายามท่ีจะลดความเสี่ยงในส่วนน้ีลงโดยการเพิ่มยอดขายในต่างประเทศและเพิ่มยอดขายสินค้าในธุรกิจกลุ่มอื่น ๆ ท่ีสร้างอัตรากำไรท่ีมากกว่า เช่น 
ธุรกิจอาหารและน้ำอัดลม ท่ีต้องการบรรจุภัณฑ์แก้วที่มีการออกแบบเฉพาะเป็นพิเศษเและสินค้าท่ีมีคุณภาพสูง 

อุปสรรคในการเข้าสู่ตลาดอยู่ในระดับสูง  

การที่ผู้ประกอบการรายใหม่จะเข้ามาในธุรกิจบรรจุภัณฑ์ประเภทขวดแก้วค่อนข้างยากเน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีมีต้นทุนในการลงทุนท่ีสูงและต้องการความ
เชี่ยวชาญเฉพาะด้าน นอกจากน้ี ความสัมพันธ์ระหว่างลูกค้าท่ีให้การสนับสนุนสินค้าของผู้ประกอบการดั้งเดิมท่ีเป็นผู้นำตลาดอยู่แล้วยังถือเป็นปัจจัยท่ี
ท้าทายสำหรับผู้ประกอบการรายใหม่อีกด้วย 

ผู้ผลิตบรรจุภัณฑ์แก้วชั้นนำในประเทศไทยต่างก็มีสายสัมพันธ์กับบริษัทท่ีเป็นผู้นำในด้านเครื่ องดื่มภายในประเทศซ่ึงต่างก็เป็นผู้ ซ้ือบรรจุภัณฑ์แก้วราย
สำคัญท้ังสิ้น ปัจจุบันอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ์แก้วมีผู้ประกอบการรายใหญ่ท่ีครองตลาดอยู่ 3 ราย คือ บริษัท บีจี คอนเทนเนอร์ กล๊าส ซ่ึงเป็นบริษัทใน
เครือบุญรอด (Boon Rawd Group) บริษัท อุตสาหกรรมทำเครื่องแก้วไทย จำกัด (มหาชน) ซ่ึงเป็นบริษัทในเครือไทยเจริญคอร์ปอเรชั่น (TCC Group) 
และ บริษัท สยามกลาส อินดัสทรี จำกัด ซ่ึงเป็นบริษัทในเครือโอสถสภา (Osotspa Group) 

นอกจากนี้ การประหยัดจากขนาดยังเป็นข้อจำกัดอีกประการหน่ึงสำหรับผู้ประกอบการรายใหม่ท่ีจะเข้ามาในตลาดน้ีด้วยเช่นกัน เนื่องจากเตาหลอม
แก้วน้ันต้องมีการเปิดใช้งานอย่างต่อเนื่อง และจำนวนการผลิตต้องมีจำนวนมากเพียงพอท่ีจะใช้งานเตาหลอมแก้วได้อย่างมีประสิทธิภาพ  

ภาระหนี้อยู่ในระดับท่ีคงที่  

ทริสเรทติ้งคาดว่าภาระหน้ีของบริษัทจะยังคงท่ีตลอดช่วงระยะเวลาประมาณการ งบลงทุนระหว่างปี 2565-2567 คาดว่าจะอยู่ท่ี 2 พันล้านบาทต่อปี 
โดยค่าใช้จ่ายในการลงทุนจะใช้สำหรับการซ่อมบำรุงเตาหลอมแก้วครั้งใหญ่จำนวน 1 พันล้านบาทต่อปี ใช้สำหรับการลงทุนในธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่น
จำนวน 500 ล้านบาทต่อปี และใช้เพ่ือการซ่อมบำรุงตามปกติ 

จากสมมติฐานขั้นพื้นฐาน ทริสเรทติ้งประมาณการว่าอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินทางการเงินจะอยู่ระหว่าง 20%-25% และ
อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายจะอยู่ท่ี 4 เท่าในระหว่างปี 2565-2567 ซ่ึงเทียบเท่ากับ
ตัวเลขในช่วงระหว่างปี 2561-2564 

ณ เดือนมีนาคม 2565 บริษัทมีหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับการชำระคืนก่อนจำนวน 3.8 พันล้านบาทจากหน้ีสินท่ีมีภาระดอกเบี้ยท้ังหมดจำนวน 7.8 
พันล้านบาท ท้ังนี้ บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีลำดับในการได้รับการชำระคืนก่อนเมื่อเทียบกับหน้ีสินรวมอยู่ท่ี 49% 

สภาพคล่องมีเพียงพอ  

ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะมีสภาพคล่องที่เพียงพอสำหรับช่วง 12 เดือนข้างหน้า โดยแหล่งเงินทุนมาจากเงินทุนจากการดำเนินงานจำนวน 2 พันล้าน
บาท เงินสดในมือจำนวน 120 ล้านบาท และวงเงินสินเชื่อท่ียังไม่ได้เบิกใช้จากสถาบันการเงิน 7 พันล้านบาท ส่วนการใช้เงินทุนน้ันจะนำไปใช้จ่ายคืน
เงินกู้จำนวน 1.6 พันล้านบาท และใช้ในแผนการลงทุนจำนวน 2 พันล้านบาท 
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สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

• รายได้ของบริษัทจะเพิ่มขึ้น 3%-5% ในปี 2565-2567 เน่ืองจากการฟื้นตัวของการบริโภคเครื่องดื่มโดยภาพรวม ท้ังในส่วนของเครื่องดื่มท่ีมี
แอลกอฮอล์และไม่มีแอลกอฮอล์ รวมท้ังการเติบโตเป็นตัวเลข 2 หลักขึ้นไปสำหรับธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่น 

• อัตรากำไรขั้นต้นจะอยู่ท่ีระดับประมาณ 15% และ EBITDA Margin จะอยู่ท่ีระดับ 17%-19% ในช่วงปี 2565-2567 

• งบลงทุนจะอยู่ท่ีระดับ 2 พันล้านบาทต่อปใีนช่วงปีประมาณการ 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนถึงความคาดหมายของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงรักษาความสามารถในการแข่งขันในธุรกิจ
บรรจุภัณฑ์แก้วเอาไว้ได้โดยมีธุรกิจบรรจุภัณฑ์อื่น สร้างรายได้สนับสนุนธุรกิจหลัก 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

การปรับเพิ่มอันดับเครดิตจะเกิดขึ้นได้ในกรณีท่ีบริษัทสามารถเพิ่มกระแสเงินสดจากการดำเนินงานได้เป็นอย่างมากและรักษาเสถียรภาพของอัตรา
กำไรได้โดยไม่ทำให้ฐานะการเงินอ่อนแอลง ในขณะท่ีการปรับลดอันดับเครดิตอาจเกิดจากการท่ีความสามารถในการทำกำไรและรายได้ของบริษัท
ลดลงเกินกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ ในขณะท่ีมีการลงทุนเชิงรุกมากเกินไปจนทำให้เกิดภาระหน้ีท่ีสูงขึ้นจนส่งผลให้อัตราส่วนหน้ีสินทางการเงินต่อกำไรก่อน
ดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่ายอยู่ท่ีระดับ 6 เท่าหรือมากกว่าติดต่อกันในช่วงระยะเวลาหน่ึงก็อาจนำไปสู่การลดอันดับเครดิตได้
เช่นเดียวกัน 
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ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ---------------------- ณ วันที่ 31 ธนัวาคม ------------------ 
 

 
ม.ค.-มี.ค. 

2565 
2564 2563 2562            2561 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

3,986 12,475 11,903 11,318 10,522 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  209 862 829 843 879 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  569 2,584 2,614 2,289 2,207 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  504 2,300 2,346 1,986 1,901 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  42 199 198 217 230 
เงินลงทุน 

 
357 919 851 723 2,084 

สินทรัพย์รวม 
 

15,179 18,708 19,359 17,932 14,729 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
8,586 9,796 10,750 10,471 8,547 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

4,877 5,489 6,784 5,942 5,158 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้       

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
14.27 20.71 21.96 20.22 20.97 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

5.23 **         5.17 4.80 5.52 6.85 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
13.62 12.96 13.20 10.57 9.60 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 3.51 **         3.79 4.11 4.58 3.87 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

25.05 **       23.48 21.82 18.96 22.24 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
63.78 64.09 61.31 63.80 62.37 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรับอัตราสว่นให้เป็นตัวเลขเตม็ปีโดยใชข้้อมูลยอ้นหลัง 12 เดือน 
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เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 

 

บริษัท บีจี คอนเทนเนอร์ กล๊าส จำกัด (มหาชน) (BGC) 

อันดับเครดิตองค์กร: A- 
แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    
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เสนอแนะให้ซื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพียงความเห็นเกี่ยวกับความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นั้นๆ หรือของบริษัทนั้นๆ โดยเฉพาะ ความเห็นท่ีระบุในการจัดอันดับเครดิตนี้มิได้เป็นคำแนะนำ
เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผยแพร่โดย บริษัท ทริส เรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
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 
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