
                                  
                                                                                                                                                

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 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั ไทยเบฟเวอเรจ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “AA” ใน
ขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัในวงเงนิไม่เกนิ 50,000 
ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “AA” ดว้ยเช่นกนั โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กูไ้ปใชค้นืหนี้
ทีแ่ละใชเ้ป็นเงนิส ารองเพือ่เป็นเงนิทุนหมนุเวยีนของบรษิทั 

อันดับเครดิตสะท้อนสถานะผู้น าของบริษัทในธุรกิจเครื่องดื่มในประเทศไทย ตลอดจนการมี
เครอืขา่ยการจดัจ าหน่ายทีก่วา้งขวาง กระแสเงนิสดทีส่ม ่าเสมอ และความพยายามทีต่่อเนื่องในการ
กระจายแหล่งที่มาของรายได้ อย่างไรกต็าม ปจัจยับวกดงักล่าวถูกจ ากดัจากการแข่งขนัทีรุ่นแรง 
ตลอดจนกฎระเบียบที่เข้มงวด และการปรับขึ้นภาษีสรรพสามิตบ่อยครัง้ในธุรกิจ เครื่องดื่ม
แอลกอฮอล ์

ในปีงบประมาณ 2560 บรษิทัมรีายได ้189,997 ลา้นบาท ลดลงเพยีงเลก็น้อยคดิเป็น 0.02% จากปี
ทีผ่่านมา อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานปรบัตวัดขี ึน้เป็น 16.8% ในปีงบประมาณ 2560 เมื่อ
เทยีบกบั 16.3% ในปีงบประมาณ 2559 โดยอตัราก าไรทีเ่พิม่ขึน้นัน้เนื่องมาจากการควบคุมต้นทุน
อย่างต่อเนื่องรวมถงึการปรบัปรุงประสทิธภิาพในการด าเนินงานของบรษิทั 

ภาระหนี้ของบรษิทัเพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัจากการซื้อกจิการเชงิกลยุทธห์ลายกจิการในช่วงปลายปี
ทีผ่่านมา โดยคาดว่าอตัราส่วนเงนิกู้รวมต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดั
จ าหน่าย คาดว่าจะเพิม่ขึน้เป็น 4.5 เท่าในปีงบประมาณ 2561 จาก 1.1 เท่าในปีงบประมาณ 2560 
ทัง้นี้ บรษิทัมเีป้าหมายทีใ่ชก้ระแสเงนิสดภายในของบรษิทัในการทยอยช าระหนี้ใน 2-3 ปีขา้งหน้า 
โดยทรสิเรตติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดั
จ าหน่ายของบริษัทจะลดลงไปอยู่ที่ประมาณ 3 เท่าภายในปีงบประมาณ 2563 เนื่องจากความ
แขง็แกร่งทางธุรกจิของบรษิทัและความตัง้ใจผูบ้รหิารของบรษิทัในการปรบัลดภาระหนี้  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงด ารงสถานะ
ที่แขง็แกร่งในตลาดเครื่องดื่มแอลกอฮอล์ภายในประเทศได้ต่อไปและยงัคงสร้างกระแสเงนิสดที่
แขง็แกร่งซึง่จะท าใหภ้าระหนี้ลดลงไดใ้นช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจปรบัเพิม่ขึน้ไดห้ากอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อก าไรก่อน

ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัปรบัลดต ่ากว่า 2.5 เท่าอย่างต่อเนื่อง 

ในทางตรงกนัขา้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจปรบัลดลงหากสถานะทางการ

เงนิของบรษิทัอ่อนแอลงกว่าเดมิซึง่อาจเป็นผลมาจากก าไรทีถ่ดถอยลงหรอืภาระหนี้ทีเ่พิม่ขึน้อย่างมี

นยัส าคญั 

  

  

 บริษทั  ไทยเบฟเวอเรจ จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 13/2561 
 15 กมุภาพนัธ์ 2561 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

02/02/61 AA Stable 
20/12/60 AA+ Alert Negative 
04/10/59 AA+ Stable 
05/10/58 AA Stable 
28/05/56 AA- Stable 
20/07/55 AA Alert Negative 
04/03/53 AA Stable 
09/01/50 AA- Stable 
17/01/49 A+ Stable 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ตุลยวตั ฉตัรค า 
tulyawat@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิการณุยานนท,์ Ph. D., CFA 
thiti@trisrating.com 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

2560 
ม.ค.-ก.ย.           

2559 
            2558             2557             2556 

รายได ้  189,997 139,153 172,049 162,040 155,771 
ค่าใชจ้่ายทางการเงนิ  981 813 1,363 1,553 2,319 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  25,978 18,870 21,980 21,460 18,720 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  30,998 20,680 24,637 24,558 20,462 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  5,507 2,954 4,065 4,763 4,824 
สนิทรพัยร์วม   194,240 187,653 182,017 171,987 183,329 
เงนิกูร้วม  40,654 46,085 44,257 49,502 67,700 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  132,513 123,712 119,266 104,676 97,993 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 16.8 16.3 16.0 16.9 16.0 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  18.8 16.2 **         17.5            17.1            14.2 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 37.3 32.9 23.7 20.1 12.5 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  76.2 61.0 **         55.7  49.6 30.2 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  23.5 27.1 27.1 32.1 40.9 

* งบการเงนิรวม 
**  ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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บริษทั ไทยเบฟเวอเรจ จ ากดั (มหาชน) (ThaiBev) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 50,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 10 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. 2561  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 

 


