
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งเพิม่อนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั สยามโกลบอลเฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) เป็นระดบั “A” 
จากเดมิที่ระดบั “A-” ด้วยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที่” โดยอนัดบัเครดติทีเ่พิม่ขึน้สะทอ้นถึง
ความสามารถในการท าก าไรและความสามารถในการช าระหนี้ของบรษิัททีเ่พิม่ขึ้น ซึ่งเกดิจากการ
เพิม่สดัส่วนกลุ่มสนิคา้ภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทั และการควบคุมตน้ทุนอย่างมปีระสทิธภิาพ อนัดบั
เครดติยงัสะทอ้นถึงผลงานทีย่าวนานของบรษิทัในธุรกจิคา้ปลกีสนิค้าเกีย่วกบับ้านในประเทศไทย 
ตลอดจนการขยายสาขารา้นคา้ในรูปแบบคลงัสนิคา้ในพื้นทีต่่างจงัหวดั และการเปลีย่นแปลงความ
นิยมของลูกค้าจากรา้นค้าปลกีแบบเก่ามาเป็นร้านค้าปลกีสมยัใหม่ อย่างไรก็ตาม จุดแขง็ดงักล่าว
ลดทอนลงจากการทีบ่รษิทัมวีงจรเงนิสดทีค่่อนขา้งยาว รวมถงึการแข่งขนัทีรุ่นแรงในกลุ่มผูค้า้ปลกีที่
จ าหน่ายสินค้าเกี่ยวกับบ้าน และฐานลูกค้าหลกัที่อยู่ต่างจังหวดัซึ่งมีความอ่อนไหวสูงต่อกา ร
เปลีย่นแปลงราคาพชืผลทางการเกษตร 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ประสบการณ์ท่ียาวนานในธรุกิจค้าปลีกสินค้าเก่ียวกบับ้าน 

บรษิทัสยามโกลบอลเฮา้ส์เป็นหนึ่งในผูป้ระกอบการคา้ปลกีชัน้น าของไทยทีจ่ าหน่ายสนิคา้เกีย่วกบั
บา้น ปัจจุบนับรษิัทมจี านวนสาขาทัง้หมด 61 แห่งกระจายตวัทัว่ประเทศ และ 1 สาขาในประเทศ
กมัพูชา โดยทุกสาขาตัง้อยู่ในเขตต่างจงัหวดัทัง้หมด ประมาณ 40% ของจ านวนสาขาทัง้หมดของ
บรษิทัตัง้อยู่ในเขตภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ ส่วนสาขาทีเ่หลอือยู่ในภาคอื่น  ๆ ของประเทศยกเวน้ 
กรุงเทพฯ  

คงรปูแบบร้านค้าปลีกขนาดใหญ่  

บรษิัทมกีลยุทธ์หลกัคอืจ าหน่ายสนิค้าเกี่ยวกบัวสัดุก่อสร้างที่หลากหลายแก่ลูกค้ารวมถึงอุปกรณ์
ฮารด์แวรแ์ละสนิคา้ตกแต่งบา้น โดยสาขาของบรษิทัมกีารจดัรูปแบบรา้นคา้ในแนวคลงัสนิคา้ขนาด
ใหญ่ดว้ยพืน้ทีข่ายเฉลีย่ต่อสาขาขนาด 20,000 ตารางเมตร (ตร.ม.) รา้นคา้ของบรษิทัจ าหน่ายสนิค้า
ทีเ่กีย่วกบับ้านมากกว่า 100,000 รายการ ซึ่งนอกเหนือจากการเพิม่ความพงึพอใจใหแ้ก่ลูกค้าแล้ว 
การทีบ่รษิทัมรีปูแบบรา้นทีม่ขีนาดใหญ่ยงัท าใหบ้รษิทัไดร้บัประโยชน์จากการประหยดัจากขนาดและ
การมตีน้ทุนการด าเนินงานทีล่ดลงดว้ย 

การเปล่ียนแปลงความนิยมของลูกค้าสู่ร้านค้าปลีกสมยัใหม่     

จากผลของการขยายตวัของเมอืง ผูป้ระกอบการคา้ปลกีสนิคา้เกี่ยวกบับา้นจงึมกีารขยายตวัแทนที่
รา้นคา้ปลกีสนิคา้แบบเก่า จากรายงานของส านักงานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคม
แห่งชาต ิ(สศช.) ระบุว่าในปี 2561 ธุรกจิภาคคา้ส่งคา้ปลกีในประเทศไทยเตบิโต 7.3% ในขณะที่
รายไดร้วมของบรษิทัเตบิโตขึน้ 21.6% ในช่วงเวลาเดยีวกนั การเปลีย่นแปลงความนิยมของลกูคา้ท า
ให้ผู้ประกอบการค้าปลกีสมยัใหม่มโีอกาสเติบโตทางธุรกจิ ทัง้นี้ การเปลี่ยนแปลงความนิยมของ
ลกูคา้ทีม่อีย่างต่อเนื่องจะช่วยสนบัสนุนแผนการเปิดสาขาใหมปี่ละ 7 แห่งของบรษิทั  

ความสามารถในการท าก าไรของบริษทัอยู่ในระดบัท่ีน่าพอใจ 
ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิัทจะสามารถรกัษาความสามารถในการท าก าไรที่น่าพอใจได้ในช่วงปี 2562-
2564 อตัราก าไรขัน้ตน้ของบรษิทัปรบัตวัดขี ึน้อย่างต่อเนื่องมาอยู่ที่ 20.6%-20.9% ในปี 2559-2561 
เมือ่เทยีบกบั 15.0%-16.7% ในระหว่างปี 2556-2558 สาเหตุมาจากการปรบัสดัส่วนผลติภณัฑ์ของ
บรษิทัและราคาเหลก็ทีป่รบัตวัสงูขึน้ โดยรายไดจ้ากกลุ่มสนิคา้ภายใต้ตราสนิคา้ของบรษิทัและสนิคา้
น าเขา้ซึ่งมอีตัราก าไรขัน้ต้นที่สูงกว่าสนิค้าภายใต้ตราสนิค้าอื่นในท้องตลาดมสีดัส่วนคดิเป็น 18% 
ของยอดจ าหน่ายรวมของบรษิทัในปี 2561 เทยีบกบั 12%-14% ในระหว่างปี 2558-2560 ในขณะที่

  

บริษทั สยามโกลบอลเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 28/2562 
 11 มีนาคม 2562 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด : 07/03/61 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

23/07/56 A- Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
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ยอดจ าหน่ายเหลก็ยงัคงเป็นสดัส่วนมากทีสุ่ดในยอดจ าหน่ายรวมของบรษิทั โดยคดิเป็นสดัส่วน 20%  

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (รวมส่วนลดการคา้ทีไ่ดร้บัจากเจา้หนี้การคา้) ต่อยอดขายของบรษิทัยงัคงอยู่ใน
ระดบัสงูทีร่ะดบั 13.5%-14.5% ในปี 2559-2561 ซึง่สงูกว่าค่าเฉลีย่ของอุตสาหกรรมที ่9%-10% ในอนาคตบรษิทัตัง้เป้าหมายจะเพิม่สดัส่วนของรายได้
จากสนิคา้ภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทัเองต่อรายไดร้วมใหเ้ป็น 20% ภายใต้สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่า
เสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อยอดขายของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 13.0%-14.0% ในช่วงปี 2562-2564 

ระดบัการก่อหน้ีจะปรบัตวัลดลง ในขณะท่ีความสามารถในการช าระหน้ีจะปรบัตวัดีขึน้ 

บรษิทัวางแผนจะเปิดสาขาใหมเ่พิม่ขึน้ปีละ 7 แห่งในปี 2562-2564 เทยีบกบัการเปิดสาขาใหม่เพิม่ปีละ 7-9 สาขาต่อปีในปี 2559-2561 ดงันัน้ เงนิลงทุน
ของบรษิทัจะปรบัตวัลดลงเป็น 1,800 ลา้นบาทต่อปี จาก 2,200-2,800 ลา้นบาทต่อปี ในระหว่างปี 2559-2561 อตัราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทนุ
ของบรษิทัคาดว่าจะปรบัตวัลดลงอยู่ทีร่ะดบั 40%-45% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า ซึง่ลดลงจาก 46.4% ณ สิน้ปี 2561 อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ี
ค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) ต่อดอกเบีย้จ่ายของบรษิทักค็าดว่าจะปรบัตวัเพิม่ขึน้อยู่ทีร่ะดบั 14-17 เท่าในช่วงปี 2562-2564 

แม้ว่าวงจรเงินสดจะค่อนข้างยาวแต่บริษทัยงัคงมีสภาพคล่องท่ีจดัการได้ 

เพือ่ทีจ่ะจดัการกบัรปูแบบรา้นคา้ปลกีขนาดใหญ่ใหเ้หมาะสมส าหรบัผูร้บัเหมาและเจา้ของบา้น วงจรเงนิสดของบรษิทัจงึค่อนขา้งยาวอยู่ทีป่ระมาณ 200 
วนัเนื่องจากบรษิัทมรีะดบัสนิคา้คงคลงัทีค่่อนขา้งสูง เมือ่เทยีบกบัคู่แข่งรายหนึ่งทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ คอื บรษิทั โฮม โปรดกัส์ เซ็นเตอร ์
จ ากดั (มหาชน) ซึ่งรายงานว่ามวีงจรเงนิสดติดลบ อย่างไรก็ตาม สภาพคล่องของบริษัทยงัคงจดัการได้ บรษิัทมอีตัราส่วนทุนหมุนเวยีนที่ดทีีร่ะดบั
ประมาณ 1 เท่าและมวีงเงนิสนิเชือ่ทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชอ้ยู่ทัง้สิน้ประมาณ 10,000 ลา้นบาท 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐานในช่วงปี 2562-2564 

 คาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตประมาณ 6%-9% และยอดขายจากสาขาเดมิของบรษิทัจะเตบิโตทีป่ระมาณ 0%-2% ต่อปี  
 อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดข้องบรษิทัจะปรบัตวัลดลงเลก็น้อยมาอยู่ที ่13%-14% เนื่องจาก

ราคาเหลก็ทีป่รบัตวัลดลง  
 ค่าใชจ้่ายส่วนทุนและเงนิลงทุนรวมจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 1,800 ลา้นบาทต่อปี  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะทางการตลาดในธุรกจิคา้ปลกีสนิคา้เกีย่วกบับา้น
ไดต่้อไป พรอ้มทัง้คาดว่าบรษิทัจะสามารถควบคุมตน้ทุนและรกัษาความสามารถในการท าก าไรเอาไวไ้ดใ้นขณะทีม่กีารขยายสาขา 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิัทอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึ้นหากบรษิัทสามารถปรบัปรุงประสทิธภิาพการด าเนินงานโดยการ ลด
วงจรเงนิสดและเพิม่กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานไดอ้ย่างต่อเนื่อง ในขณะทีย่งัคงสามารถรกัษาระดบัความสามารถในการท าก าไรและรกัษาเงนิสด
ส่วนเกนิทีร่องรบัการช าระหนี้ใหอ้ยู่ระดบัทีด่ ีในทางตรงกนัขา้ม การปรบัลดอนัดบัเครดติสามารถเกดิขึน้ไดใ้นกรณีทีผ่ลการด าเนินงานของบรษิทัลดลง
อย่างต่อเนื่อง หรอืระดบัหนี้เพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัซึง่จะท าใหค้วามสามารถในการช าระหนี้ของบรษิทัลดลงอย่างต่อเนื่อง 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------------------- 
  2561 2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  26,226 21,547 19,465 17,373 16,034 

ก าไรจากการด าเนินงาน  3,514 2,921 2,840 1,934 1,672 

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  2,754 2,177 2,272 1,254 993 

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  3,550 2,926 2,849 1,972 1,676 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน  2,787 2,350 2,252 1,598 1,363 

ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  301 215 187 155 137 

เงนิลงทุน  2,288 2,789 2,728 1,286 1,433 

สนิทรพัยร์วม  31,017 28,230 23,067 23,037 21,174 

หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  12,896 11,901 8,041 4,555 4,082 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  14,886 13,380 12,346 14,918 14,083 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 13.40 13.56 14.59 11.13 10.43 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  10.19 9.43 11.23 6.54 6.15 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 11.78 13.63 15.23 12.75 12.26 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 3.63 4.07 2.82 2.31 2.44 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  21.61 19.75 28.01 35.09 33.40 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   46.42 47.08 39.44 23.39 22.47 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- Group Rating Methodology, 10 กรกฎาคม 2558 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 
 
  

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

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

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 แจกจา่ย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทั
นัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบั และขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอื
พมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ 
บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิ
จากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


