
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั สยามโกลบอลเฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” โดย
อนัดบัเครดติสะทอ้นถึงผลงานที่ยาวนานของบรษิทัในธุรกจิค้าปลกีสนิคา้เกีย่วกบับา้นในประเทศ
ไทย ตลอดจนความส าเรจ็ในการขยายสาขารา้นคา้ในรปูแบบคลงัสนิคา้ในพื้นทีต่่างจงัหวดั และการ
เปลีย่นแปลงความนิยมของลกูคา้จากรา้นคา้ปลกีแบบเก่ามาเป็นรา้นคา้ปลกีสมยัใหม่ อย่างไรกต็าม 
จุดแขง็ดงักล่าวลดทอนลงจากการทีบ่รษิทัมวีงจรเงนิสดทีค่่อนขา้งยาว รวมถงึการแขง่ขนัทีรุ่นแรงใน
กลุ่มผูค้า้ปลกีทีจ่ าหน่ายสนิคา้เกีย่วกบับา้น และฐานลกูคา้หลกัทีอ่ยู่ต่างจงัหวดัซึง่มคีวามอ่อนไหวสงู
ต่อการเปลีย่นแปลงราคาพชืผลทางการเกษตร 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

ประสบการณ์ท่ียาวนานในธรุกิจค้าปลีกสินค้าเก่ียวกบับ้าน 

บรษิทัสยามโกลบอลเฮา้สเ์ป็นหนึ่งในผูป้ระกอบการคา้ปลกีชัน้น าของไทยทีจ่ าหน่ายสนิคา้เกีย่วกบั
บา้น ปัจจุบนับรษิทัมจี านวนสาขาทัง้หมด 55 แห่งกระจายตวัทัว่ประเทศ โดยทุกสาขาตัง้อยู่ในเขต
ต่างจังหวัดทัง้หมด ประมาณ 40% ของจ านวนสาขาทัง้หมดของบริษัทตัง้อยู่ ในเขตภาค
ตะวนัออกเฉยีงเหนือ ส่วนสาขาทีเ่หลอือยู่ในภาคอื่นๆ ของประเทศยกเวน้ กรุงเทพฯ 

เจาะตลาดโดยใช้รปูแบบร้านค้าปลีกขนาดใหญ่ 

บริษัทมกีลยุทธ์หลกัโดยการจ าหน่ายสินค้าเกี่ยวกบัวสัดุก่อสร้างที่หลากหลายแก่ลูกค้ารวมถึง
อุปกรณ์ฮาร์ดแวร์และสินค้าตกแต่งบ้าน โดยสาขาของบริษัทมีการจัดรูปแบบร้านค้าในแนว
คลงัสนิคา้ขนาดใหญ่ดว้ยพืน้ทีข่ายเฉลีย่ต่อสาขาขนาด 20,000 ตารางเมตร (ตร.ม.) กลุ่มลูกคา้หลกั
ของบริษัทม ี2 กลุ่ม คือ กลุ่มเจ้าของบ้านและกลุ่มผู้รบัเหมา ร้านค้าแต่ละแห่งมกีารแบ่งพื้นที่
ใหบ้รกิารออกเป็น 2 ส่วนคอื ส่วนทีลู่กคา้สามารถเดนิเลอืกซื้อสนิคา้ไดต้ามความต้องการและอีก
ส่วนหนึ่งลกูคา้สามารถน ารถเขา้มาจอดเพือ่เลอืกซื้อสนิคา้ไดใ้นบรเิวณดา้นหลงัของรา้น รา้นคา้ของ
บรษิทัจ าหน่ายสนิคา้ทีเ่กีย่วกบับา้นมากกว่า 100,000 รายการ ซึ่งนอกเหนือจากการเพิม่ความพงึ
พอใจใหแ้ก่ลกูคา้แลว้ การทีบ่รษิทัมรีปูแบบรา้นทีม่ขีนาดใหญ่ยงัท าใหบ้รษิทัไดร้บัประโยชน์จากการ
ประหยดัจากขนาดและการมตีน้ทุนการด าเนินงานทีล่ดลงดว้ย 

การเปล่ียนแปลงความนิยมของลูกค้าสู่ร้านค้าปลีกสมยัใหม่   

จากผลของการขยายตวัของเมอืง ผู้ประกอบการคา้ปลกีสนิคา้เกีย่วกบับา้นจงึมกีารขยายตวัแทนที่
รา้นคา้ปลกีสนิคา้แบบเก่า จากรายงานของส านักงานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคม
แห่งชาต ิ(สศช.) ระบุว่าในปี 2560 ธุรกจิภาคคา้ส่งคา้ปลกีในประเทศไทยเตบิโต 6.3% ในขณะที่
รายไดร้วมของบรษิทัเตบิโตขึน้ 10.5% ในช่วงเวลาเดยีวกนั การเปลีย่นแปลงความนิยมของลูกคา้
ท าให้ผู้ประกอบการค้าปลกีสมยัใหม่มโีอกาสเติบโตทางธุรกจิ ในส่วนของบรษิัทนัน้ในระหว่างปี 
2552-2560 มกีารขยายสาขาอย่างต่อเนื่องจาก 8 สาขาในปี 2552 เป็น 55 สาขาในปี 2560 ในขณะ
ทีร่ายไดร้วมของบรษิทั เพิม่ขึน้ 4 เท่าจากปี 2552 มาอยู่ทีร่ะดบั 20,831 ลา้นบาทในปี 2560 ทัง้นี้ 
การเปลีย่นแปลงความนิยมของลกูคา้ทีม่อีย่างต่อเนื่องจะช่วยสนบัสนุนแผนการเปิดสาขาใหม่ปีละ 8 
แห่งของบรษิทั 

การขยายสาขาไปต่างประเทศ  
บรษิทัมกีารขยายสาขาไปยงัประเทศเพือ่นบา้นดว้ยโดยบรษิทัก าลงัจะเปิดสาขาแรกในกรุงพนมเปญ 
ประเทศกมัพูชา ในช่วงครึง่แรกของปี 2561 โดยสาขาแรกในประเทศกมัพูชาจะมรีูปแบบรา้นค้า
เหมอืนในประเทศไทยด้วยพื้นที่ขายขนาด 27,000 ตร.ม. บรษิทัใชเ้งนิลงทุนในประเทศกมัพูชา
ประมาณ 200 ลา้นบาท ในเดอืนกุมภาพนัธ์ 2561 บรษิทัยงัไดป้ระกาศร่วมทุนกบักลุ่ม Tan Hoang 

  

บริษทั สยามโกลบอลเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 22/2561 
 7 มีนาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

23/07/56 A- Stable 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 
 

วยิดา ประทมุสวุรรณ์, CFA 
wiyada@trisrating.com 
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บริษทั สยามโกลบอลเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 

 

Minh ซึง่เป็นกลุ่มผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัยช์ ัน้น าในประเทศเวยีดนาม ในการนี้บรษิทัจะถอืหุน้ 55% ในกจิการร่วมทุนทีป่ระเทศเวยีดนามและจะใชเ้งนิจด
ทะเบยีนเริม่ตน้จ านวน 10 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ  

รายได้จากราคาพืชผลทางการเกษตรท่ีอยู่ระดบัต า่ส่งผลท าให้ยอดขายจากสาขาเดิมของบริษทัหดตวั 

เนื่องจากสาขาส่วนใหญ่ของบรษิทัตัง้อยู่ในเขตต่างจงัหวดั ยอดขายรวมของบรษิทัจงึไดร้บัผลกระทบจากราคาพชืผลทางการเกษตรที่อยู่ระดบัต ่าในเขต
พื้นที่ดงักล่าว ทัง้นี้ รายงานของ สศช. ระบุว่าอตัราการเติบโตของดชันีคา้ปลกีของรา้นขายปลกีเครื่องใชไ้ฟฟ้า เฟอร์นิเจอร์ อุปกรณ์ไฟฟ้าส าหรบัให ้
แสงสว่าง และของใชอ้ื่น ๆ ในครวัเรอืนลดลง 3.3% ในช่วง 11 เดอืนแรกของปี 2560 เมือ่เทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อนซึ่งเป็นไปตามการฟ้ืนตวัที่
ค่อนขา้งชา้ของการบรโิภคภาคเอกชน อย่างไรกต็าม แมว้่ายอดขายจากสาขาเดมิของบรษิทัจะปรบัตวัลดลง 4.8% ในปี 2560 แต่รายไดร้วมของบรษิทั
ยงัคงเตบิโต 10.5% จากการเปิดสาขาใหมใ่นปี 2559 และปี 2560 จ านวนทัง้สิน้ 17 สาขา ในอนาคตบรษิทัวางแผนจะเปิดสาขาใหม่ปีละ 8 สาขาในช่วงปี 
2561-2563 

สินค้าภายใต้ตราสินค้าของบริษทัท าให้อตัราก าไรปรบัตวัดีขึน้ 

อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อยอดขายของบรษิทัยงัคงอยู่ในระดบัทีน่่าพงึพอใจในปี 2560 โดยอตัราก าไร
ขัน้ตน้ของบรษิทัยงัคงแขง็แรงทีร่ะดบั 20.6% ในปี 2560 สดัส่วนค่าใชจ้่ายในการขายและบรหิารต่อยอดขายรวมของบรษิทัเพิม่ขึน้จาก 11.9% ในปี 2559 
เป็น 13.8% ในปี 2560 อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายยงัคงอยู่ในระดบัทีด่ทีี ่13.9% ซึง่เกดิจากสดัส่วนกลุ่มสนิคา้
ภายใตต้ราสนิคา้ของบรษิทัและสนิคา้น าเขา้ซึง่มอีตัราก าไรขัน้ตน้ทีส่งูกว่าสนิคา้ภายใต้ตราสนิคา้อื่นในทอ้งตลาดเพิม่ขึน้เป็น 14% ของยอดขายรวมของ
บรษิทัในปี 2560 จากเดมิทีม่สีดัส่วนอยู่ที่ 12%-13% ในช่วงปี 2558-2559 ในอนาคตบรษิทัตัง้เป้าหมายจะเพิม่สดัส่วนของรายไดจ้ากสนิคา้ภายใต้ตรา
สนิค้าของบรษิทัเองต่อรายได้รวมให้เป็น 15% ในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า ภายใต้สมมติฐานของทรสิเรทติ้งประมาณการณ์ว่าอตัราส่วนก าไรจากการ
ด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อยอดขายของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 13%-15% ในช่วงปี 2561-2563 

บริษทัมีความต้องการใช้เงินทุนหมนุเวียนส าหรบัสินค้าคงคลงัเพ่ิมขึ้น  

บรษิัทมกีารเพิ่มขึ้นของสินค้าคงคลงัสูงกว่ายอดขายของบริษัทในช่วงหลายปีที่ผ่านมา บริษัทมกีารบริหารสินค้าคงคลงัได้ดีในปี 2556-2558 โดยมี
ระยะเวลาเกบ็สนิคา้ต ่ากว่า 200 วนั อย่างไรกต็าม ระดบัสนิคา้คงคลงัของบรษิทัเพิม่สูงขึน้อย่างมากในช่วงปี 2559-2560 โดยมรีะยะเวลาเกบ็สนิคา้เกนิ 
250 วนั ซึง่หมายความว่าบรษิทัตอ้งใชเ้งนิทุนหมนุเวยีนประมาณ 3,000 ลา้นบาทส าหรบัสนิคา้คงคลงัทีเ่พิม่สูงขึน้ อย่างไรกต็าม ศูนย์กระจายสนิคา้ของ
บรษิทัทีเ่ปิดด าเนินการแลว้ในปี 2560 น่าจะช่วยเพิม่ประสทิธภิาพในการจดัการสนิคา้คงคลงัของบรษิทัได ้

ระดบัการก่อหน้ีปรบัตวัสงูขึน้เลก็น้อย แต่กระแสเงินสดของบริษทัยงัคงอยู่ในระดบัท่ีดี 

บรษิทัมกีารเปิดสาขา 5-9 แห่งต่อปีในช่วงปี 2556-2560 ตามกลยุทธ์การเตบิโตของบรษิทั และในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้า บรษิทัวางแผนจะเปิดสาขาใหม่
เพิม่ขึน้ปีละ 8 แห่งซึง่ตอ้งใชเ้งนิลงทุนประมาณ 2,500 ลา้นบาทต่อปีและต้องใชเ้งนิทุนหมุนเวยีนประมาณ 2,500-2,800 ลา้นบาทต่อปี ภายใต้สมมตฐิาน
ของทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 2,600-3,000 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2561-2563 บรษิทัอาจต้องการใชเ้งนิกูย้มื
เพิม่เตมิเพือ่ใชใ้นการขยายธุรกจิดว้ย อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ทีร่ะดบั 50% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าซึ่งเพิม่ขึน้เลก็น้อย
จาก 47.6% ณ สิน้ปี 2560 อย่างไรกต็าม เงนิสดส่วนเกนิส าหรบัรองรบัการช าระหนี้ของบรษิทัน่าจะยงัคงอยู่ในระดบัทีด่ ีอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายของบรษิัทก็คาดว่าจะยงัคงอยู่ในระดบัที่น่าพอใจที่ 10-15 เท่าในช่วงปี 2561-2563 ในขณะที่
อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมจะยงัคงอยู่ในระดบัประมาณ 20% ในช่วงเวลาเดยีวกนั 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาสถานะทางการตลาดในธุรกจิคา้ปลกีสนิคา้เกีย่วกบับา้นได้
ต่อไป พรอ้มทัง้คาดว่าบรษิทัจะสามารถควบคุมตน้ทุนและรกัษาความสามารถในการท าก าไรเอาไวไ้ดใ้นขณะทีม่กีารขยายสาขา 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัสามารถปรบัปรุงประสทิธภิาพการด าเนินงานโดยการลดวงจร

เงนิสดและเพิม่กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานไดอ้ย่างต่อเนื่อง ในขณะทีย่งัคงสามารถรกัษาระดบัความสามารถในการท าก าไรและรกัษาเงนิสดส่วนเกนิ

ทีร่องรบัการช าระหนี้ให้อยู่ระดบัที่ด ีในทางตรงกนัขา้ม การปรบัลดอนัดบัเครดติสามารถเกดิขึ้นได้ในกรณีที่ผลการด าเนินงานของบรษิัทล ดลงอย่าง

ต่อเนื่อง หรอืระดบัหนี้เพิม่ขึน้อย่างมนียัส าคญัซึง่จะท าใหค้วามสามารถในการช าระหนี้ของบรษิทัลดลง 
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บริษทั สยามโกลบอลเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      ------------------------------ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม --------------------------- 
  2560 2559 2558 2557            2556 

รายไดจ้ากการขาย  20,831 18,857 16,864 15,561 14,302 
ดอกเบีย้จ่ายรวม  184 169 144 133 71 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  1,597 1,667 843 678 942 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  2,373 2,262 1,613 1,373 1,316 
ค่าใชจ้่ายฝ่ายทุน  2,757 2,636 1,202 1,350 2,489 
สนิทรพัยร์วม  28,230 23,067 23,037 21,174 16,046 
เงนิกูร้วม  11,636 7,827 4,731 4,219 3,469 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  13,350 12,346 14,920 14,083 10,301 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายไดจ้ากการขาย (%)* 

 13.94 15.02 11.44 10.73 11.32 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)  9.36 11.17 6.33 6.13 10.77 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 14.98 16.28 13.12 12.56 22.81 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  19.51 27.89 32.84 32.08 37.93 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)   47.61 39.64 24.76 23.30 25.20 
หมายเหตุ:  อตัราส่วนทางการเงนิทัง้หมดไดร้บัการปรบัปรงุโดยรวมการเชา่ด าเนินงานแลว้ 
* รวมรายไดป้ระจ าอืน่ๆ 
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บริษทั สยามโกลบอลเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) 

 

บริษทั สยามโกลบอลเฮ้าส ์จ ากดั (มหาชน) (GLOBAL) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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