
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรระดบั “A+” ของ บรษิทั โออชิ ิกรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) โดยอนัดบั
เครดติสะท้อนถึงฐานะของบรษิัทซึ่งเป็นบรษิัทย่อยทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของผูผ้ลติสนิค้า
เครื่องดื่มชัน้น าของไทยคอื บริษัท ไทยเบฟเวอเรจ จ ากดั (มหาชน) (ได้รบัการจดัอนัดับโดย 
ทรสิเรทติ้งทีร่ะดบั “AA” ดว้ยแนวโน้ม “Stable” หรอื “คงที”่) อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึตราสนิคา้
ของบรษิทัซึ่งเป็นทีรู่จ้กัเป็นอย่างด ีสถานะผูน้ าในตลาดเครื่องดื่มชาพรอ้มดื่มในประเทศไทย และ
ฐานะการเงนิทีแ่ขง็แกร่ง อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติถูกลดทอนดว้ยตลาดเครื่องดื่มชาพรอ้มดื่มที่
หดตวัลง สภาวะการแขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิรา้นอาหาร และเศรษฐกจิทีฟ้ื่นตวัชา้ในประเทศไทย 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

การสนับสนุนจากบริษทัในกลุ่มไทยเบฟเวอเรจ 

บรษิทัไทยเบฟเวอเรจเป็นหนึ่งในผูผ้ลติเครือ่งดืม่ชัน้น าในประเทศไทย โดยไดซ้ื้อหุน้ในบรษิทัตัง้แต่
ปี 2549 ณ เดอืนพฤษภาคม 2561 ไทยเบฟเวอเรจถอืหุน้ 80% ของทุนจดทะเบยีนที่เรยีกช าระแลว้
ทัง้หมดของบรษิทั 

บรษิทัท าหน้าทีเ่ป็นผู้ผลติหลกัของกลุ่มส าหรบัเครื่องดื่มชาและเครื่องดื่มทีไ่ม่มแีอลกอฮอล์ บรษิัท
ได้รบัประโยชน์จากกลุ่มจากเครอืข่ายการกระจายสนิค้าที่ครอบคลุมของกลุ่มไทยเบฟเวอเรจที่
ครอบคลุมรา้นคา้ปลกีกว่า 400,000 รา้นคา้ทัว่ประเทศไทย และบรษิทัยงัรบัจา้งผลติเครื่องดื่มใหก้บั
บรษิทัในกลุ่มซึง่เป็นการช่วยใหใ้ชก้ าลงัการผลติไดส้งูขึ้น 

ตลาดชาพร้อมด่ืมหดตวัอนัเป็นผลจากภาษีสรรพสามิตใหม่ 

ภาษีสรรพสามิตฉบบัใหม่ที่มีผลตัง้แต่กลางเดือนกนัยายนปี 2560 ท าให้ภาษีสรรพสามติของ
ผลติภณัฑ์ประเภทเครื่องดื่มชาพร้อมดื่มมภีาษีเพิม่ขึน้จากเดมิ 0% เป็น 10% ของราคาขายปลกี
แนะน า และยังคิดภาษีตามปริมาณน ้าตาลที่ผสมในเครื่องดื่มอีกด้วย โดยอัตราภาษีที่คิดตาม
ปรมิาณน ้าตาลจะทยอยปรบัขึน้ในช่วงปี 2560-2566 ซึง่จะผลกัดนัใหเ้ครื่องดื่มมนี ้าตาลน้อยลง และ
มกีารใส่ใจสุขภาพมากขึน้ 

หลงัจากภาษีสรรพสามติใหม่ถูกบงัคบัใช้ ผู้ผลติเครื่องดื่มชาเขยีวพร้อมดื่มมกีารปรบัราคาขาย
เพิม่ขึน้ในช่วงปลายปี 2560 เพือ่ชดเชยตน้ทุนภาษสีรรพสามติทีส่งูขึน้ เป็นผลใหอุ้ปสงค์ในตลาดชา
เขยีวพรอ้มดืม่หดตวัลง ยอดขายในประเทศของผลติภณัฑช์าพรอ้มดืม่ของบรษิทัลดลง 16% ในช่วง 
9 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 (ตุลาคม 2560-มถุินายน 2561) ซึง่สอดคลอ้งกบัการหดตวัของ
ตลาด ทรสิเรทติ้ง คาดการณ์ว่าอุปสงค์ในตลาดเครื่องดื่มชาพร้อมดื่มน่าจะเริม่ทรงตวัและผู้ผลติ
เครือ่งดืม่ชาจะปรบัตวักบัภาษสีรรพสามติใหมไ่ด ้

สถานะทางการตลาดท่ีแขง็แกร่งในตลาดชาพร้อมด่ืม   

แมว้่าตลาดชาพรอ้มดืม่จะหดตวัลงแต่บรษิทัยงัคงสามารถรกัษาความเป็นผูน้ าเอาไวไ้ดด้ว้ยสว่นแบ่ง
การตลาด 45% ในช่วง 12 เดอืนสิ้นสุดเดอืนมถุินายน 2561 ทัง้นี้ สถานะทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่ง
เป็นผลจากตราสนิคา้ “โออิช”ิ ที่เป็นที่รูจ้กัเป็นอย่างดแีละสะท้อนความเป็นญี่ปุ่ น ประกอบกบัการ
สนบัสนุนจากเครอืขา่ยกระจายสนิคา้ทีค่รอบคลุมพืน้ทีไ่ดม้าก 

บรษิทัมยีอดขายเครื่องดื่มที ่3,784 ลา้นบาทในช่วง 9 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 โดยลดลง 
17% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อนจากการปรบัขึน้ราคาขายเครื่องดื่มชาพรอ้มดื่มและจากเหตุการณ์
ไฟไหมส้ายการผลติ UHT ทีโ่รงงานนวนคร 

บรษิทัมรีายไดจ้ากการส่งออกเครือ่งดืม่ทีเ่ตบิโตขึน้โดยมอีตัราการเตบิโตเฉลีย่ 38% ต่อปี ในช่วงปี 

  

บริษทั โออิชิ กรุป๊ จ ากดั (มหาชน)  

ครัง้ท่ี 160/2561 
 12 ตลุาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบั
เครดิต/ เครดิตพินิจ 
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ติดต่อ: 
ตุลยวตั ฉตัรค า 
tulyawat@trisrating.com 
 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิการณุยานนท,์ Ph. D., CFA 
thiti@trisrating.com 
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บริษทั โออิชิ กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) 

2557-2560 จนขึน้มาอยู่ที ่881 ลา้นบาทในปี 2560 ในช่วง 9 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 รายไดจ้ากการส่งออกเตบิโตขึน้จากช่วงเดยีวกนัของปี
ก่อน 49% มาอยู่ที ่989 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็น 20% ของรายไดร้วมจากเครือ่งดืม่ ทรสิเรทติ้งคาดว่าการส่งออกเครื่องดื่มจะเป็นหนึ่งในปัจจยัขบัเคลื่อนการ
เตบิโตในธุรกจิเครือ่งดืม่ของบรษิทั 

ในเดอืนพฤศจกิายน 2560 มเีหตุเพลงิไหมส้ายการผลติ UHT ทีโ่รงงานนวนคร ท าใหก้ระทบก าลงัการผลติประมาณ 12% ของก าลงัการผลติรวมและ
เครื่องดื่มในบรรจุภณัฑ์ UHT คดิเป็นสดัส่วนน้อยกว่า 10% ของรายได้จากธุรกจิเครื่องดื่ม บรษิทัมปีระกนัภยัที่คุม้ครองความเสยีหายจากเพลงิไหม้
ดงักล่าวทัง้ส่วนความเสยีหายต่อทรพัยส์นิ สนิคา้คงเหลอื และความเสยีหายจากธุรกจิหยุดชะงกั บรษิทัจะเปลีย่นสายการผลติ UHT ทดแทนสายเดมิโดย
คาดว่าจะเริม่ผลติไดใ้นช่วงปลายปี 2561 

การแข่งขนัท่ีรนุแรงในธรุกิจร้านอาหาร  

อุตสาหกรรมร้านอาหารมแีนวโน้มการเติบโตที่ด ีโดยมปัีจจยัสนับสนุนเช่นพฤติกรรมผู้บรโิภคที่เปลี่ยนแปลงไป และการมวีถิีชวีติที่เร่งรบียิง่ขึ้น การ
ขยายตวัของสงัคมเมอืงจะท าให้อุปสงค์ในธุรกจิรา้นอาหารเพิม่ขึน้ อย่างไรกต็าม การแข่งขนัในธุรกจิรา้นอาหารกร็ุนแรงยิง่ขึ้น ดว้ย เนื่องจากการเขา้สู่
ธุรกจิรา้นอาหารของผูป้ระกอบการรายใหมท่ าไดไ้มย่ากนกั ประกอบกบัการฟ้ืนตวัทีช่า้ของเศรษฐกจิในประเทศไทยกดดนัการเตบิโตของธุรกจิรา้นอาหาร 
โดยบรษิทัมยีอดขายจากสาขาเดมิลดลง 2% ในปี 2560 และลดลงอกี 4% ในช่วง 9 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 ทัง้นี้ บรษิทัมรีายรวมจากธุรกจิ
รา้นอาหารค่อนขา้งคงทีอ่ยู่ที ่6,064 ลา้นบาทในปีงบประมาณ 2560 และ 4,539 ลา้นบาทในช่วง 9 เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 เนื่องจากบรษิทัมี
การขยายสาขารา้นอาหารเพิม่เตมิ ทัง้นี้ ในส่วนของธุรกจิรา้นอาหาร รา้นอาหาร “ชาบชู”ิ สรา้งรายไดใ้หบ้รษิทัสงูสุด 

แนวโน้มสงัคมเมอืงทีข่ยายตวัขึน้และระดบัรายไดข้องผูบ้รโิภคทีเ่พิม่สงูขึน้ท าให้ผลติภณัฑส์นิคา้ปรุงส าเรจ็ไดร้บัความนิยมมากยิง่ขึน้ บรษิทัวางแผนสรา้ง
การเติบโตในธุรกจิอาหารปรุงส าเรจ็ บรษิทัมรีายไดจ้ากธุรกจิอาหารปรุงส าเรจ็อยู่ที ่ 433 ลา้นบาทในปีงบประมาณ 2560 และ 314 ลา้นบาทในช่วง 9 
เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 คดิเป็น 6% ของรายไดใ้นธุรกจิอาหาร การขยายธุรกจิในส่วนอาหารปรุงส าเรจ็จะมผีลดใีนแง่ทีท่ าใหอ้ตัราการใชก้ าลงั
การผลติของครวักลางของบรษิทัซึง่ตัง้อยู่ทีจ่งัหวดัชลบุรเีพิม่สงูขึน้ 

ระดบัหน้ีสินต า่และกระแสเงินสดท่ีเพียงพอ 

บรษิทัมโีครงสรา้งทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่ง โดย ณ เดอืนมถุินายน 2561 บรษิทัมหีนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้เท่ากบั 1,211 ลา้นบาทและอตัราส่วน
หนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนอยู่ที ่17.2% ในช่วงทีผ่่านมาบรษิทัมกีารกูย้มืน้อยเนื่องจากมกีารลงทุนทีน้่อยกว่าปีละ 1,000 ลา้นบาท และบรษิทัมกีระแสเงนิ
สดทีเ่ตบิโตขึน้จากรายไดท้ีเ่ตบิโตขึน้และการควบคุมตน้ทุนทีม่ปีระสทิธภิาพในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา (2558-2560) อย่างไรกต็าม หลงัจากมกีารปรบัขึน้ราคา
ขายเครื่องดื่มชาพรอ้มดื่มในปีงบประมาณ 2561 รายไดจ้ากธุรกจิเครื่องดื่มลดลงและเงนิทุนจากการด าเนินงานลดลงมาอยู่ที่ 1,516 ลา้นบาทในช่วง 9 
เดอืนแรกของปีงบประมาณ 2561 ลดลง 25% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน หากพจิารณาสภาพคล่องของบรษิทัถอืว่ายงัคงแข่งแกร่งโดยบรษิทัมอีตัราส่วน
เงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที ่179% และอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา
และค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที ่30 เท่า ณ เดอืนมถุินายน 2561 

ในช่วงปี 2561-2564 บรษิทัมแีผนลงทุนรวมประมาณ 4,600 ลา้นบาท ซึง่ประกอบไปดว้ยการลงทุนในสายการผลติ UHT เพือ่ทดแทนสายการผลติทีไ่ดร้บั
ความเสยีหายจากเพลงิไหม ้การลงทุนเพิม่เตมิในสายการผลติเครื่อง และการขยายสาขารา้นอาหาร ทรสิเรทติ้งประมาณการว่ารายไดจ้ะเตบิโต 3%-4% 
ต่อปี โดยคาดว่าการเตบิโตจะมาจากรายไดจ้ากการส่งออกเครือ่งดืม่ทีเ่ตบิโตขึน้และจ านวนสาขารา้นอาหารทีเ่พิม่มากขึน้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าอตัราก าไร
จากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ จะอยู่ทีร่ะดบัสูงกว่า 16% และเงนิทุนจากการด าเนินงานจะอยู่ในช่วง 2,100-2,300 
ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 โครงสรา้งทางการเงนิและความสามารถในการช าระหนี้ของบรษิทัจะยงัคงแขง็แกร่งโดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ
เงนิทุนจะสงูกว่า 11% และอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิจะมากกว่า 200% ในช่วงปี 2562-2564 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหมายว่าบรษิทัจะยงัคงสถานะเป็นบรษิทัย่อยทีม่คีวามส าคญัในเชงิกลยุทธ์ของบรษิทัไทย 
เบฟเวอเรจ อกัทัง้จะยงัคงรกัษาสถานะทางการแขง่ขนัในตลาดชาพรอ้มดืม่และสรา้งผลการด าเนินงานทีด่อีย่างต่อเนื่อง 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจถูกปรบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัมผีลการด าเนินงานและกระแสเงนิสดเพิม่สูงขึน้อย่างมาก ในขณะทีอ่นัดบัเครดติของบรษิทัอาจถูก
ปรบัลดลงหากบรษิทัมผีลการด าเนินงานทีถ่ดถอยลงเป็นเวลานาน ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมองว่าการเปลีย่นแปลงในระดบัความส าคญัเชงิกลยุทธ์ของบรษิทัและ
ความเกีย่วโยงทีบ่รษิทัมกีบับรษิทัไทยเบฟเวอเรจจะส่งผลต่ออนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเช่นกนั 
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บริษทั โออิชิ กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
  ต.ค. 60- 

มิ.ย. 61 
2560 ***         2559 ***         2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  9,672 13,672 10,505 12,962 12,486 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  1,645 2,788 2,005 2,037 1,606 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  838 1,546 982 814 598 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  1,658 2,794 2,009 2,038 1,636 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  1,516 2,666 1,879 1,897 1,532 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  55 80 90 138 126 
เงนิลงทุน  325 516 856 777 1,864 
สนิทรพัยร์วม  9,745 9,707 9,278 9,089 9,132 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  1,211 984 2,354 3,045 3,295 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  5,822 5,591 4,609 4,083 3,634 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว       
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 17.01 20.39 19.09 15.72 12.86 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  15.54 **         20.16 13.21 11.42 9.66 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 30.18 35.09 22.42 14.75 12.97 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 0.52 0.35 1.17 1.49 2.01 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  178.84 **       271.03 79.85 62.30 46.49 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   17.22 14.96 33.81 42.72 47.55 

*  งบการเงนิรวม 
**  ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
***  ปีงบประมาณใหมเ่ริม่เดอืนตุลาคม (ส าหรบัปีงบประมาณ 2559 เริม่เดอืนมกราคมและสิ้นสดุเดอืนกนัยายน 2559) 
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บริษทั โออิชิ กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั โออิชิ กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) (OISHI) 

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. 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 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 

 


