
                                  
                                                                                                                                                

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 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท 
เบอร์ลี ่ยุคเกอร์ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ "Negative" หรอื “ลบ” 
ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิ
ไมเ่กนิ 1.2 หมืน่ลา้นบาทของบรษิทัทีร่ะดบั “A+” ดว้ย โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดจ้ากการออกหุน้กู้
ชุดใหมไ่ปช าระหนี้เงนิกูย้มื ใชเ้ป็นเงนิลงทุน และ/หรอืใชต้ามวตัถุประสงคท์ัว่ไปของบรษิทั 

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะการแข่งขนัทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิหลกัของบรษิทั ตลอดจนธุรกจิและ
แหล่งรายไดท้ี่มคีวามหลากหลาย และการมตีลาดที่ครอบคลุมกว้างขวาง อย่างไรก็ตาม อนัดบั
เครดติมขีอ้จ ากดับางส่วนจากภาระหนี้สนิทีอ่ยู่ในระดบัสงูของบรษิทัและจากการแขง่ขนัทีรุ่นแรงใน
ธุรกจิหลกั 

ผลการด าเนินงานของบริษัทเบอร์ลี่ ยุคเกอร์ ในช่วง 9 เดือนแรกของปี 2562 สอดคล้องกับ
ประมาณการของทรสิเรทติ้ง บรษิทัมรีายไดจ้ากการด าเนินงาน (ซึ่งประกอบด้วยรายไดจ้ากการ
ขายและรายไดค้่าเช่า) ประมาณ 1.3 แสนลา้นบาท เพิม่ขึน้ 2.1% เมือ่เปรยีบเทยีบกบัช่วงเวลา
เดยีวกนัของปีก่อน โดยเป็นรายไดจ้ากการขาย 1.17 แสนลา้นบาท เพิม่ขึน้ 2.2% จากช่วงเวลา
เดยีวกนัของปีก่อน และเป็นรายไดค้่าเช่าและบรกิารและรายได้อื่นประมาณ 1.2 หมืน่ล้านบาท 
โดยบรษิทัมกีารเติบโตจากธุรกจิการสนิคา้อุปโภคบรโิภค สนิคา้เวชภณัฑ์และสนิค้าทางเทคนิค 
และจากการขยายสาขาในธุรกจิคา้ปลกีสมยัใหม่ เป็นส าคญั อย่างไรกต็าม รายไดจ้ากธุรกจิสนิคา้
บรรจุภณัฑ์ยงัไดร้บัแรงกดดนัจากการลดลงของยอดขายกระป๋องอะลูมเินียมส าหรบัเครื่องดื่มชู
ก าลงั  

บริษัท บิ๊กซี ซูเปอร์เซ็นเตอร์ จ ากดั (มหาชน) (บิ๊กซี)  ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัท เป็น
ผูป้ระกอบการรา้นคา้ปลกีสมยัใหมข่นาดใหญ่หรอืไฮเปอรม์าร์เกต็ (Hypermarket) รายใหญ่อนัดบั
สองของประเทศ ดว้ยส่วนแบ่งทางการตลาดประมาณ 40% ของจ านวนสาขาทัง้หมดในประเทศ
ไทย บิ๊กซยีงัคงขยายสาขาทัว่ประเทศอย่างต่อเนื่องเพื่อคงความสามารถทางการแข่งขนัไว ้โดย
ในช่วงเดอืนมกราคม-กนัยายน 2562 บิก๊ซไีดข้ยายสาขารา้นค้าปลกีทัว่ประเทศ โดยเปิดสาขา
ไฮเปอรม์ารเ์กต็ 1 สาขา ซูเปอรม์ารเ์กต็ 1 สาขา และรา้นสะดวกซื้ออกี 151 สาขา การขยายสาขา
เป็นปัจจยัส าคญัในการขบัเคลื่อนการเติบโตของรายได้ของบิ๊กซีในปี 2562 เนื่องจากยอดขาย
สาขาเดมิ (Same-Store-Sales) ไดร้บัแรงกดดนัจากเศรษฐกจิไทยทีช่ะลอตวั โดยยอดขายสาขา
เดมิในไตรมาสที ่2 และ 3 ของปี 2562 ลดลงจากช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน 0.3% และ 4.9% 
ตามล าดบั เมื่อเปรยีบเทยีบกบัฐานการเติบโตของยอดขายสาขาเดมิที่สูงในปี 2561 ซึ่งได้รบั
อานิสงส์จากการแข่งขนัฟุตบอลโลก (FIFA World Cup 2018) อย่างไรกต็าม อตัราก าไรขัน้ต้น
ของบิ๊กซีปรบัดีขึ้นในระหว่างปี 2562 ซึ่งเป็นผลจากการระมดัระวงัในการใช้จ่ายส าหรบัการ
ส่งเสรมิการขายและมคี่าขนส่งทีล่ดลง 

นอกจากนี้ การที่ประเทศจนีจ ากดัการเดนิทางของประชาชนจนี ท่ามกลางการระบาดของไวรสั 
โคโรนาสายพนัธุ์ใหม่ หรอืไวรสัโควดิ-19 (COVID-19) เมือ่ไม่นานนี้ อาจส่งผลใหธุ้รกจิท่องเทีย่ว 
ธุรกจิขนส่ง และธุรกจิค้าปลกีของไทยชะงกัลงได้ ยอดขายของบิก๊ซีโดยเฉพาะอย่างยิง่สาขาใน
พืน้ทีท่่องเทีย่วอาจไดร้บัผลกระทบจากจ านวนนกัท่องเทีย่วจนีทีล่ดลง 

โดยรวม บรษิัทเบอร์ลี่ ยุคเกอร์ ยงัคงมผีลการด าเนินงานที่ดีและมกี าไร ในขณะที่ สถานะทาง
การเงนิและสภาพคล่องอยู่ในระดบัทีพ่อรบัได ้โดยในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2562 บรษิทัมกี าไร
ก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) อยู่ที ่1.54 หมืน่ลา้นบาท และ
มเีงนิทุนจากการด าเนินงานที่ 1.18 หมื่นล้านบาท อย่างไรก็ตาม บรษิัทยงัมภีาระหนี้สนิอยู่ใน

  

บริษทั  เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 8/2563 
 14 กมุภำพนัธ์ 2563 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 09/08/62 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

09/08/62 A+ Negative 
08/08/59 A+ Stable 
17/02/59 A+ Alert Developing 
25/11/57 A+ Stable 
13/08/57 A+ Alert Developing 
15/06/50 A+ Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 
สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์

sarinthorn@trisrating.com 
 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 

wajee@trisrating.com 
 

ศศพิร วชัโรทยั 
sasiporn@trisrating.com 
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ระดบัสงู โดยมหีนี้สนิสุทธอิยู่ที ่1.54 แสนลา้นบาท บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายที่
ปรบัปรุงแลว้อยู่ที ่7.2 เท่า และมอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ที่ 9.7% ณ เดอืนกนัยายน 2562 

ตามทีเ่ทสโก้ไดป้ระกาศขายกจิการในทวปีเอเชยี หากบรษิทัเบอร์ลี ่ยุคเกอร์เขา้ประมลูซื้อกจิการครัง้นี้  คาดว่าจะต้องใช้เงนิลงทุนประมาณ 9 พนัลา้น
ดอลลาร์สหรฐัฯ หรอืประมาณ 3 แสนล้านบาท ในการเขา้ร่วมการประมูลครัง้นี้ บรษิทัคาดว่าจะไดร้บัประโยชน์เชงิกลยุทธ์ในการผสานพลงัทางธุรกจิ
ระหว่างเทสโก้กบับิ๊กซี การประหยดัต้นทุน และเพิม่ความสามารถทางการแข่งขนั เมื่อพจิารณาถึงการลงทุนที่มขีนาดใหญ่เช่นนี้ หากบรษิัทชนะการ
ประมลู อาจท าใหต้อ้งจดัหาเงนิกูใ้หม่จ านวนมากเพื่อใชใ้นการซื้อกจิการ ดงันัน้ การซื้อกจิการโดยเลอืกทีจ่ะใชเ้งนิกูย้มืจ านวนมากมาเป็นเงนิทุนนัน้ จะ
ส่งผลใหส้ถานะทางการเงนิของบรษิทัแย่ลงอย่างมนียัส าคญัและมผีลต่ออนัดบัเครดติองคก์รและตราสารหนี้ของบรษิทั  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึภาระหนี้สนิทีล่ดลงชา้กว่าทีค่าดไว ้โดยบรษิทัยงัคงภาระหนี้สนิทางการเงนิไวใ้นระดบัสูงเป็นระยะ
เวลานานตัง้แต่การซื้อกจิการของบิก๊ซใีนปี 2559  

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัลดอันดบัเครดติของบรษิัทจะเกดิจากการที่บรษิัทไม่สามารถลดภาระหนี้สนิลงได้และท าให้มอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธิต่อก าไ รก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายอยู่ในระดบัทีส่งูกว่า 5 เท่าภายในปี 2563 นอกจากนี้ สถานะทางการตลาดในสายธุรกจิหลกัของบรษิทั
ทีอ่่อนแอลง ซึง่จะส่งผลใหก้ารเตบิโตของยอดขายและอตัราก าไรทีล่ดลงนัน้มผีลต่อการลดอนัดบัเครดติดว้ย อกีทัง้ การลงทุนหรอืการซื้อกจิการทีใ่ชเ้งนิ
กูย้มืจ านวนมากเป็นเงนิลงทุนจะเป็นปัจจยัลบเพิม่เตมิต่อคุณภาพเครดติของบรษิทัได้ แนวโน้มอนัดบัเครดติอาจไดร้บัการเปลีย่นมาเป็น “Stable” หรอื 
“คงที”่ หากบรษิทัสามารถลดภาระหนี้สนิลงและท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิสุทธต่ิอก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายของ
บรษิทัอยู่ต ่ากว่า 5 เท่าได ้ 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั  เบอรล่ี์ ยคุเกอร ์จ ำกดั (มหำชน) (BJC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
BJC203A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 12,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
BJC206A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 17,920 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A+ 
BJC213A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
BJC219A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 9,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
BJC21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,050 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A+ 
BJC223A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
BJC223B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A+ 
BJC233A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BJC239A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BJC239B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BJC23DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,100 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A+ 
BJC243A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
BJC249A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A+ 
BJC259A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
BJC25DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A+ 
BJC269A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 20,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BJC26DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,730 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 A+ 
BJC273A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
BJC273B: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
BJC279A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2570 A+ 
BJC293A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 5,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
BJC299A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 7,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2572 A+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 12,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 12 ปี A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
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