
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กู้ไม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั ไทยเบฟเวอเรจ 
จ ำกัด (มหำชน) ที่ระดบั “AA” พร้อมแนวโน้มอนัดบัเครดิต “Stable” หรอื “คงที่” โดยอนัดบัเครดิต
สะทอ้นสถำนะผูน้ ำของบรษิทัในตลำดเครื่องดื่มในภูมภิำคจำกกำรทีบ่รษิทัมตีรำสนิคำ้ทีแ่ขง็แกร่งและมี
เครอืข่ำยช่องทำงกำรจดัจ ำหน่ำยที่กว้ำงขวำง อนัดบัเครดติยงัสะท้อนถึงกำรแสดงควำมตัง้ใจอย่ำง
จรงิจงัของบรษิทัทีจ่ะปรบัลดภำระหนี้ลง อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติกม็ขีอ้จ ำกดัจำกภำระหนี้ทีสู่งของ
บรษิทั ตลอดจนสภำวะกำรแขง่ขนัที่รุนแรง กฎระเบยีบทีเ่ขม้งวด และกำรปรบัขึน้ภำษีสรรพสำมติใน
ธุรกจิเครื่องดื่มแอลกอฮอลใ์นประเทศไทยทีม่บี่อยครัง้ 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

รำยได้จะฟ้ืนตวัหลงัผลกระทบจำกโรคโควิด 19 และกฎระเบียบใหม่ในประเทศเวียดนำม 

รำยไดภ้ำยในประเทศของบรษิทัได้รบัผลกระทบหลงัจำกที่รฐับำลได้ด ำเนินมำตรกำรปิดเมอืงโดยหำ้ม
ขำยเครื่องดื่มแอลกอฮอลแ์ละปิดสถำนบนัเทงิ เช่น ผบัและบำร์ เพื่อควบคุมกำรแพร่ระบำดของโรคตดิ
เชื้อไวรัสโคโรนำ 2019 (โรคโควิด 19) ในช่วงไตรมำสที่  3 ของปีกำรเงิน 2563 อย่ำงไรก็ตำม  
ทรสิเรทติ้งคำดว่ำยอดขำยในประเทศของบรษิัทจะฟ้ืนตวัอย่ำงรวดเรว็ในไตรมำสที่ 4 ของปีกำรเงนิ 
2563 หลงัจำกที่รฐับำลได้ยกเลิกมำตรกำรปิดเมือง โดยทรสิเรทติ้งคำดว่ำยอดขำยในประเทศของ
บรษิทัจะทรงตวัในปีกำรเงนิ 2563 และจะปรบัเพิม่ขึน้ประมำณ 3% ในช่วงปีกำรเงนิ 2564-2565  

ในปีกำรเงนิ 2563 รำยได้จำกกำรจ ำหน่ำยเบยีร์ในประเทศเวยีดนำมลดลงอย่ำงมำกหลงัจำกที่รฐับำล
เวยีดนำมไดเ้ริม่น ำกฎหมำยหำ้มกำรขบัรถขณะมนึเมำฉบบัใหม่มำใช้ซึง่มบีทลงโทษที่รุนแรงเมื่อมกีำร
ฝ่ำฝืน ส่งผลใหต้ลำดเบียร์ในประเทศเวยีดนำมหดตวัอย่ำงมำกหลงัจำกที่กฎหมำยฉบบัใหม่เริม่มีผล
บงัคบัใช้ นอกจำกนี้ รฐับำลเวยีดนำมยงัได้ใช้มำตรกำรปิดเมอืงเพื่อควบคุมกำรแพร่ระบำดของโรค 
โควดิ 19 ดว้ย เมื่อพจิำรณำจำกผลกระทบต่ำง ๆ ดงักล่ำวแลว้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำยอดขำยของ Saigon 
Beer-Alcohol-Beverage Corporation (Sabeco) จะลดลงประมำณ 20% ในปีกำรเงนิ 2563 อย่ำงไร 
กต็ำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยได้ของ Sebeco จะปรบัฟ้ืนตวัประมำณ 5%-10% ในช่วงปีกำรเงนิ 2564-
2565 เนื่องจำกผูบ้รโิภคชำวเวยีดนำมมกีำรปรบัพฤตกิรรมกำรดื่มใหส้อดคล้องกบักฎหมำยใหม่และ
รฐับำลเวยีดนำมได้ยกเลิกมำตรกำรปิดเมอืงเมื่อสำมำรถควบคุมกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ได้
แลว้ 

เพื่อรบัมอืกับผลกระทบจำกโรคโควดิ 19 และยอดขำยเบียร์ในประเทศเวยีดนำมที่ลดลงอย่ำงมำก 
บรษิทัจงึได้มกีำรควบคุมตน้ทุนอย่ำงรดักุมโดยเฉพำะอย่ำงยิง่ค่ำใช้จ่ำยด้ำนกำรขำยและบรหิำร ส่งผล
ใหอ้ตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยไดป้รบัตวัดขีึน้มำอยู่
ที่ระดับ 18.2% ในช่วงครึ่งแรกของปีกำรเงิน 2563 เมื่อเทียบกับระดับ 16.6% ในปีกำรเงิน 2562  
ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้
ของบรษิทัจะอยู่ระหว่ำง 17%-18% ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ  

สถำนะท่ีแขง็แกร่งในตลำดและโอกำสในกำรเติบโตของยอดขำยในต่ำงประเทศ 

บรษิทัมสีถำนะที่แขง็แกร่งในตลำดแต่ละแห่งที่บรษิัทได้เขำ้ไปด ำเนินงำน ส ำหรบัในประเทศไทยนัน้ 
บรษิัทเป็นผู้ประกอบธุรกิจเครื่องดื่มรำยใหญ่ที่สุดซึ่งครองส่วนแบ่งทำงกำรตลำดในอุตสำหกรรม
เครื่องดื่มแอลกอฮอลม์ำเป็นเวลำนำน โดยบรษิทัมสี่วนแบ่งทำงกำรตลำดตำมปรมิำณกำรจ ำหน่ำยสุรำ
มำกกว่ำ 90% และเบยีร์เกือบ 40% นอกจำกนี้ บรษิัทยงัเป็นผูน้ ำในตลำดชำพรอ้มดื่มและน ้ำดื่ม อีก
ทัง้ยงัเป็นหนึ่งในผู้ผลิตรำยส ำคญัในกลุ่มเครื่องดื่มน ้ำอัดลมและเครื่องดื่มประเภทอื่น ๆ อีกด้วย 
ส ำหรบัตลำดต่ำงประเทศนัน้ Sabeco เป็นผูผ้ลติเบยีร์รำยใหญ่ทีสุ่ดในประเทศเวยีดนำมซึ่งมสี่วนแบ่ง

  

บริษทั  ไทยเบฟเวอเรจ จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 196/2563 

 23 พฤศจิกำยน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  AA 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 07/11/62 
 

 
   

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 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิกำรุณยำนนท,์ Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 
 

 

 
 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ทำงกำรตลำดประมำณ 35%-40% ในขณะที ่Grand Royal Group (GRG) กเ็ป็นผูผ้ลติและจดัจ ำหน่ำยสุรำสรีำยใหญ่ทีสุ่ดในประเทศเมยีนมำซึง่มสี่วนแบ่ง
ทำงกำรตลำดมำกกว่ำ 75% ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำสถำนะที่แขง็แกร่งทำงกำรตลำดเอำไวไ้ด้จำกกำรมตีรำสนิคำ้ที่แขง็แกร่งและเครอืข่ำย
ช่องทำงกำรจดัจ ำหน่ำยทีก่วำ้งขวำง 

กำรขยำยธุรกิจไปในประเทศเมยีนมำและเวยีดนำมช่วยให้บรษิทัลดควำมเสีย่งจำกกำรพึง่พงิตลำดภำยในประเทศลงได้ โดยในช่วง 6 เดือนแรกของปี
กำรเงนิ 2563 รำยได้จำกต่ำงประเทศมีสดัส่วนคิดเป็น 23% ของยอดขำยรวม แม้ว่ำควำมเสี่ยงด้ำนกฎระเบียบอำจจะส่งผลกระทบต่อยอดขำยใน
ต่ำงประเทศในบำงปี แต่ทรสิเรทติ้งกย็งัคงเชื่อว่ำรำยไดใ้นตลำดต่ำงประเทศจะเพิม่ขึน้เรว็กว่ำรำยไดใ้นประเทศ โดยตลำดเครื่องดื่มแอลกอฮอลใ์นประเทศ
เมยีนมำและเวยีดนำมยงัไม่อิม่ตวัและมแีนวโน้มเตบิโตทีด่กีว่ำมำกเมื่อเทยีบกบัประเทศไทยเนื่องจำกอยู่ในช่วงเริม่ตน้ของกำรขยำยตวัและกำรพฒันำทำง
เศรษฐกจิ อกีทัง้ยงัมปีระชำกรที่มอีำยุค่อนขำ้งน้อยดว้ย ในกำรนี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำสดัส่วนรำยได้ทีม่ำจำกนอกประเทศไทยจะเตบิโตอย่ำงต่อเนื่องซึง่จะ
ช่วยลดควำมเสีย่งจำกกำรพึง่พงิตลำดภำยในประเทศ 

มีเครือข่ำยช่องทำงกำรจดัจ ำหน่ำยท่ีกว้ำงขวำง 

บรษิทัไดส้รำ้งเครอืขำ่ยกำรกระจำยสนิคำ้ทีก่วำ้งขวำงซึ่งครอบคลุมรำ้นคำ้ปลกีในประเทศไทยมำกกว่ำ 400,000 รำ้น โดยมศีูนยก์ระจำยสนิคำ้ขนำดใหญ่ 
4 แห่งและมรีถขนส่งสนิคำ้จ ำนวน 7,000 คนั นอกจำกนี้ บรษิัทยงัมชี่องทำงจ ำหน่ำยผ่ำนตวัแทนที่มปีระสทิธภิำพอีกประมำณ 300 รำยและมพีนักงำน
ขำยมำกกว่ำ 1,700 คน อีกทัง้ยงัขยำยตลำดในภูมภิำคอำเซียนผ่ำนบรษิัทในเครอืที่ส ำคญั ๆ ด้วย อำทิ Fraser and Neave Ltd. (F&N) ซึ่งมสีถำนะที่
แข็งแกร่งในตลำดของตนเองในประเทศมำเลเซียและสิงคโปร์ ส่วนกำรซื้อกิจกำรล่ำสุดดังที่กล่ำวมำแล้ว คือ Sabeco และกลุ่ม GRG นัน้ก็ช่วยเพิ่ม
เครอืขำ่ยในกำรกระจำยสนิคำ้ในประเทศเมยีนมำและเวยีดนำม 

กฎระเบียบภำครฐัจ ำกดักำรเติบโตในประเทศ 

กำรจ ำหน่ำยเครื่องดื่มแอลกอฮอล์ในประเทศไทยได้รบัผลกระทบจำกกำรควบคุมดูแลที่เขม้งวดของภำครฐัโดยมกีฎระเบยีบต่ำง ๆ อำท ิกำรจ ำกดักำร
โฆษณำและกำรท ำกจิกรรมทำงกำรตลำด กำรก ำหนดเวลำในกำรจ ำหน่ำยเครื่องดื่มแอลกอฮอล ์และกำรก ำหนดอำยุขัน้ต ่ำของผูซ้ื้อเครื่องดื่มแอลกอฮอล ์
เป็นตน้ กฎระเบยีบดงักล่ำวท ำใหก้ำรเพิม่ยอดขำยและกำรท ำกำรตลำดในกลุ่มลูกคำ้ใหม่ ๆ กระท ำไดย้ำกแมว้่ำจะมกีำรท ำกจิกรรมส่งเสรมิกำรตลำดอย่ำง
มำกกต็ำม นอกจำกนี้ กำรเกบ็ภำษสีรรพสำมติยงัเป็นอกีมำตรกำรหนึ่งทีภ่ำครฐัน ำมำใชเ้พื่อลดปรมิำณกำรบรโิภคเครื่องดื่มแอลกอฮอลด์ว้ย โดยภำครฐัมี
กำรขึน้ภำษีสรรพสำมติค่อนขำ้งบ่อย ทัง้นี้ ในช่วง 10 ปีที่ผ่ำนมำมกีำรขึน้ภำษสีรรพสำมติถงึ 5 ครัง้ ในอดตีนัน้บรษิทัสำมำรถรกัษำอตัรำกำรท ำก ำไรโดย
กำรส่งผ่ำนภำระภำษทีี่เพิม่ขึน้ใหแ้ก่ผูบ้รโิภคซึ่งจะส่งผลใหป้รมิำณกำรจ ำหน่ำยลดลงชัว่ครำว อย่ำงไรกต็ำม เนื่องจำกเครื่องดื่มแอลกอฮอล์เป็นสนิคำ้ที่มี
ควำมยดืหยุ่นของอุปสงค์ต่อรำคำทีอ่ยู่ในระดบัต ่ำ อตัรำกำรท ำก ำไรหรอืปรมิำณกำรจ ำหน่ำยของบรษิทัจงึมโีอกำสที่จะสูงมำกกว่ำระดบัในปัจจุบนัหำกมี
กำรขึน้ภำษีสรรพสำมติที่ไม่บ่อยเกนิไป ส่วนในประเทศเวยีดนำมนัน้ รฐับำลเวยีดนำมได้มกีำรบงัคบัใช้ฎหมำยห้ำมกำรขบัรถขณะมนึเมำฉบบัให ม่ที่มี
บทลงโทษรุนแรง โดยกำรบงัคบัใชก้ฎหมำยใหม่ส่งผลกระทบอย่ำงมำกต่อตลำดเครื่องดื่มแอลกอฮอลโ์ดยเฉพำะยอดขำยเครื่องดื่มแอลกอฮอลส์ ำหรบักำร
ดื่มนอกบ้ำน บรษิทัเชื่อว่ำกำรบรโิภคแอลกอฮอล์ในประเทศเวยีดนำมจะค่อย ๆ ฟ้ืนตวัเนื่องจำกผูบ้รโิภคจะปรบัพฤติกรรมกำรบรโิภคให้สอดคล้ องกบั
กฎหมำยใหม่ 

คำดว่ำภำระหน้ีจะลดลง 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำภำระหนี้ของบรษิทัจะค่อย ๆ ลดลงในช่วง 3 ปี ขำ้งหน้ำ ทัง้นี้ ภำระหนี้ที่ปรบัปรุงแล้วของบรษิทัเพิม่ขึน้สูงสุดที่ระดบั 2.183 แสนล้ำน
บำทในปีกำรเงนิ 2561 และปรบัตวัลดลงเป็น 2.054 แสนล้ำนบำทในปีกำรเงนิ 2562 ทรสิเรทติ้งคำดว่ำภำระหนี้ของบรษิทัจะค่อย ๆ ลดลงสู่ระดบัระหว่ำง 
1.8-1.7 แสนลำ้นบำทในปีกำรเงนิ 2565 และก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจะค่อย ๆ เพิม่ขึน้เป็นประมำณ 5 หมื่นลำ้นบำท
ในปีกำรเงนิ 2565 เมื่อเทียบกบัระดบั 4.46 หมื่นล้ำนบำทในปีกำรเงนิ 2562 ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิัทจะไม่มีกำรลงทุนขนำดใหญ่ที่ต้องใช้เงนิกู้
จ ำนวนมำกในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำเนื่องจำกผูบ้รหิำรของบรษิทัได้แสดงถงึควำมตัง้ใจอย่ำงจรงิจงัที่จะท ำกำรลดภำระหนี้ลง ซึ่งเมื่อพจิำรณำจำกควำมตัง้ใจ
ดงักล่ำวแลว้ ทรสิเรทติ้งจงึคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัค่อย ๆ ลดลงสู่
ระดบัประมำณ 3.5 เท่ำในปีกำรเงนิ 2565 นอกจำกนี้ บรษิทัอำจจะสำมำรถลดภำระหนี้ได้เรว็กว่ำประมำณกำรพื้นฐำนของทรสิเรทติ้งหำกแผนกำรปรบั
มลูค่ำสุทธขิองกจิกำร (Enterprise Value) ของบรษิทั เช่น กำรจดทะเบยีนธุรกจิเบยีรใ์นตลำดหลกัทรพัยป์ระสบควำมส ำเรจ็ 

สถำนะสภำพคล่องอยู่ในระดบัท่ีแขง็แกร่ง  

บรษิัทมสีถำนะสภำพคล่องอยู่ในระดบัที่แขง็แกร่ง โดย ณ เดือนมนีำคม 2563 บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนซึ่งประกอบด้วยเงนิสดจ ำนวน 2.56 หมื่นล้ำนบำท 
ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะมเีงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนทีป่ระมำณ 3.3 หมื่นล้ำนบำทในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำ ในขณะเดยีวกนับรษิทัยงัมวีงเงนิสนิเชื่อที่
ไม่มขีอ้ผูกมดัจำกสถำบนักำรเงนิต่ำง ๆ อกีประมำณ 4.6 หมื่นลำ้นบำท นอกจำกนี้ บรษิทัยงัจดัหำวงเงนิสนิเชื่อที่ไดร้บักำรอนุมตัจิำกสถำบนักำรเงนิแล้ว
อกีจ ำนวน 4 หมื่นล้ำนบำทเพื่อใชช้ ำระคนืหุน้กู้ทีจ่ะครบก ำหนดอกีด้วย เมื่อรวมสภำพคล่องทัง้หมดของบรษิทัแล้วคำดว่ำจะเพยีงพอส ำหรบักำรช ำระคนื
หนี้และกำรลงทุนของบรษิัทในระยะ 12 เดือนข้ำงหน้ำ ทัง้นี้ บรษิัทมภีำระหนี้สนิระยะยำวที่จะต้องช ำระประมำณ 4.8 หมื่นล้ำนบำทในช่วง 12 เดือน
ขำ้งหน้ำ ในขณะที ่ณ เดอืนมนีำคม 2563 บรษิทัมภีำระหนี้ระยะสัน้จ ำนวน 1.8 หมื่นล้ำนบำท นอกจำกนี้ บรษิทัไดว้ำงแผนในกำรใช้งบลงทุนไวท้ีจ่ ำนวน
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ประมำณ 6.5 พนัลำ้นบำทในปีกำรเงนิ 2564 อกีดว้ย 

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำบรษิทัจะสำมำรถปฏบิตัติำมเงื่อนไขของหุน้กู้ไดใ้นช่วง 12-18 เดอืนขำ้งหน้ำ ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อส่วนของ
ผูถ้อืหุน้ ณ สิน้เดอืนมถิุนำยน 2563 อยู่ที ่1.38 เท่ำ ซึง่เป็นระดบัทีต่ ่ำกว่ำเงื่อนไขของหุน้กูท้ีก่ ำหนดไวท้ี ่3 เท่ำ  

สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิำนส ำหรบัผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัในระหว่ำงปีกำรเงนิ 2563-2565 ดงัต่อไปนี้ 

• รำยไดจ้ะลดลงประมำณ 5% ในปีกำรเงนิ 2563 และจะเพิม่ขึน้ประมำณ 3%-4% ระหว่ำงปีกำรเงนิ 2564-2565 
• อตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยไดค้ำดว่ำจะอยู่ที่ระดบัประมำณ 17%-18%   
• งบประมำณกำรลงทุนจะอยู่ทีป่ระมำณ 5-7 พนัลำ้นบำทต่อปีในช่วงประมำณกำร 
• อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจะค่อย ๆ ลดลงสู่ระดบั 3.5 เท่ำในปีกำรเงนิ 2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะท้อนถงึควำมคำดหมำยของทรสิเรทติ้งว่ำบรษิทัจะยงัคงด ำรงสถำนะผูน้ ำทัง้ในตลำดเครื่องดื่มแอลกอฮอล์
ภำยในประเทศและต่ำงประเทศไดต้่อไป อกีทัง้จะยงัคงสรำ้งกระแสเงนิสดทีแ่ขง็แกร่งซึง่จะท ำใหภ้ำระหนี้ลดลงไดใ้นช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัเพิม่ขึน้ได้หำกอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อม รำคำและค่ำตดั
จ ำหน่ำยของบรษิทัปรบัลดต ่ำกว่ำ 2 เท่ำอย่ำงต่อเนื่อง ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัลดลงหำกทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำ
บรษิัทจะไม่สำมำรถลดภำระหนี้ได้ตำมเป้ำหมำยและอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของ
บรษิทัอยู่ทีร่ะดบัเกนิกว่ำ 3.5 เท่ำเป็นเวลำนำน 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

                       -----ณ วนัท่ี 30 กนัยำยน -----  
 

 
ต.ค. 2562-
มี.ค. 2563 

2562 2561 2560 ม.ค.-ก.ย.  
2559 

 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

137,866 268,095 230,555 190,511 139,627  
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  22,194 38,939 28,196 32,434 23,530  
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  25,113 44,593 33,916 35,842 26,671  
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  17,708 31,737 24,097 29,489 22,009  
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  3,731 7,628 5,325 1,221 1,019  
เงนิลงทุน 

 
2,879 5,815 7,437 5,557 3,011  

สนิทรพัยร์วม 
 

429,567 407,240 417,923 194,241 187,654  
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
209,267 205,446 218,310 36,509 46,174  

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

169,526 150,325 155,473 132,513 123,712  
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว             

อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 
18.22 16.63 14.71 18.81 19.10  

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

10.09 **        10.03 9.80 18.33 15.63 **   
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
6.73 5.85 6.37 29.36 26.17  

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 4.59 **          4.61 6.44 1.02 1.34 ** 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

15.30 **        15.45 11.04 80.77 60.66 ** 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
55.25 57.75 58.41 21.60 27.18  

* งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

 

 

 

 

 

 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ไทยเบฟเวอเรจ จ ำกดั (มหำชน) (ThaiBev) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: AA 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
TBEV213A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 11,200 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 AA 
TBEV233A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 10,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2566 AA 
TBEV253A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 9,300 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2568 AA 
TBEV283A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 14,500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2571 AA 
TBEV213B: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 31,600 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 AA 
TBEV243A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 11,300 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2567 AA 
TBEV293A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 10,100 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2572 AA 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อำคำรสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    
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เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสี ยหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


