
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั บจี ีคอนเทนเนอร ์กล๊าส จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั  “A-” 
ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึประสบการณ์ทีย่าวนาน
ของบรษิทัในการประกอบธุรกจิบรรจุภณัฑแ์กว้ ตลอดจนสถานะผูน้ าในอุตสาหกรรม ความสมัพนัธ์ที่
แน่นแฟ้นกบัลกูคา้ ความสามารถในการท าก าไรทีส่ม ่าเสมอ และการกระจายความหลากหลายไปใน
ธุรกจิโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทติย ์อย่างไรกต็าม จุดแขง็ดงักล่าวมขีอ้จ ากดับางประการจากภาระหนี้ของ
บรษิทัทีอ่ยู่ในระดบัสงูและการกระจุกตวัของลกูคา้ 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

มีผลงานเป็นท่ียอมรบัมาอย่างยาวนาน  

จุดแขง็ของบรษิทัเกดิจากประสบการณ์ทีย่าวนานกว่า 40 ปีในธุรกจิบรรจุภณัฑ์แกว้ บรษิทัเป็นหนึ่ง
ในผูผ้ลติบรรจุภณัฑ์แกว้อนัดบัต้น ๆ ในประเทศไทย โดยมกี าลงัการผลติอยู่ที ่3,495 ตนัต่อวนั ณ 
เดอืนมถุินายน 2563 บรษิทัมเีตาหลอมแกว้จ านวน 11 เตา ซึ่งตดิตัง้อยู่ทีโ่รงงาน 5 แห่งในหลาย
จงัหวดั ทัง้บรษิทัและพนกังานไดส้ัง่สมประสบการณ์และความรูใ้นดา้นนี้มาตัง้แต่โรงงานแห่งแรกเริม่
ด าเนินงานในปี 2523 บรษิทัมอีตัราประสทิธภิาพในการผลติอยู่ระหว่าง 85%-88% ในช่วงปี 2558-
2562 นอกจากนี้ บรษิัทยงัได้ลงทุนในเทคโนโลยใีหม่ ๆ ที่ทนัสมยัเพื่อเพิม่ประสทิธภิาพในการ
ด าเนินงานและผลติสนิคา้ทีม่คีุณภาพสงูดว้ยตน้ทุนทีต่ ่าอกีดว้ย 

อปุสรรคในการเข้าสู่ตลาดอยู่ในระดบัสงู  

การที่ธุรกิจมตี้นทุนในการลงทุนและการซ่อมบ ารุงที่สูง อีกทัง้ยงัต้องการความเชี่ยวชาญในการ
ด าเนินงาน และสถานะในการเป็นเจา้ตลาดของผูป้ระกอบการรายเก่าซึง่ไดร้บัการสนบัสนุนจากลูกคา้
ทีซ่ื้อสนิคา้จากผูน้ าตลาดเหล่านี้เท่านัน้ถอืว่าเป็นปัจจยัทีท่ าใหผู้ป้ระกอบการรายใหมเ่ขา้มาแข่งขนัใน
ตลาดนี้ไดย้าก 

ผูผ้ลติบรรจุภณัฑ์แก้วอนัดบัต้น ๆ ในประเทศไทยต่างกม็คีวามสมัพนัธ์กบับรษิัททีเ่ป็นผูน้ าในดา้น
เครือ่งดืม่ภายในประเทศซึง่เป็นผูซ้ื้อบรรจุภณัฑแ์กว้รายส าคญั ปัจจุบนัอุตสาหกรรมบรรจุภณัฑแ์กว้มี
ผูป้ระกอบการรายใหญ่ทีค่รองตลาดอยู่ 3 ราย คอื บรษิทั บจี ีคอนเทนเนอร์ กล๊าส ซึ่งเป็นบรษิทัใน
เครอืของกลุ่มบุญรอด บรษิทั อุตสาหกรรมท าเครื่องแกว้ไทย จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิทัในเครอื
ของกลุ่มไทยเจรญิคอร์ปอเรชัน่ และ บรษิทั สยามกลาส อินดสัทร ีจ ากดั ซึ่งเป็นบรษิัทในเครอืของ
กลุ่มโอสถสภา 

นอกจากนี้ ยงัเป็นการยากส าหรบัผู้ประกอบการรายใหม่ที่จะสามารถใช้เตาหลอมแก้วได้อย่างมี
ประสทิธภิาพ ซึง่เตาหลอมแกว้นี้ตอ้งมกีารเปิดใชง้านอย่างต่อเนื่อง ในขณะทีก่ารประหยดัจากขนาด 
(Economy of Scale) ยงัเป็นขอ้จ ากดัอกีประการหนึ่งส าหรบัผูป้ระกอบการรายใหม่ทีจ่ะเขา้มาใน
ตลาดนี้ 

อตัราก าไรท่ีสม า่เสมอ   

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาความสม ่าเสมอของอตัราก าไรเอาไวไ้ด ้การผลติในปรมิาณ
มากที่ท าให้เกดิการประหยดัจากขนาดและการลดจ านวนการเปลี่ยนรอบงานในการเดนิเครื่องการ
ผลติท าใหบ้รษิทัมกีารผลติทีเ่กดิประสทิธภิาพ การมโีรงงานจ านวน 5 แห่งในเขตพื้นที ่3 ภาคของ
ประเทศท าให้บริษัทสามารถหาวัตถุดิบในท้องถิ่นใกล้โรงงานได้เป็นอย่างดีโดยที่บริษัทยังมี
ความสมัพนัธท์ีย่าวนานกบัผูจ้ดัหาวตัถุดบิอกีดว้ย อย่างไรกต็าม เพื่อทีจ่ะรกัษาฐานวตัถุดบิใหม้ ัน่คง
ยิง่ขึน้ ในปี 2562 บรษิทัจงึไดเ้ขา้ซื้อหุน้ในสดัส่วนประมาณ 25% ของบรษิทัจ าหน่ายเศษแกว้ 2 ราย 
คอื บรษิทั บ ีเอส กล๊าสรไีซคลิง่ จ ากดั และ บรษิทั ทวทีรพัย์ (จวิแจ๊ะเฮง) จ ากดั ทัง้นี้ การประหยดั
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ค่าขนส่งกถ็อืเป็นปัจจยัส าคญัอกีประการหนึ่งทีบ่รษิทัใชใ้นการพจิารณาหาทีต่ ัง้โรงงานใหอ้ยู่ใกลก้บัทัง้ผูจ้ดัหาวตัถุดบิและลกูคา้เพือ่ทีจ่ะลดค่าใชจ้่ายดา้น
การขนส่งดว้ย 

นอกจากการประหยดัต้นทุนแลว้ บรษิทัยงัมุ่งเน้นไปทีส่นิคา้บรรจุภณัฑ์ทีม่มีลูค่าสูงเพื่อทีจ่ะเพิม่ความสามารถในการท าก าไรอกีทางหนึ่งดว้ย ในการนี้ 
บรษิทัมปีระมาณการก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายที่ระดบั 2.2-2.4 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปีประมาณการระหว่างปี 
2563-2565 

มีแหล่งรายได้ท่ีหลากหลาย 

บรษิัทมกีารด าเนินกลยุทธ์ทีจ่ะกระจายแหล่งที่มาของรายได้ให้มคีวามหลากหลายเพื่อที่จะสร้างความมัน่คงให้แก่กระแสรายได้ในอนาคต ในปี 2562 
บรษิทัไดเ้ขา้ซื้อหุน้ทัง้หมดของ บรษิทั โซล่าร์ พาวเวอร์ แมเนจเมน้ท์ (ประเทศไทย) จ ากดั ซึ่งเป็นผูถ้ือหุน้ในสดัส่วน 67% ในโครงการโรงไฟฟ้าพลงั
แสงอาทติย์ 2 แห่งในประเทศเวยีดนาม โรงไฟฟ้าดงักล่าวไดเ้ริม่ด าเนินการในเดอืนมถุินายน 2562 และมสีญัญาซื้อขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าเวยีดนาม 
(Vietnam Electricity -- EVN) เป็นระยะเวลา 20 ปีโดยไดร้บัอตัราซื้อไฟฟ้าที ่9.35 เซน็ต์ต่อกโิลวตัต์/ชัว่โมง บรษิทัคาดว่าโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทติยท์ัง้ 2 
โครงการนี้จะสรา้งรายไดป้ระมาณ 450 ลา้นบาทต่อปี 

นอกจากนี้ บรษิทัยงัไดท้ าการศกึษาโครงการอื่น ๆ อกีหลายโครงการเพือ่ทีจ่ะแสวงหาโอกาสในการลงทุนในธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบับรรจุภณัฑ์และธุรกจิที่
เกีย่วขอ้งกบัพลงังานทางเลอืกอกีดว้ย 

ภาระหน้ีอยู่ในระดบัสงู แต่กระแสเงินสดเพ่ือการช าระหน้ีอยู่ในระดบัท่ียอมรบัได้  

ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิทัจะอยู่ในระดบัสูงในช่วงปีประมาณการ ทัง้นี้ แผนการลงทุนในระหว่งปี 2563-2565 จะอยู่ทีป่ระมาณ 1-2 พนัลา้น
บาทต่อปี โดยค่าใชจ้่ายในการลงทุนจะน าไปใชเ้พื่อการบ ารุงรกัษาตามปกตแิละการซ่อมบ ารุงใหญ่ส าหรบัเตาหลอมแกว้เป็นหลกั ทรสิเรทติ้งประมาณ
การว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 65% ตลอดช่วงประมาณการ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอส าหรบัช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า แหล่งเงนิทุนในช่วงดงักล่าวส าหรบัการจ่ายคนืหนี้จ านวน 1.4 พนัลา้น
บาทและแผนการลงทุนจ านวน 1 พนัลา้นบาทจะมาจากเงนิทุนจากการด าเนินงานจ านวน 1.8 พนัลา้นบาท เงนิสดในมอืจ านวน 260 ลา้นบาท และวงเงนิ
สนิเชือ่ทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชจ้ากสถาบนัการเงนิในส่วนทีเ่หลอื อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิน่าจะอยู่ในระดบัต ่ากว่า 20% ในช่วง 
3 ปีขา้งหน้า ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายของบรษิทัและอตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษี ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ทีร่ะดบั 7 เท่าและ 4.5 เท่าตามล าดบัในระหว่างปี 2563-2565 

การกระจกุตวัของตลาดท่ีขึน้อยู่กบัตลาดเครื่องด่ืมภายในประเทศเป็นหลกั  

บรษิทัมยีอดขายสนิคา้ใหแ้ก่ผูป้ระกอบการเครือ่งดืม่คดิเป็น 80% ของยอดขายบรรจุภณัฑแ์กว้ทัง้หมดของบรษิทั ในปี 2562 ขวดเบยีร์และขวดน ้าอดัลม
คดิเป็นสดัส่วน 43% และ 35% ของยอดขายขวดทัง้หมดของบรษิัทตามล าดบั การลดลงของยอดขายเครื่องดื่มทัง้ประเภทที่มแีอลกอฮอล์และไม่มี
แอลกอฮอลจ์ะส่งผลกระทบโดยตรงต่อยอดขายบรรจุภณัฑ์ของบรษิทั ทัง้นี้ บรษิทัพยายามทีจ่ะลดความเสีย่งในส่วนนี้โดยการเพิม่ยอดขายสนิคา้ใหแ้ก่
ธุรกจิกลุ่มอื่นๆ ซึง่สรา้งอตัราก าไรทีม่ากกว่า ไดแ้ก่ ธุรกจิอาหารและยาทีต่อ้งการบรรจุภณัฑ์แกว้ทีม่คีวามพเิศษเฉพาะตวั 

ในปี 2562 สนิคา้ของบรษิทัจ านวน 90% ส่งจ าหน่ายภายในประเทศ บรษิทัไดพ้ยายามบรหิารความเสีย่งทีเ่กดิจากการชะลอตวัของความต้องการสนิคา้
ภายในประเทศดว้ยการเพิม่ยอดขายในตลาดต่างประเทศใหม้ากขึน้ โดยสดัส่วนยอดขายในตลาดต่างประเทศของบรษิทัเมือ่เทยีบกบัยอดขายรวมได้
เพิม่ขึน้ตามล าดบั โดยขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 10% ในปี 2562 จากระดบั 5% ในปี 2558 

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

 รายไดจ้ะลดลง 15% ในปี 2563 เนื่องจากการลดลงของการบรโิภคเครื่องดื่มโดยภาพรวมและการหา้มดื่มเครื่องดื่มทีม่แีอลกอฮอล์ในช่วงเดอืน
เมษายน 2563 จากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) แต่จะปรบัตวัเพิม่ขึน้ 10% ในปี 2564 และ 
3% ในปี 2565  

 อตัราก าไรขัน้ตน้จะอยู่ทีร่ะดบั 17% และอตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายจะอยู่ทีร่ะดบั 22% ในช่วงปี 2563-
2565 

 งบลงทุนจะอยู่ทีร่ะดบั 530 ลา้นบาทในปี 2563 ระดบั 2.2 พนัลา้นบาทในปี 2564 และระดบั 1.5 พนัลา้นบาทในปี 2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาความสามารถในการแข่งขนัในธุรกจิบรรจุ
ภณัฑแ์กว้เอาไวไ้ดโ้ดยมธีุรกจิในกลุ่มพลงังานซึง่สรา้งรายไดท้ีส่ม ่าเสมอช่วยสนบัสนุนรายไดใ้หแ้ก่ธุรกจิบรรจุภณัฑแ์กว้ 
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ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

การปรบัเพิม่อนัดบัเครดติจะเกดิขึน้ไดใ้นกรณทีีบ่รษิทัสามารถเพิม่กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานไดเ้ป็นอย่างมากและคงอตัราก าไรไดอ้ย่างสม ่าเสมอ
โดยไมท่ าใหฐ้านะการเงนิอ่อนแอลง ในขณะทีก่ารปรบัลดอนัดบัเครดติอาจเกดิจากการทีค่วามสามารถในการท าก าไรและรายได้ของบรษิทัลดลงเกนิกว่า
ทีค่าดการณ์ไว ้ในขณะทีก่ารลงทุนเชงิรุกมากเกนิไปจนท าใหเ้กดิภาระหนี้ทีส่งูขึน้จนส่งผลให้อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษ ี
ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายอยู่ทีร่ะดบั 6 เท่าหรอืมากกว่าตดิต่อกนัในช่วงระยะเวลาหนึ่งกอ็าจน าไปสู่การลดอนัดบัเครดติไดเ้ช่นเดยีวกนั 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
      ------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
 ม.ค.-มี.ค. 

2563 
2562 2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 3,028 11,318 10,522 11,221 10,194 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี 281 843 879 500 1,090 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดั
จ าหน่าย 

687 2,289 2,207 1,947 2,527 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน 583 2,004 1,900 1,722 2,348 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้ 76 216 219 210 177 
เงนิลงทุน 205 723 2,084 1,182 828 
สนิทรพัยร์วม 17,931 17,395 14,729 12,971 13,113 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 10,228 10,471 8,547 8,683 5,141 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 5,861 5,627 5,158 3,034 6,879 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว      
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย (%) 22.69 20.22 20.97 17.35 24.78 
อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%) 5.96 **          5.58 6.85 4.17 8.74 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย
ต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

8.99 10.59 10.09 9.26 14.30 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา
และค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

4.28 **          4.58 3.87 4.46 2.03 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 20.12 **        19.14 22.23 19.83 45.68 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  63.57 65.04 62.37 74.10 42.77 
*  งบการเงนิรวม 
** ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีโดยใชข้อ้มลูยอ้นหลงั 12 เดอืน 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

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

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั บีจี คอนเทนเนอร ์กลา๊ส จ ากดั (มหาชน) (BGC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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จดัอนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน 
การจดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของ
บรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า 
หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูล
ควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้ จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้
ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ 
อนัเกดิจากความไมถู่กตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


