
  
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งปรบัเพิม่อนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กูข้อง บรษิทั เอสพซีจี ีจ ำกดั (มหำชน) เป็น “A” 
จำกเดมิทีร่ะดบั “A-” โดยอนัดบัเครดติทีเ่พิม่ขึน้ดงักล่ำวสะทอ้นถงึผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัทีม่ ัน่คง
มำตัง้แต่เริ่มกิจกำรซึ่งดีกว่ำที่ประมำณกำรไว้ รวมถึงภำระหนี้ เงนิกู้รวมที่ลดลงด้วย ซึ่งปจัจยัทัง้ 2 
ประกำรส่งผลท ำใหบ้รษิทัมคีวำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิทีแ่ขง็แกร่งขึน้ อนัดบัเครดติดงักล่ำวยงัสะทอ้นถงึ
กำรมกีระแสเงนิสดที่แน่นอนจำกกำรลงทุนในโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ รวมทัง้ประสบกำรณ์ของ
คณะผู้บริหำรจำกกำรเป็นผู้บุกเบิกในธุรกิจผลิตไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทิตย์ ประสิทธิภำพของ
โรงไฟฟ้ำ และแนวโน้มทีด่ขีองกำรใชพ้ลงังำนทดแทนของประเทศทีเ่พิม่ขึน้ อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติ
ดงักล่ำวถูกลดทอนบำงส่วนจำกควำมเสีย่งทีจ่ะเกดิขึน้ในอนำคตจำกแผนกำรลงทุนของบรษิทั  
 บรษิทัเอสพซีจีกี่อตัง้ในปี 2539 ในชื่อเดมิคอื บรษิทั โซล่ำ เพำเวอร์ จ ำกดั เพื่อพฒันำโครงกำร
โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ในประเทศไทย ในปี 2554 บรษิทัจดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย์ เอ็ม เอ 
ไอ (MAI) แบบทำงอ้อม (Reverse Listing) และไดเ้ปลีย่นชื่อเป็นบรษิทัเอสพซีจี ีหลงัจำกนัน้บรษิทัได้
ย้ำยกำรซื้อขำยหลกัทรพัย์ไปยังตลำดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในปี 2555 ณ เดอืนมนีำคม 2560 
ครอบครวักุญชรยำคงเป็นผูถ้อืหุน้หลกัของบรษิทัในสดัส่วน 49% บรษิทัมฐีำนะเป็นบรษิทัโฮลดิง้ทีล่งทุน
ส่วนใหญ่ในโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ทัง้สิ้น 36 โครงกำร โดยมกี ำลงักำรผลติตำมสญัญำรวมทัง้สิ้น 
205.92 เมกะวตัต์ ในปี 2559 รำยได้หลกัของบรษิัทจ ำนวน 80% มำจำกธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำน
แสงอำทติย์ และประมำณ 16% มำจำกธุรกจิตดิตัง้ระบบไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์บนหลงัคำ ส่วนที่
เหลอือกี 4% มำจำกธุรกจิผลติหลงัคำเหลก็และธุรกจิอื่น ๆ  
 สถำนะทำงธุรกจิอนัแขง็แกร่งของบรษิทัเป็นผลจำกกระแสเงนิสดทีแ่น่นอนทีบ่รษิทัไดร้บัจำกกำร
ลงทุนในโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์โดยบรษิทัเป็นเจำ้ของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ทีด่ ำเนินงำน
แล้ว 36 แห่งผ่ำนบรษิัทย่อย โรงไฟฟ้ำทัง้หมดมสีญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำระยะยำว (Power Purchase 
Agreement -- PPA) กบักำรไฟฟ้ำส่วนภมูภิำค (กฟภ.) และไดร้บัส่วนเพิม่รำคำรบัซื้อไฟฟ้ำ (Adder) ที่
อตัรำ 8 บำทต่อกโิลวตัต์-ชัว่โมง (หน่วย) เป็นระยะเวลำ 10 ปี กระแสเงนิสดของบรษิทัมคีวำมแน่นอน
และคำดกำรณ์ไดเ้นื่องจำกบรษิทัมอีตัรำค่ำรบัซื้อไฟฟ้ำทีแ่น่นอนจำกสญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำและควำมเสีย่ง
ทีจ่ะไม่ไดร้บัช ำระเงนิจำกผูซ้ื้ออยู่ในระดบัต ่ำ โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ของบรษิทัตัง้อยู่ในพื้นที ่9 
จงัหวดัในภำคตะวนัออกเฉียงเหนือและในจงัหวดัลพบุร ีซึ่งจำกขอ้มูลสถิติควำมเขม้รงัสดีวงอำทติย์
พบว่ำภำคตะวนัออกเฉยีงเหนือเป็นพื้นทีท่ีเ่หมำะสมทีสุ่ดส ำหรบักำรผลติไฟฟ้ำจำกแสงอำทติย์ ในดำ้น
สญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำนัน้ บรษิทัมคีวำมไดเ้ปรยีบกว่ำผูป้ระกอบกำรรำยอื่นเนื่องจำกบรษิทัไดร้บัค่ำรบัซื้อ
ไฟฟ้ำในอตัรำสูงสุดจำกนโยบำยสนับสนุนของภำครฐั นอกจำกนี้ ประสบกำรณ์ของคณะผู้บรหิำรใน
ธุรกจิผลติไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทติย์กย็งัช่วยเสรมิควำมเขม้แขง็ใหแ้ก่บรษิทัอกีดว้ยโดยบรษิทัเป็น
ผูพ้ฒันำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยเ์ชงิพำณชิยร์ำยแรกในประเทศไทย นอกจำกนี้ สถำนะทำงธุรกจิที่
เขม้แขง็ของบรษิทัยงัเป็นผลมำจำกกำรมนีโยบำยทำงกำรเงนิทีร่ะมดัระวงัดว้ยเช่นกนั 
 กำรปรับเพิ่มอันดบัเครดิตเป็นผลมำจำกกำรที่บริษัทมีผลกำรด ำเนินงำนที่ม ัน่คงและดีกว่ำ
ประมำณกำรมำโดยตลอด รวมถงึกำรมภีำระเงนิกูร้วมทีล่ดลง ส่งผลใหบ้รษิทัมคีวำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิ
ทีด่ขี ึน้ โรงไฟฟ้ำของบรษิทัมผีลกำรด ำเนินงำนทีด่มีำตัง้แต่จดัตัง้ซึง่ส่วนใหญ่เป็นผลจำกกำรใชอุ้ปกรณ์ที่
ผ่ำนกำรพสิูจน์แล้วและได้รบักำรรบัรอง รวมทัง้กำรด ำเนินงำนโรงไฟฟ้ำที่มปีระสิทธิภำพ กล่ำวคือ 
โรงไฟฟ้ำของบรษิทัได้รบักำรตดิตัง้อุปกรณ์ส ำคญัทีม่มีำตรฐำน เช่น แผ่นเซลล์แสงอำทติย์และเครื่อง
แปลงกระแสไฟฟ้ำซึ่งบรษิทัสัง่ซื้อจำกผูจ้ ำหน่ำยทีม่ชี ื่อเสยีง ไดแ้ก่ Kyocera Corporation (Kyocera) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูม้กีารค ้าประกนั  A 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต     แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
  เครดิตพินิจ 
04/06/58 A- Stable 
02/05/57 BBB+ Stable 
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และ SMA Solar Technology AG (SMA) โดยผูจ้ ำหน่ำยทัง้ 2 รำยมกีำรรบัประกนัประสทิธภิำพของอุปกรณ์ระยะยำวใหแ้ก่บรษิทั  
 บรษิทัมผีลกำรด ำเนินงำนทีด่กีว่ำทีท่รสิเรทติ้งไดค้ำดกำรณ์ไวม้ำตัง้แต่ปี 2557 ซึ่งเป็นปีแรกที่บรษิทัไดร้บัอนัดบัเครดติ บรษิทัสำมำรถผลติไฟฟ้ำไดสู้ง
กว่ำทีค่ำดกำรณ์ประมำณ 13% ต่อปี ในปี 2559 บรษิทัผลติไฟฟ้ำไดป้ระมำณ 391 ลำ้นหน่วยซึ่งสูงกว่ำประมำณกำรที ่346 ลำ้นหน่วยอยู่ 13% นอกจำกนี้ 
ไฟฟ้ำทีผ่ลติไดย้งัมปีรมิำณสูงกว่ำประมำณกำรเบื้องต้นของพลงังำนไฟฟ้ำทีค่ำดว่ำจะผลติไดท้ีร่ะดบัควำมน่ำจะเป็น 50% (P50) อยู่ 7% ส ำหรบัปี 2559 อกี
ดว้ย ทัง้นี้ P50 แสดงถงึปรมิำณไฟฟ้ำทีผ่ลติไดต่้อปีซึง่มโีอกำสทีจ่ะสงูเกนิระดบัได ้50% โดยปรกตแิลว้ P50 จะสะทอ้นผลผลติทีด่ทีีสุ่ดของโครงกำรหนึ่ง ๆ ซึ่ง
มำจำกกำรประมำณกำรทีพ่จิำรณำถึงควำมไม่แน่นอนต่ำง ๆ ของโครงกำรนัน้ ๆ บรษิทัมปีระสทิธภิำพโรงไฟฟ้ำเฉลีย่ที ่77.5% ในปี 2559 ส ำหรบัในช่วง 6 
เดอืนแรกของปี 2560 นัน้ บรษิทัผลติไฟฟ้ำได ้199 ลำ้นหน่วย ซึ่งอยู่ในระดบัเดยีวกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อนหน้ำ ทัง้นี้ คำดว่ำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์
ของบรษิทัจะสรำ้งรำยไดป้ระมำณ 4,000-4,500 ลำ้นบำทต่อปีดว้ยก ำลงักำรผลติ ณ ปจัจุบนั 
 จำกกำรมโีรงไฟฟ้ำทีม่ปีระสทิธภิำพสงูท ำใหบ้รษิทัสำมำรถมกีระแสเงนิสดทีส่งูและแน่นอนผ่ำนกำรด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำแต่ละแห่งของบรษิทั เป็นผล
ใหภ้ำระเงนิกูร้วมของบรษิทัลดลงและควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ของบรษิทักเ็พิม่ขึน้ โดยบรษิทัมอีตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำ
ตดัจ ำหน่ำย (EBITDA) ต่อดอกเบี้ยจ่ำยเพิม่ขึน้จำก 4.4 เท่ำในปี 2558 เป็น 6.5 เท่ำในช่วงครึง่แรกของปี 2560 โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ยงัมอีตัรำส่วน
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (อตัรำส่วนก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้) สงูเพรำะไดร้บั Adder และมคี่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำนที่
ต ่ำ โดยอตัรำค่ำรบัซื้อไฟฟ้ำทีโ่รงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์แต่ละแห่งของบรษิทัได้รบัอยู่ทีป่ระมำณ 11 บำทต่อหน่วย และบรษิทัยงัมอีตัรำส่วน EBITDA ต่อ
รำยได ้(EBITDA Margin) ทีป่ระมำณ 85% อกีดว้ย บรษิทัมเีงนิกูร้วมลดลงจำก 15,796 ลำ้นบำท ณ สิน้ปี 2558 เหลอื 12,977 ลำ้นบำท ณ สิ้นเดอืนมถุินำยน 
2560 ในขณะทีอ่ตัรำส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนดขีึ้นจำก 65.1% ณ สิ้นปี 2558 เป็น 55.4% ณ สิ้นเดอืนมถุินำยน 2560 อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำร
ด ำเนินงำนต่อเงนิกูร้วมกด็ขี ึน้เช่นกนัโดยเพิม่ขึน้จำก 19.1% ในปี 2558 เป็น 25% (ปรบัเป็นอตัรำส่วนเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในช่วงครึง่แรกของ
ปี 2560 นอกจำกภำระเงนิกูย้มืทีล่ดลงแลว้ บรษิทัยงัส ำรองเงนิสดจ ำนวนมำกไวส้ ำหรบัรองรบัเหตุกำรณ์ทีค่ำดไมถ่งึรวมถงึส ำหรบักำรลงทุนใหม่ ๆ ของบรษิทั  
 อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึโอกำสในกำรเตบิโตของกำรใชพ้ลงังำนหมุนเวยีนในประเทศไทยดว้ยโดยเหน็ไดจ้ำกกำรทีภ่ำครฐัมนีโยบำยระยะยำวในกำร
พฒันำแหล่งพลงังำนทำงเลอืกซึ่งรวมถงึกำรใหก้ำรสนับสนุนแก่ผูผ้ลติไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทติย์ นอกจำกนี้ ควำมต้องกำรในกำรใชพ้ลงังำนกจ็ะยงัคง
เตบิโตอย่ำงมัน่คงต่อไปในอนำคต 
 อย่ำงไรกต็ำม อนัดบัเครดติดงักล่ำวยงัมขีอ้จ ำกดัจำกควำมเสีย่งทีจ่ะเกดิขึน้ตำมแผนกำรลงทุนเพื่อตอบสนองกำรเตบิโตของบรษิทั ทรสิเรทติ้งมองว่ำ
บรษิทัมแีนวโน้มจะลงทุนในโครงกำรโรงไฟฟ้ำใหม ่ๆ เพือ่เสรมิก ำลงักำรผลติใหแ้ก่โรงไฟฟ้ำของบรษิทั บรษิทัจ ำเป็นจะต้องลงทุนเพิม่เตมิเพื่อทีจ่ะรกัษำระดบั
รำยไดใ้หย้งัคงแขง็แกร่ง Adder ทีโ่รงไฟฟ้ำต่ำง ๆ ของบรษิทัไดร้บันำน 10 ปีก ำลงัจะสิ้นสุดในระหว่ำงปี 2563 จนถงึปี 2567 ซึ่งจะท ำใหบ้รษิทัมรีำยไดจ้ำก
โรงไฟฟ้ำลดลงอย่ำงรวดเรว็ บรษิทัจงึมุ่งเน้นกำรลงทุนโรงไฟฟ้ำในต่ำงประเทศเนื่องจำกโอกำสกำรลงทุนภำยในประเทศเริม่มจี ำกดัในระยะ 2-3 ปีขำ้งหน้ำ 
ประกอบกบับรษิทัมแีนวทำงทีจ่ะหลกีเลีย่งกำรลงทุนในแหล่งพลงังำนทดแทนทีต่อ้งใชเ้ทคโนโลยทีีซ่บัซอ้นยิง่ขึน้ดว้ย กำรลงทุนในต่ำงประเทศในช่วงเริม่ต้นจะ
ท ำใหบ้รษิทัมคีวำมเสีย่งเช่นเดยีวกบัผูพ้ฒันำโครงกำรรำยอื่น ๆ เช่น ควำมเสีย่งของประเทศทีไ่ปลงทุน ควำมเสีย่งดำ้นกฎระเบยีบ ควำมเสีย่งจำกกำรก่อสรำ้ง 
ค่ำใชจ้่ำยทีส่งูเกนิ ควำมล่ำชำ้ในกำรไดร้บัใบอนุญำต ควำมเสีย่งทำงกำรเงนิ และควำมล่ำช้ำในกำรเริม่ด ำเนินงำนเชงิพำณชิย ์เป็นตน้   
 ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิัทจะใช้เงนิลงทุนประมำณ 4,000-5,000 ลำ้นบำทในช่วงปี 2560-2562 เพื่อขยำยก ำลงักำรผลติ อย่ำงไรก็ตำม ด้วยนโยบำย
กำรเงนิทีร่ะมดัระวงั บรษิทัมแีผนจะเพิม่ทุนประมำณ 1,800 ลำ้นบำทดว้ยวธิจีดัสรรให้แก่บุคคลในวงจ ำกดัโดยกำรขำยหุน้ใหม่ประมำณ 92.4 ลำ้นหุน้ ดงันัน้ 
ทรสิเรทติ้งจงึไมค่ดิว่ำบรษิทัจะพึง่พำกำรกูย้มืเป็นหลกัส ำหรบักำรลงทุนใหม่ ๆ จำกประมำณกำร EBITDA รวมทัง้กำรลงทุน และกำรเพิม่ทุนในระดบัดงักล่ำว 
อตัรำส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทัจงึคำดว่ำจะอยู่ต ่ำกว่ำ 50% ในขณะทีอ่ตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกูร้วมจะอยู่ในระดบัสูงกว่ำ 
23% ในช่วงประมำณกำร  
  ภำยใตส้มมตฐิำนของทรสิเรทติ้งคำดว่ำกำรผลติไฟฟ้ำของบรษิทัจะสอดคลอ้งกบัประมำณกำร P90 หรอืทีร่ะดบัควำมน่ำจะเป็นที่ 90% ส ำหรบัพลงังำน
ไฟฟ้ำทีค่ำดว่ำจะผลติได ้(P90) และประสทิธภิำพโรงไฟฟ้ำเฉลีย่จะอยู่ที ่78% โดยคำดว่ำบรษิัทจะสำมำรถผลติไฟฟ้ำไดป้ระมำณ 340-350 ลำ้นหน่วยต่อปี 
ในขณะที่ EBITDA คำดว่ำจะอยู่ที่ประมำณ 3,300-3,500 ล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2560-2563 ตัง้แต่ปี 2564 เป็นต้นไปคำดว่ำ EBITDA จะค่อย ๆ ลดลง
เนื่องจำกกำรทยอยหมดอำยุของ Adder  
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหมำยว่ำบรษิทัจะสำมำรถรกัษำระดบัประสทิธภิำพโรงไฟฟ้ำใหสู้งกว่ำ 75% ไดใ้นอกี 3 
ปีขำ้งหน้ำ ซึ่งจะท ำให้บรษิัทม ี EBITDA อย่ำงน้อยที่ระดบั 3,300-3,500 ล้ำนบำทต่อปี ในขณะที่คำดว่ำบรษิัทจะยงัคงด ำเนินนโยบำยทำงกำรเงนิแบบ
ระมดัระวงัโดยทีก่ำรลงทุนขยำยธุรกจิของบรษิทัไมน่่ำจะส่งผลกระทบต่อสถำนะควำมยดืหยุ่นทำงกำรเงนิของบรษิทัอย่ำงมนียัส ำคญั  
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 อนัดบัเครดติอำจปรบัเพิม่ขึ้นไดห้ำกบรษิัทสำมำรถเพิม่ EBITDA ไดอ้ย่ำงต่อเนื่องจำกกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำทีส่ำมำรถสร้ำงผลก ำไรหรอืบรษิทัไดร้บั
ผลตอบแทนจำกกำรลงทุนทีแ่ขง็แกร่งในขณะทีบ่รษิทัสำมำรถควบคุมภำระหนี้ใหอ้ยู่ในระดบัทีเ่หมำะสม ในทำงตรงกนัขำ้ม ปจัจยัเชงิลบต่ออนัดบัเครดติอำจ
เกดิขึน้ไดจ้ำกประสทิธภิำพของโรงไฟฟ้ำทีถ่ดถอยลงจนส่งผลต่อควำมสำมำรถในกำรสรำ้งกระแสเงนิสดของบรษิทัอย่ำงมนีัยส ำคญั หรอืกำรขยำยธุรกจิดว้ย
กำรก่อหนี้ในระดบัสงู 
 

 
บริษทั เอสพีซีจี จ ากดั (มหาชน) (SPCG) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
SPCG196A: หุน้กูม้ผีูค้ ้าประกนัชนิดทยอยช าระคนืเงนิตน้ 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายในปี 2562    A 
SPCG17DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2560 A 
SPCG18DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2561 A 
SPCG19DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A 
SPCG20DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
SPCG21DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
SPCG22DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,250 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
SPCG23DA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 650 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

  ---------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------- 
 ม.ค.-มิ.ย. 

2560 
2559 2558 2557 2556 2555 

รายได ้ 2,517 5,448 5,000 4,357 2,473 1,214 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 315 745 898 979 605 230 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 1,257 2,314 2,196 1,632 496 7 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 1,683 3,217 3,018 2,514 1,023 279 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและ
ค่าตดัจ าหน่าย 

2,060 4,016 3,940 3,407 1,658 555 

ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 61 80 202 1,358 8,339 6,055 
สนิทรพัยร์วม 24,061 24,232 24,736 25,571 22,501 13,052 
เงนิกูร้วม 12,977 13,321 15,796 18,014 16,646 8,171 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 10,434 9,766 8,470 7,100 3,513 2,589 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดั
จ าหน่าย/รายได ้(%) 

79.4 72.0 77.7 77.5 65.5 44.7 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 14.2 **        14.2        13.4  12.5 8.5 5.3 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดั 
จ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

6.5 5.4 4.4 3.5 2.7 2.4 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 25.0 **        24.1        19.1  14.0 6.1 3.4 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 55.4 57.7 65.1 71.7 82.6 75.9 
*  งบการเงนิรวม 

** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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