
 
   

  
 

 

เครดิตวาระ  (CreditUpdate) เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององคก์รหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งไดป้ระกาศผลไปแลว้ ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักลา่วจะกระท าตลอดอายุของ
สญัญาหรอืตราสาร และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม ่หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มลูผลกระทบ
เพยีงพอทีจ่ะปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แกส่าธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึน้" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" 
(Affirmed) หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled) 
 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้ลดอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ถริไทย จ ำกดั (มหำชน) เป็นระดบั “BBB-” 
จำกเดมิทีร่ะดบั “BBB” โดยกำรปรบัลดอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัทีอ่่อนตวั
ลงกวำ่ทีค่ำดและสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัทีอ่่อนแอลง ทัง้น้ี อนัดบัเครดติยงัคงสะทอ้นถงึควำม
เป็นผูน้ ำของบรษิทัในอุตสำหกรรมผลติหมอ้แปลงไฟฟ้ำในประเทศ ตลอดจนควำมสำมำรถในกำร
ผลติหมอ้แปลงไฟฟ้ำก ำลงัและหม้อแปลงไฟฟ้ำระบบจ ำหน่ำยซึ่งมกี ำลงัไฟฟ้ำและแรงดนัไฟฟ้ำที่
หลำกหลำย โดยที่กำรพจิำรณำอนัดบัเครดติยงัค ำนึงถงึโอกำสในกำรเติบโตในตลำดส่งออกของ
บรษิทัดว้ย อยำ่งไรกต็ำม จุดแขง็ดงักลำ่วถกูลดทอนบำงสว่นจำกอุปสงคห์มอ้แปลงไฟฟ้ำในประเทศ
ทีอ่อ่นแอ รวมทัง้กำรแขง่ขนัทีท่วคีวำมรุนแรง และภำระหน้ีของบรษิทัทีเ่พิม่สงูขึน้ 
 บริษัทถิรไทยก่อตัง้ในปี 2530 โดยเป็นผู้น ำในธุรกิจผลิตหม้อแปลงไฟฟ้ำตำมค ำสัง่ 
นอกจำกน้ี บรษิทัยงัใหบ้รกิำรทีเ่กี่ยวขอ้งอื่น ๆ ไดแ้ก่ กำรตดิตัง้และกำรซ่อมบ ำรุงหมอ้แปลงไฟฟ้ำ
ดว้ย บรษิทัจดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย ์เอม็ เอ ไอ (Market for Alternative Investment – MAI) 
ในเดอืนพฤษภำคม 2549 โดยมนีำยสมัพนัธ ์วงษ์ปำน ซึง่ด ำรงต ำแหน่งกรรมกำรผูจ้ดักำรและคณะ
ผูบ้รหิำรหลกัเป็นผูถ้อืหุ้นใหญ่ของบรษิทัในสดัสว่นรวมกนั 29% ณ เดอืนมนีำคม 2560 ปจัจุบนั
บรษิทัยงัไดข้ยำยกำรลงทุนไปสูธุ่รกจิประกอบรถยกไฮดรอลกิ ธุรกจิเหลก็แปรรูป และธุรกจิรบัจำ้ง
ด ำเนินงำนและซ่อมบ ำรุง (Maintenance and Operation -- O&M) โดยผำ่นกำรด ำเนินงำนของ
บรษิทัยอ่ยซึง่เป็นกลยทุธเ์พือ่บรรเทำปญัหำอุปสงคใ์นผลติภณัฑห์ลกัทีล่ดลงดว้ย 
 กำรลดอนัดบัเครดติในครัง้น้ีมสีำเหตุเน่ืองมำจำกกำรทีบ่รษิทัมผีลกำรด ำเนินงำนอ่อนแอกว่ำ
ทีค่ำดทัง้จำกกำรลดลงอย่ำงมำกของรำยไดจ้ำกผลติภณัฑห์ลกัและควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรที่
ลดลง ผลกำรด ำเนินงำนทีต่ ่ำกว่ำคำดมสีำเหตุหลกัมำจำกตลำดในประเทศทีอ่ยูใ่นภำวะซบเซำเป็น
ระยะเวลำนำน ทัง้น้ี รำยไดร้วมของบรษิทัในช่วงครึง่แรกของปี 2560 ลดลง 8% เมื่อเทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปีก่อนมำอยูท่ี ่1,065 ลำ้นบำท รำยไดท้ีล่ดลงมำจำกยอดขำยหมอ้แปลงไฟฟ้ำทีล่ดลง 
30% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน เช่นเดยีวกบัผูป้ระกอบรำยอื่นในธุรกิจเดยีวกนั บรษิทั
ยงัคงไดร้บัผลกระทบจำกควำมตอ้งกำรในประเทศทีห่ดตวัลงอยำ่งมำกซึง่สง่ผลใหเ้กดิกำรแขง่ขนัที่
รุนแรงในดำ้นรำคำ โดยบรษิทัมผีลขำดทุนสทุธจิ ำนวน 84 ลำ้นบำทในชว่งครึง่แรกของปี 2560 
 อนัดบัเครดติที่ลดลงยงัเป็นผลมำจำกสถำนะทำงกำรเงนิของบรษิัทที่อ่อนแอลงด้วยเน่ือง 
จำกภำระหน้ีสนิที่เพิม่ขึ้นได้ลดทอนควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ีของบริษัทลง ทัง้น้ี คำดว่ำผล
ประกอบกำรของบรษิทัจะยงัคงออ่นแอในชว่งเวลำทีเ่หลอืของปี 
 อนัดบัเครดติในปจัจุบนัยงัคงสะท้อนถงึสถำนะควำมเป็นผู้น ำในธุรกิจหม้อแปลงไฟฟ้ำใน
ประเทศของบรษิทั โดยบรษิทัเป็นหน่ึงในไม่กี่บรษิทัภำยในประเทศทีส่ำมำรถผลติได้ทัง้หมอ้แปลง
ไฟฟ้ำก ำลงัและหมอ้แปลงไฟฟ้ำระบบจ ำหน่ำย ผลติภณัฑ์ของบรษิทัครอบคลุมหม้อแปลงไฟฟ้ำ
ก ำลงัทีม่กี ำลงัไฟฟ้ำสงูสดุ 300 เมกะโวลตแ์อมแปร ์(MVA) ทีแ่รงดนัไฟฟ้ำสงูสดุ 230 กโิลโวลต ์(kV) 
และหมอ้แปลงไฟฟ้ำระบบจ ำหน่ำยทีม่กี ำลงัไฟฟ้ำตัง้แต ่1 กโิลโวลตแ์อมแปร ์(KVA) ถงึ 10 MVA ที่
แรงดนัไฟฟ้ำสงูสุด 36 kV อกีทัง้บรษิทัยงัเป็นหน่ึงในผู้ผลติน้อยรำยที่สำมำรถจ ำหน่ำยหมอ้แปลง
ไฟฟ้ำก ำลงัใหแ้ก่หน่วยงำนรฐัวสิำหกิจกำรไฟฟ้ำได้ นอกจำกน้ี บรษิทัยงัมคีวำมได้เปรยีบในกำร

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบัเครดิต    แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
   เครดิตพินิจ 
29/02/59 
25/01/54 
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ติดต่อ: 
 
เนาวรตัน์ เตม็วฒันางกูร 
nauwarut@trisrating.com 

ตุลยวตั ฉตัรค า 
tulyawat@trisrating.com 
 
มณเฑยีร จนัทรก์ล ่า 
monthian@trisrating.com 
 
WWW.TRISRATING.COM 
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แขง่ขนัจำกกำรมสีญัญำกำรใชล้ขิสทิธิข์อง Siemens Transformers Austria GmbH & Co KG (Siemens) จำกประเทศออสเตรยีซึง่ช่วยสนับสนุนบรษิทั
ในดำ้นกำรออกแบบผลติภณัฑแ์ละกำรเขำ้สูต่ลำดใหม ่ๆ ส ำหรบัหมอ้แปลงภำยใตต้รำสนิคำ้ถริไทยอกีดว้ย 
 ควำมหลำกหลำยของผลติภณัฑห์มอ้แปลงไฟฟ้ำสง่ผลใหบ้รษิทัมกีลุ่มลูกคำ้ในประเทศที่กวำ้งขวำงครอบคลุมทัง้หน่วยงำนรฐัวสิำหกจิกำรไฟฟ้ำ
และหน่วยงำนภำคเอกชน รวมทัง้กำรขยำยตลำดตำ่งประเทศเพิม่ขึน้ ทัง้น้ี ทรสิเรทติง้ยงัมมีุมมองในดำ้นบวกต่อศกัยภำพกำรเตบิโตของบรษิทัในตลำด
สง่ออกซึง่จะชว่ยบรรเทำผลจำกวฏัจกัรของตลำดในประเทศได ้เมื่อไมน่ำนมำน้ีบรษิทัไดท้ ำกำรปรบัปรุงโรงงำนเพื่อขยำยก ำลงักำรผลติหมอ้แปลงไฟฟ้ำ
ซึง่จะเพิม่ควำมไดเ้ปรยีบในกำรแขง่ขนัใหแ้ก่บรษิทั สง่ผลใหใ้นไตรมำสแรกของปี 2560 บรษิทัมกี ำลงักำรผลติรวมเพิม่ขึน้เป็น 9,000 MVA จำก 5,000 
MVA กำรขยำยก ำลงักำรผลติดงักลำ่วสำมำรถรองรบักำรเตบิโตของบรษิทัในระยะ 5-7 ปีขำ้งหน้ำ 
 ทรสิเรทติง้ไดป้รบัลดมุมมองทีม่ตีอ่ตลำดหมอ้แปลงไฟฟ้ำภำยในประเทศลงแมว้่ำควำมตอ้งกำรใชไ้ฟฟ้ำยงัคงเพิม่สงูขึน้กต็ำม ทัง้น้ี เน่ืองจำกกำร
เป็นอุตสำหกรรมทีเ่คยแขง็แกร่งแต่กลบัชะลอตวัลงอยำ่งมำกในช่วงไม่กี่ปีทีผ่ำ่นมำ โดยมสีำเหตุหลกัมำจำกกำรเลื่อนงำนประมูลและกำรท ำสญัญำของ
รฐัวสิำหกิจกำรไฟฟ้ำ นอกจำกน้ี กำรชะลอตวัของโครงกำรลงทุนภำคเอกชนยงัส่งผลให้อุปสงค์ในตลำดอ่อนตวัลง งำนในภำครฐัและเอกชนก็มกีำร
แขง่ขนัในกำรประมลูโครงกำรทีรุ่นแรงยิง่ขึน้ สง่ผลใหก้ำรท ำก ำไรของผูผ้ลติหมอ้แปลงไฟฟ้ำลดต ่ำลงอยำ่งมำกเน่ืองจำกผูผ้ลติจ ำเป็นตอ้งลดรำคำสนิคำ้
เพือ่ใหไ้ดค้ ำสัง่ซือ้จำกลกูคำ้ ทรสิเรทติง้คำดวำ่สถำนกำรณ์ตลำดทีซ่บเซำจะยงัคงด ำเนินตอ่ไปและจะสง่ผลลบตอ่สถำนะทำงกำรเงนิของผูผ้ลติหมอ้แปลง
ไฟฟ้ำ  
 รำยไดร้วมของบรษิทัในชว่งครึง่แรกของปี 2560 ทีร่ะดบั 1,065 ลำ้นบำทยงัคงต ่ำกว่ำทีท่รสิเรทติง้คำดกำรณ์ไวท้ัง้ปีที่ระดบัเกนิ 3,000 ลำ้นบำท 
ผลจำกกำรเลื่อนงำนประมลูของรฐัวสิำหกจิกำรไฟฟ้ำและยอดค ำสัง่ซือ้ของลูกคำ้ภำคเอกชนทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศทีน้่อยกว่ำคำดบ่งบอกถงึกำร
ฟ้ืนตวัของรำยไดท้ีช่ำ้กวำ่ทีป่ระมำณกำรณ์ไว ้รำยไดจ้ำกกำรขำยหมอ้แปลงไฟฟ้ำซึง่มสีดัสว่นมำกสุดของรำยไดร้วมของบรษิทัลดลง 30% เมื่อเทยีบกบั
ชว่งเดยีวกนัของปีก่อน จำกระดบั 868 ลำ้นบำทมำอยูท่ี ่611 ลำ้นบำทในชว่งครึง่แรกของปี 2560 รำยไดจ้ำกลูกคำ้ภำคเอกชนในประเทศลดลงมำกทีสุ่ด 
โดยลดลงถงึ 78.4% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน รำยไดจ้ำกกำรขำยหมอ้แปลงไฟฟ้ำทีล่ดลง สง่ผลใหร้ำยไดจ้ำกกำรขำยหมอ้แปลงไฟฟ้ำอยูท่ี่
ระดบัเกอืบ 60% ของรำยไดร้วมของบรษิทัในช่วงครึง่แรกของปี 2560 เทยีบกบัระดบัประมำณ 70% ในอดตีทีผ่ำ่นมำ ในทำงตรงกนัขำ้ม รำยไดจ้ำก
บรษิทัยอ่ยเตบิโตในระดบัเกอืบ 40% ของรำยไดร้วม 
 แมว้ำ่บรษิทัจะมจีุดแขง็ทำงกำรตลำดเมื่อเทยีบกบัผูผ้ลติหมอ้แปลงในประเทศรำยอื่น แต่ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัยงัคงอ่อนตวัลงตำมสภำพ
กำรแข่งขนัที่รุนแรงทำงด้ำนรำคำ นอกจำกน้ี บรษิัทยงัเผชิญกบักำรแข่งขนัจำกหม้อแปลงไฟฟ้ำน ำเขำ้ที่ผลติโดยผูผ้ลติในประเทศจนีอกีด้วย ทัง้น้ี 
ในชว่งครึง่แรกของปี 2560 อตัรำก ำไรขัน้ตน้ของบรษิทัอ่อนตวัลงมำอยูท่ี ่18% เทยีบกบัระดบั 26% ในปี 2559 โดยเฉพำะอยำ่งยิง่ก ำไรขัน้ตน้จำกหมอ้
แปลงไฟฟ้ำนัน้ลดลงอย่ำงมำกโดยเหลอืเพยีง 7% จำก 23% ในช่วงปีทีผ่่ำนมำ กลุ่มลูกคำ้รฐัวสิำหกิจกำรไฟฟ้ำยงัคงเป็นกลุ่มที่มปีญัหำที่สุดซึง่ต่อ
เน่ืองมำจำกปีทีแ่ลว้ดว้ยอตัรำก ำไรทีล่ดลง ทัง้น้ี ก ำไรขัน้ตน้ของบรษิทัลดลง 41% เมื่อเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีก่อนมำอยูท่ี ่192 ลำ้นบำท 
 ในทำงตรงขำ้มกบัรำยไดท้ีล่ดลง คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรด ำเนินงำนของบรษิทัยงัคงเพิม่ขึน้อยำ่งตอ่เน่ืองโดยสำเหตุหลกัมำจำกคำ่ใชจ้ำ่ยของบรษิทัยอ่ยที่
สงูขึน้ บรษิทัมคีวำมพยำยำมทีจ่ะสรำ้งกำรเตบิโตของผลก ำไร โดยกำรเพิม่รำยไดจ้ำกธุรกจิอื่นนอกเหนือจำกกำรขำยหมอ้แปลงไฟฟ้ำ ทัง้น้ี บรษิทัยอ่ย
ต่ำง ๆ จ ำเป็นตอ้งเพิม่กำรลงทุนในกำรพฒันำทรพัยำกรเพื่อเพิม่ควำมเชี่ยวชำญทีจ่ะสำมำรถใหบ้รกิำรอื่น ๆ ไดม้ำกขึน้ อำท ิงำนดำ้นวศิวกรรม งำน
จดัซือ้จดัจำ้ง และงำนก่อสรำ้ง (Engineering, Procurement, and Construction -- EPC) รวมถงึงำน O&M จงึสง่ผลใหบ้รษิทัมผีลขำดทุนจำกกำร
ด ำเนินงำนจ ำนวน 80 ลำ้นบำทและมผีลขำดทุนก่อนดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยจ ำนวน 31 ลำ้นบำทในช่วงครึง่แรกของปี 2560 
ซึง่ผลประกอบกำรทีอ่อ่นแอลงไดล้ดทอนควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ีของบรษิทั 
 อนัดบัเครดติยงัพจิำรณำจำกภำระหน้ีสนิของบรษิทัที่เพิม่สงูขึน้อย่ำงรวดเรว็ดว้ยเช่นกนั กล่ำวคอื เงนิกู้รวมของบรษิทัเพิม่ขึน้มำตัง้แต่ปี 2558 
และยงัคงอยูใ่นระดบัสูง โดย ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 บรษิทัมเีงนิกู้รวมเท่ำกบั 1,494 ล้ำนบำท หน้ีสนิทีเ่พิม่ขึน้เน่ืองมำจำกกำรเพิม่ขึน้ของเงนิทุน
หมุนเวยีนและเงนิลงทุนส ำหรบักำรก่อสรำ้งโรงงำนแห่งใหม่ กำรเพิม่ขึน้อยำ่งมำกของลูกหน้ีกำรคำ้ในช่วง 3 ปีทีผ่ำ่นมำมผีลกดดนัต่อสภำพคล่องและ
อตัรำเงนิกูร้วมของบรษิทัดว้ย ทัง้น้ีภำระหน้ีทีเ่พิม่ขึน้ยงัคงเป็นประเดน็กงัวลต่ออนัดบัเครดติเน่ืองจำกบรษิทัมแีนวโน้มทีจ่ะผดิขอ้ก ำหนดของหุน้กู้ โดย
บรษิทัมเีงนิกู้รวมทีม่ดีอกเบีย้ต่อสว่นของผูถ้อืหุน้อยูท่ีร่ะดบั 1.48 เท่ำ ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 เทยีบกบัขอ้ก ำหนดที่ระบุใหอ้ยูใ่นระดบัไม่เกนิ 1.5 เท่ำ 
ในขณะทีอ่ตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทัเพิม่ขึน้มำอยูท่ี ่59.8% 
 ในอนำคตขำ้งหน้ำ ทรสิเรทติง้คำดวำ่รำยไดแ้ละก ำไรของบรษิทัจะฟ้ืนตวัดขีึน้หำกหน่วยงำนรฐัวสิำหกจิกำรไฟฟ้ำสำมำรถเปิดประมูลไดต้ำมปกติ
และกำรลงทุนของภำคเอกชนฟ้ืนตวั ทัง้น้ี บรษิทัมยีอดขำยทีร่อกำรสง่มอบจ ำนวน 980 ล้ำนบำท ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 โดยประมำณ 85% ของ
ยอดขำยน้ีมกี ำหนดส่งมอบภำยในปี 2560 ทัง้น้ี ภำยใต้สมมตฐิำนของทรสิเรทติง้ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ รำยได้ของบรษิทัจะอยูท่ี่ระดบัประมำณ 2,500-
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3,000 ลำ้นบำทต่อปี โดยคำดว่ำบรษิทัจะมกี ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำยเพิม่ขึน้มำอยูท่ีร่ะดบั 200-300 ลำ้นบำทต่อปี 
และอตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนจะคอ่ยๆ ปรบัตวัลดลงมำอยูท่ีร่ะดบัประมำณ 50%  
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะทอ้นถงึกำรคำดกำรณ์ว่ำรำยไดแ้ละก ำไรของบรษิทัจะปรบัตวัเพิม่ขึน้จำกควำมสำมำรถในกำร
แขง่ขนัของบรษิทั อกีทัง้บรษิทัจะสำมำรถบรหิำรจดักำรเงนิทุนหมุนเวยีนในกำรด ำเนินงำนไดอ้ยำ่งรอบคอบและลดระดบัหน้ีสนิลงจนท ำใหบ้รษิทัสำมำรถ
ปฏบิตัติำมขอ้ก ำหนดทำงกำรเงนิได ้ 
 อนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัอำจไดร้บักำรปรบัเพิม่ขึน้หำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้อยำ่งมนีัยส ำคญั รวมทัง้
อตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนลดลงมำอยูท่ีร่ะดบัต ่ำกวำ่ 50% และอตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนเพิม่ขึน้มำอยูท่ีร่ะดบั 10%-15% อยำ่งต่อเน่ือง 
ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัอ่อนแอลงและอตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรำ้งเงนิทุนเพิม่ขึน้อยำ่งตอ่เน่ือง  
 
 

บริษทั ถิรไทย จ ำกดั (มหำชน) (TRT) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

*  งบการเงนิรวม   

**      ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

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

2560 
2559 2558 2557 2556 2555 

รายได ้ 1,065 2,537 2,224 2,132 2,518 1,921 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 31 42 53 46 46 39 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน (78) 48 (47) 48 188 22 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน (48) 118 (21) 133 274 59 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 56 301 254 156 45 176 
สนิทรพัยร์วม 3,080 3,304 3,025 2,653 2,576 2,528 
เงนิกูร้วม 1,494 1,648 1,350 961 880 978 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 1,004 1,127 1,077 1,174 1,184 1,044 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่า 
ตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

(3.99) 6.51 0.48 6.66 12.50 4.99 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) (1.07) **         4.33 (0.77) 5.35 13.69 4.10 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่า 
ตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

(1.02) 4.24 0.83 3.72 7.28 3.14 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) (0.69) **         7.14 (1.55) 13.81 31.07 6.03 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 59.82 59.39 55.63 45.00 42.64 48.36 

 บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อำคำรสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 
© บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงข้อเทจ็จรงิ หรือค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรือถือตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได้ ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้รบัหรือการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง 
จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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