
 
 

 

 

เหตผุล 

 ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั อควา คอรเ์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั 
“BBB-” โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถงึประสบการณ์ในการเป็นผูใ้ห้บรกิารเช่าพืน้ที่ตดิตัง้สื่อโฆษณา
ภายนอกทีอ่ยูอ่าศยั ตลอดจนรายได้ประจ าจากค่าเช่าคลงัสนิคา้ภายใต้สญัญาเช่าระยะยาว รายได้
เงนิปนัผลและความยดืหยุน่ทางการเงนิจากการลงทุนในบรษิทั โรงพมิพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
ในขณะเดยีวกนั อนัดบัเครดติไดค้ านึงถงึการเตบิโตทีช่ะลอตวัของเศรษฐกจิไทยซึง่อาจสง่ผลกระทบ
ต่อค่าใช้จ่ายโฆษณา สภาวะตลาดที่มกีารแข่งขนัสูงในธุรกิจตดิตัง้สื่อโฆษณาภายนอกที่อยู่อาศยั 
และระดบัหน้ีสนิทีเ่พิม่ขึน้จากการขยายกจิการของบรษิทั  
 บรษิทัอควา คอรเ์ปอเรชัน่ ก่อตัง้ในปี 2537 โดยเป็นผูใ้หบ้รกิารสนิเชื่อเช่าซือ้เครื่องใชไ้ฟฟ้า
ภายในบา้น บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในเดอืนกนัยายน 2547 และในปี 
2550 บรษิทั ไมดา้ แอสเซท็ จ ากดั (มหาชน) ภายใตก้ารน าของกลุม่ครอบครวัตระกูลเอีย้วศวิกิูล ได้
กลายมาเป็นผูถ้อืหุน้ใหญแ่ละตดัสนิใจยกเลกิธุรกจิสนิเชื่อเช่าซือ้ ในปี 2557 มผีูถ้อืหุน้ใหญ่กลุ่มใหม่
เข้ามาบริหารบริษัท ณ เดือนมีนาคม 2560 ผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทประกอบไปด้วยนายก าพล  
วีระเทพสุภรณ์ ซึ่งถือหุ้นในสัดส่วน 11.1% ของหุ้นทัง้หมดของบริษัท รองลงมาคือ บริษัท
หลกัทรพัย ์ยโูอบ ีเคยเ์ฮยีน (ประเทศไทย) จ ากดั ซึง่ถอืหุน้ 4.94% ตระกูลเอีย้วศวิกิูลถอืหุน้ 4.23% 
และนางสมุาล ีออ่งจรติ ถอืหุน้ 4.05%   
 บรษิทัมกีารลงทุนในกิจการต่าง ๆ อยา่งต่อเน่ืองมาตัง้แต่ปี 2550 และตัง้เป้าหมายทีจ่ะเป็น
บรษิทัจดัการการลงทุนในปี 2557 ในปี 2550 บรษิทัไดซ้ือ้หุน้จ านวน 50% ของบรษิทั อควา แอด 
จ ากดั ซึง่เป็นบรษิทัทีใ่หบ้รกิารตดิตัง้สื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยูอ่าศยั จากนัน้กไ็ดเ้พิม่การถอืหุน้เป็น 
100%ในปี 2554 ในปี 2553 บรษิทัถอืหุน้ในสดัสว่น 43.8% ของบรษิทัโรงพมิพต์ะวนัออก เน่ืองจาก
บรษิทัดงักล่าววางแผนจะเปลีย่นไปด าเนินธุรกจิพลงังานทดแทน ในปี 2557 บรษิทัไดข้ยายพอรต์
การลงทุนไปยงัธุรกิจที่สร้างรายไดป้ระจ า โดยในปี 2557 และปี 2558 บรษิทัได้ซื้อกิจการของ 
บรษิทัไทย คอนซมูเมอร ์ดสิทรบิวิชัน่ เซน็เตอร ์จ ากดั และ บรษิทั แอ๊คคอมพลชิ เวย ์โฮลดิง้ จ ากดั 
ซึง่บรษิทัทัง้สองด าเนินธุรกจิคลงัสนิคา้ใหเ้ชา่ทีพ่ฒันาตามความตอ้งการของลูกคา้ (Built-to-Suit) ใน
ปี 2559 บรษิทัไดพ้ฒันารสีอรท์เวชศาสตรเ์พื่อการฟ้ืนฟูและใหเ้ช่าแก่บรษิทั เดอะเคบนิ เชยีงใหม ่
จ ากัด เพื่อรบัรายได้ประจ าจากค่าเช่า ในช่วงปี 2558 และปี 2559 รายได้รวมของบริษัท
ประกอบดว้ยรายไดจ้ากคา่โฆษณาในสดัสว่น 52%-56% และรายไดค้่าเช่าจากคลงัสนิคา้และบรกิาร
ในสดัสว่น 44%-48% 
 อนัดบัเครดิตของบริษัทได้รบัการสนับสนุนจากการที่บริษัทมรีายได้ค่าเช่าที่บริษัทได้รับ
ประจ าจากสัญญาเช่าระยะยาว บริษัทไทย คอนซูมเมอร์ ดิสทริบิวชัน่ เซ็นเตอร์ และบริษัท 
แอ๊คคอมพลชิ เวย ์โฮลดิ้ง ซึ่งเป็นบรษิทัยอ่ยของบรษิทันัน้มพีืน้ที่เช่ารวมทัง้สิน้ 122,747 ตาราง
เมตร (ตร.ม.) และมกีารท าสญัญาเช่าระยะยาวกบัผูเ้ช่าทีม่คีวามน่าเชื่อถอื สญัญาเช่าระยะยาวบาง
สญัญามรีะยะเวลาเช่า 10 ปีครบก าหนดในปี 2565 และ 2567 และบางสญัญามอีายุสญัญา 3 ปีแต่
สามารถขยายอายสุญัญาตอ่ไดจ้นถงึปี 2566 บรษิทัมรีายไดจ้ากคา่เชา่อยูท่ี ่283 ลา้นบาทในปี 2559 
จากคลงัสนิคา้ทัง้ 4 แห่งทีเ่ปิดด าเนินการเตม็ปี รายไดค้่าเช่าจะเตบิโต 1%-4% ต่อปีตามอตัราการ
เพิม่คา่เชา่ทีร่ะบุไวใ้นสญัญา อตัราก าไรขัน้ตน้ของธุรกจิคลงัสนิคา้ค่อนขา้งสงูโดยคดิเป็น 95% ในปี 
2559 รายไดค้า่เชา่ของบรษิทัจะเพิม่มากยิง่ขึน้หลงัจากทีบ่รษิทัเริม่มรีายไดจ้ากการใหเ้ชา่รสีอรต์เวช

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:    Stable 
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  หน้า  2  

  บริษทั อควา คอรเ์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 

 

2 สิงหาคม 2560 

 

 

ศาสตรเ์พือ่การฟ้ืนฟูซึง่คาดวา่จะเริม่เปิดด าเนินการไดใ้นชว่งกลางปี 2560 ซึง่คาดวา่การใหเ้ชา่รสีอรต์จะท าใหร้ายไดจ้ากค่าเช่าเพิม่ขึน้ประมาณ 60 ลา้น
บาทตอ่ปี 
 นอกเหนือจากรายได้ประจ าจากค่าเช่า บรษิทัยงัได้รบัรายได้เงนิปนัผลจากการลงทุนในบรษิทัโรงพมิพต์ะวนัออกอกีจ านวน 35 ลา้นบาทในปี 
2559 ดว้ย ทัง้น้ี รายไดจ้ากเงนิปนัผลของบรษิทัคาดวา่จะเพิม่ขึน้ประมาณ 70 ลา้นบาทตอ่ปีเมื่อโรงไฟฟ้าทัง้หมดของบรษิทัโรงพมิพต์ะวนัออกเดนิเครื่อง
เตม็ที ่โดยรายไดค้า่เชา่และเงนิปนัผลรบัจะคดิเป็นสดัสว่น 50%-55% ของเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทั 
 ภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตวัในปจัจุบนัและภาวะการแข่งขนัที่รุนแรงส่งผลกระทบต่อรายได้รวมของบริษทัในช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา แม้ว่าสมาคม
โฆษณาแห่งประเทศไทยจะรายงานว่าค่าใชจ้่ายทีใ่ชส้ าหรบัการตดิตัง้สื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยูอ่าศยัจะเตบิโต 11% ต่อปีในระหว่างปี 2557-2559 แต่
รายไดจ้ากธุรกจิโฆษณาของบรษิทักลบัลดลงจาก 357 ลา้นบาทในปี 2556 มาอยูท่ี ่307-313 ลา้นบาทตอ่ปีในชว่งดงักลา่ว โดยอตัราการเช่าป้ายโฆษณา
จ านวน 275 ป้ายของบรษิทัลดลงอยูร่ะดบัปานกลางในช่วงปี 2557-2559 หลงัจากทีเ่คยสงูกว่า 70% ในช่วงก่อนหน้าน้ี อยา่งไรกต็าม ความสามารถใน
การท าก าไรของบรษิทัในธุรกจิสือ่โฆษณายงัคงอยูใ่นระดบัทีน่่าพอใจ โดยบรษิทัมอีตัราก าไรขัน้ตน้อยูท่ีร่ะดบั 42%-44% ในระหวา่งปี 2557-2559  
 การก่อหนี้ของบรษิทัอยูใ่นชว่งปรบัตวัสงูขึน้ แมว้า่บรษิทัจะมกีารเพิม่ทุนในปี 2557 แตอ่ตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนกเ็พิม่ขึน้จากระดบั
7% ในปี 2555 เป็น 36% ในปี 2558 และปี 2559 เน่ืองจากบรษิทัมกีารซือ้กจิการคอ่นขา้งมากในช่วงเวลาดงักล่าว บรษิทัใชเ้งนิจ านวน 1,115 ลา้นบาท
เพือ่ซือ้กจิการของบรษิทัไทย คอนซมูเมอร ์ดสิทรบิวิชัน่ เซน็เตอร ์และบรษิทัแอ๊คคอมพลชิ เวย ์โฮลดิง้ รวมทัง้เพิม่สดัสว่นการถอืหุน้ในบรษิทัอควา แอด 
ในชว่งปี 2557-2559 บรษิทัเริม่ขยายพอรต์การลงทุนในธุรกจิสือ่โฆษณาเพิม่ขึน้ โดยในชว่งเดอืนมนีาคม 2560 ไดซ้ือ้กจิการของ บรษิทั บอรด์เวย ์มเีดยี 
จ ากดั ซึง่ด าเนินธุรกจิใหบ้รกิารเชา่พืน้ทีป้่ายโฆษณานอกบา้นทัง้ในรปูแบบเครอืขา่ยป้าย LED (Light-Emitting Diode) และป้ายน่ิง บรษิทัใชเ้งนิทัง้หมด 
762 ลา้นบาทในการซือ้กจิการในครัง้น้ี ดงันัน้ อตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัจงึเพิม่ขึน้เป็น 40.9% ณ เดอืนมนีาคม 2560 และใน
เดอืนพฤษภาคม 2560 บรษิทัไดป้ระกาศจะซือ้กจิการอกี 1 แห่งซึง่เป็นกจิการที่ใหบ้รกิารเช่าพืน้ทีป้่ายโฆษณานอกบา้นโดยใชเ้งนิลงทุนมูลค่า 85 ลา้น
บาท การลงทุนเหล่าน้ีน่าจะช่วยเสรมิความแขง็แกร่งในการแขง่ขนัของบรษิทัในธุรกิจตดิตัง้สื่อโฆษณาภายนอกทีอ่ยูอ่าศยัโดยการเพิม่เครอืขา่ยป้าย 
LED เขา้มาเสรมิธุรกจิป้ายน่ิงเดมิทีบ่รษิทัมอียู ่อกีทัง้ยงัจะช่วยใหบ้รษิทัขยายพืน้ทีต่ดิตัง้ป้ายโฆษณาไดม้ากขึน้อกีดว้ย ทัง้น้ี กจิการทัง้ 2 แห่งทีบ่รษิทั
เพิง่ลงทุนเหลา่นี้มรีายได ้260 ลา้นบาทและมกี าไรสทุธ ิจ านวน 54 ลา้นบาท ในปี 2559    
 ผลการด าเนินงานของบรษิทัเตบิโตตามการซือ้กจิการต่างๆเพิม่ขึน้ บรษิทัมรีายไดท้ีเ่ตบิโตจาก 391 ลา้นบาทในปี 2555 เป็น 593 ลา้นบาทในปี 
2559 ซึง่คดิเป็นอตัราการเตบิโตโดยเฉลีย่ต่อปีที ่11% ในช่วงไตรมาสที ่1 ของปี 2560 รายไดข้องบรษิทัยงัคงเตบิโตอยา่งต่อเน่ืองโดยเพิม่ขึน้ 10% 
ในชว่งเดยีวกนัของปีก่อนมาอยูท่ีร่ะดบั 167 ลา้นบาท อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนคา่เสือ่มราคาของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้จาก 27.8% ในปี 2555 
เป็น 63.38% ในปี 2559 จากการทีบ่รษิทัมรีายไดท้ีม่อีตัราก าไรขัน้ตน้สงูจากธุรกจิคลงัสนิคา้ใหเ้ช่าเพิม่ขึน้ในช่วงปี 2557-2559 บรษิทัยงัไดร้บัสว่นแบ่ง
ก าไรจากการด าเนินงานจากการลงทุนในบรษิทัโรงพมิพต์ะวนัออกทีเ่ตบิโตขึน้เป็นล าดบั จากระดบัประมาณ 30 ลา้นบาท เป็น 100 ลา้นบาทต่อปีในช่วง
ปี 2555-2559 ทัง้น้ี บรษิทัมกี าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายเพิม่ขึน้จาก 95 ลา้นบาทในปี 2555 เป็น 433 ลา้นบาทในปี 
2558 หลงัจากทีบ่รษิทัซือ้กจิการบรษิทัแอ๊คคอมพลชิ เวยโ์ฮลดิง้ ในปี 2558 ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทั
ค่อนขา้งคงทีท่ีร่ะดบั 435 ลา้นบาทในปี 2559 และลดลงเลก็น้อยเป็น 120 ลา้นบาทในช่วงช่วงไตรมาสที ่1 ของปี 2560 อย่างไรก็ตาม ภาระหน้ีที่
คอ่นขา้งสงูจากการลงทุนตา่งๆ สง่ผลท าใหอ้ตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานตอ่เงนิกูร้วมของบรษิทัลดลงอยูท่ีป่ระมาณ 18% ในปี 2558-2559 และอยู่
ที ่15.3% ในชว่งไตรมาสที ่1 ของปี 2560 เมื่อเทยีบกบัระดบั 55%-82% ในชว่งปี 2555-2557 อตัราสว่นก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และ
คา่ตดัจ าหน่ายตอ่ดอกเบีย้จา่ยปรบัตวัลดลงแตย่งัคงอยูใ่นระดบัทีด่ทีี ่5.2 เทา่ในปี 2559 และ 5.7 เทา่ในชว่งไตรมาสที ่1 ของปี 2560 
 ในอนาคตบรษิทัวางงบประมาณลงทุนประมาณ 1,900 ลา้นบาทในปี 2560 ซึง่สว่นใหญ่เพือ่ใชส้ าหรบัซือ้หุน้ในบรษิทัสื่อโฆษณาอื่น ๆ รวมทัง้เพิม่
ป้ายโฆษณา LED และเปลีย่นจากป้ายน่ิงเดมิทีบ่รษิทัมอียูเ่ป็นป้าย LED ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรทติง้คาดวา่ในปี 2560-2562 รายไดข้องบรษิทัจะอยู่
ทีร่ะดบั 1,000 ลา้นบาทต่อปีเป็นอยา่งน้อยและเงนิทุนจากการด าเนินงานจะอยูท่ี่ระดบั 350 ลา้นบาทต่อปีในช่วงเวลาดงักล่าว ทรสิเรทติง้คาดว่าระดบั
การก่อหน้ีของบรษิทัซึง่ค านวณจากอตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนจะยงัคงอยูท่ีร่ะดบั 50% ในปี 2560 และจะลดลงต ่ากว่า 45% ในปี 2561-
2562 หากบรษิทัไม่มกีารลงทุนขนาดใหญ่ อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกู้รวมของบรษิทัคาดว่าจะอยูร่ะหว่าง 11%-15% และอตัราสว่น
ก าไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษ ีคา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหน่ายตอ่ดอกเบีย้จา่ยจะอยูท่ีร่ะดบั 4-5 เทา่ในปี 2560-2562 สภาพคล่องของบรษิทัอยูใ่นระดบัที่
ยอมรบัได ้โดย ณ เดอืนมนีาคม 2560 ภาระหน้ีของบรษิทัอยูท่ี ่2,284 ลา้นบาท ซึง่ 70%ของยอดภาระหน้ีทัง้หมดหรอื1,604 ลา้นบาท เป็นหน้ีสนิระยะ
ยาวและสญัญาเชา่ทางการเงนิ เงนิกูท้ีจ่ะครบก าหนดช าระในชว่งปี 2560-2562 อยูท่ี ่200-300 ลา้นบาทตอ่ปี คาดวา่บรษิทัจะมเีงนิทุนจากการด าเนินงาน
จ านวน 350 ลา้นบาทตอ่ปีทีจ่ะสามารถจา่ยช าระหน้ีดงักลา่วได ้ภาระหน้ีอื่นทีค่รบก าหนดช าระในชว่ง 12 เดอืนขา้งหน้ายงัมตีัว๋แลกเงนิจ านวน 680 ลา้น
บาทดว้ย ทัง้น้ี ณ 31 มนีาคม 2560 บรษิทัมเีงนิสดหรอืรายการเทยีบเท่าเงนิสดและหลกัทรพัยใ์นความตอ้งการของตลาดรวมเท่ากบั 407 ล้านบาท 
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นอกจากน้ี บรษิทัยงัมคีวามยดืหยุน่ทางการเงนิอกีสว่นหน่ึงโดยบรษิทัเป็นเจา้ของหุน้สามญัของบรษิทัโรงพมิพต์ะวนัออกจ านวน 294 ลา้นหุน้ โดย ณ 
เดอืนมนีาคม 2560 หุน้จ านวน 18% ใชเ้ป็นหลกัทรพัยค์ ้าประกนัเงนิกู้ยมื ซึง่หุน้ทัง้หมดมมีูลค่าตลาดเท่ากบั 2,117 ลา้นบาท ณ วนัที ่12 กรกฎาคม 
2560 บรษิทัยงัมหีุน้ซือ้คนือกีจ านวน 86 ลา้นหุน้ซึง่สามารถน ามาใชเ้พิม่สภาพคลอ่งของบรษิทัได ้
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาความสามารถในการแขง่ขนัในธุรกจิใหบ้รกิารเช่า
พืน้ทีต่ดิตัง้สือ่โฆษณาภายนอกทีอ่ยูอ่าศยัไดต้อ่ไป นอกจากน้ี ทรสิเรทติง้ยงัคาดวา่บรษิทัจะรกัษาสภาพคล่องทีเ่พยีงพอและรกัษาอตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรา้งเงนิทุนใหอ้ยูท่ีร่ะดบัประมาณ 50% ในชว่งทีบ่รษิทัมกีารขยายการลงทุนดว้ย  
 อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจไดร้บัการปรบัเพิม่ขึน้หากกระแสเงนิสดของบรษิทัเพิม่ขึน้อยา่งมนียัส าคญัอยา่งตอ่เน่ือง โดยความสามารถในการช าระ
หน้ีไม่ลดลง ในทางตรงกนัขา้ม การปรบัลดอนัดบัเครดติอาจเกดิขึน้ไดใ้นกรณีที่บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนส ารองส าหรบัสภาพคล่องไม่เพยีงพอ หรอืผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัถดถอยลงอยา่งตอ่เน่ือง นอกจากน้ี การขยายธุรกจิทีต่อ้งใชเ้งนิกูจ้ านวนมากซึง่จะท าใหฐ้านะทางการเงนิและระดบัความสามารถใน
การช าระหน้ีของบรษิทัออ่นแอลงกเ็ป็นปจัจยัลบตอ่อนัดบัเครดติของบรษิทัดว้ยเชน่กนั 
 

 
บริษทั อควา คอรเ์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) (AQUA) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
หมายเหต:ุ อตัราสว่นทางการเงนิทัง้หมดไดร้ับการปรับปรงุโดยรวมการเชา่ด าเนนิงานแลว้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 

 -------------------------Year Ended 31 December------------------ 

  ม.ค.-มี.ค. 
         2560 

2559              2558              2557             2556 2555 

รายไดจ้ากการขายและบรกิาร            167 593 562 405 397 391 

ดอกเบีย้จ่ายรวม 20 81 64 43 12 9 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 60 240 238 41 117 31 

ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย 120 435 433 298 207 95 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน 93 299 314  127 81 107 

ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุนและเงนิลงทุน 731 248 328               256 173               132 

สนิทรพัยร์วม 6,140 5,432 5,621 4,069 1,547 1,125 

เงนิกูร้วม** 2,284 1,723 1,835 213 147 125 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ 3,383 3,269 3,387 3,470 1,334 926 

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่า 
ตดัจ าหน่าย/รายไดจ้ากการขาย (%)  

55.61 63.38 57.66 51.93 45.05 27.80 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 6.88 **              7.36 9.50 18.50                 24.71 5.05 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่า 
ตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

5.70 5.16 7.15 11.49 23.74 7.40 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 15.30 **            18.23 18.06           58.42                    53.87 82.38 

อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 40.85 35.55 35.91 7.26 13.71 17.65 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ์ 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 ไมว่่าทัง้หมดหรอืแต่เพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยมไิดร้บัอนุญาตอย่างเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากทรสิเรทติ้ง การจดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลง
ขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุใน
การจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้
จดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจ
ลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืไ ด ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความ
เพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไมถู่กต้อง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ 
และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน 
Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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