
 
 
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั อาปิโก 
ไฮเทค จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “BBB+” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะทางธุรกจิที่แขง็แกร่ง
ของบริษัทในการเป็นผู้ผลิตชิ้นส่วนรถยนต์ในกลุ่ม Tier 1 ในประเทศไทย ตลอดจนการมี
ความสมัพนัธ์ที่ดีกับผู้ผลิตรถยนต์รายใหญ่ อุปสรรคในการเข้าสู่ตลาดผู้ผลิตชิ้นส่วนรถยนต์ที่
ค่อนข้างสูง ความสามารถในการท าก าไรที่ปรับตัวดีขึ้น  และปจัจัยพื้นฐานที่แข็งแกร่งของ
อุตสาหกรรมรถยนต์ในประเทศไทย อย่างไรกต็าม ความแขง็แกร่งดงักล่าวถูกลดทอนลงบางส่วน
จากอตัราก าไรที่อยู่ในระดบัค่อนข้างต ่าในธุรกิจชิ้นส่วนรถยนต์แบบป ัม๊ขึ้นรูปและธุรกิจตวัแทน
จ าหน่ายรถยนต ์ตลอดจนความเสีย่งจากการกระจุกตวัของลูกคา้ และลกัษณะทีเ่ป็นวงจรขึ้นลงของ
อุตสาหกรรมรถยนต ์นอกจากน้ี การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึระดบัการก่อหน้ีทีจ่ะเพิม่ขึน้
จากการลงทุนขนาดใหญ่ของบรษิทัในชว่งทีผ่า่นมาดว้ย 
 บรษิทัอาปิโก ไฮเทค เป็นหน่ึงในผูผ้ลติชิน้สว่นรถยนตใ์นกลุ่ม Tier 1 รายใหญ่ในประเทศไทย 
บรษิทัก่อตัง้ในปี 2539 โดยเริม่จากการเป็นตวัแทนจ าหน่ายรถยนต์ฟอรด์ก่อนที่จะขยายไปสู่การ
ผลิตชิ้นส่วนรถยนต์ บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในปี 2545 ณ เดือน
มนีาคม 2560 ผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทั 2 ราย ไดแ้ก่ กลุ่มครอบครวัตระกูลเยบ็ (Yeap) และกลุ่ม
โซจทิส ึคอรป์อเรชัน่ (Sojitz Corporation - Sojitz) โดยมสีดัสว่นการถอืหุน้ 39.9% และ 15.8% 
ตามล าดบั อยา่งไรกต็าม ในเดอืนมถิุนายน 2560 นางสาวเยบ็ ซนิ หรู และนางสาวเยบ็ ซนิ หย ีได้
แยกกนัท าบนัทกึขอ้ตกลงกบัโซจิทส ึคอร์ปอเรชัน่ในการซื้อหุ้นของบรษิทัที่โซจทิส ึคอร์ปอเรชัน่ 
ถอืครองทัง้หมด ทัง้น้ี การขายเงนิลงทุนในบรษิทัของโซจิทส ึคอร์ปอเรชัน่ออกไปไม่น่าจะส่งผล
กระทบต่อการด าเนินงานหลกัของบรษิทัเน่ืองจากบรษิทัมรีากฐานทางธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งในประเทศ
ไทย 
 บรษิทัด าเนินธุรกจิหลกั 2 ประเภท ไดแ้ก่ ธุรกจิผลติชิน้สว่นรถยนต ์(Original Equipment 
Manufacturer - OEM) และธุรกิจตวัแทนจ าหน่ายรถยนต์ ชิ้นสว่นรถยนต์ที่บรษิทัผลติ ได้แก่ 
ชิน้สว่นโลหะป ัม๊ขึน้รูปและเชื่อมประกอบ ชิน้สว่นโลหะตอีดัขึน้รูปและกลงึเจยีผวิ ชิ้นสว่นพลาสตกิ 
อุปกรณ์จบัยดึ รวมถงึแม่พมิพป์ ัม๊โลหะขึน้รูป โดยสนิคา้หลกัของบรษิทั ได้แก่ ชิน้สว่นโลหะป ัม๊ขึน้
รูปซึ่งรวมถึงโครงช่วงล่างรถกระบะ ส าหรับธุรกิจตัวแทนจ าหน่ายรถยนต์ บริษัทเป็นตัวแทน
จ าหน่ายรถยนต์ฟอร์ดและมติซูบชิใินประเทศไทยและจ าหน่ายรถยนตฮ์อนดา้ในประเทศมาเลเซยี 
ธุรกจิผลติชิน้สว่นรถยนตส์รา้งรายได ้60%-70% ของรายไดท้ัง้หมดของบรษิทั สว่นทีเ่หลอืมาจาก
ธุรกิจตวัแทนจ าหน่ายรถยนต์ ทัง้น้ี รายได้จากธุรกิจในประเทศไทยมสีดัส่วนประมาณ 70%-80% 
ของรายได้ทัง้หมด ตามด้วยธุรกิจในประเทศมาเลเซียประมาณ 15%-25% และในประเทศจีน
ประมาณ 3%-5% ของรายไดท้ัง้หมด 
 ปจัจยัพื้นฐานของอุตสาหกรรมรถยนต์ในประเทศไทยมีความแขง็แกร่ง ประเทศไทยเป็น
ผูผ้ลติรถยนตร์ายใหญ่เป็นอนัดบัที่ 12 ของโลก โดยมปีรมิาณการผลติ 1.9 ลา้นคนัในปี 2559 หรอื
คดิเป็น 2% ของปรมิาณการผลติทัว่โลก สถานะทีแ่ขง็แกร่งของประเทศไทยมาจากการมกีลุ่มผูผ้ลติ
ชิน้สว่นขนาดใหญ่ทัง้ผูผ้ลติในกลุ่ม Tier 1 กลุ่ม Tier 2 และกลุ่ม Tier 3 ในขณะทีร่ฐับาลไดใ้หก้าร
สนบัสนุนกลุม่ผูผ้ลติรถยนตเ์พื่อใหม้กีารตัง้ฐานการผลติในประเทศไทยดว้ยการใหส้ทิธปิระโยชน์ใน
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ดา้นตา่ง ๆ ซึง่รวมไปถงึสทิธปิระโยชน์ทางดา้นภาษ ีนอกจากน้ี สาธารณูปโภคพืน้ฐานต่าง ๆ อาท ิเสน้ทางขนสง่ทางบกต่าง ๆ ท่าเรอืขนาดใหญ่ และ
นิคมอุตสาหกรรมทีม่คีวามเพยีบพรอ้มกช็ว่ยสง่เสรมิหว่งโซอุ่ปทานและผลผลติของอุตสาหกรรมรถยนตข์องประเทศไทยอกีดว้ยเชน่กนั 
 สถานะทางธุรกจิของบรษิทัมคีวามแขง็แกรง่ บรษิทัมรีายไดจ้ากธุรกจิชิน้สว่นรถยนตค์อ่นขา้งสงูและมัน่คงโดยอยูท่ีป่ระมาณ 9-10 พนัลา้นบาทต่อ
ปีซึง่สะทอ้นถงึสถานะดา้นการตลาดของบรษิทัทีเ่ขม้แขง็ บรษิทัมกีารพฒันาคุณภาพของสนิคา้และด าเนินมาตรการลดตน้ทุนการผลติอยา่งต่อเน่ือง อกี
ทัง้ยงัเพิม่ความแขง็แกรง่ทางธุรกจิดว้ยการท าสญัญาความรว่มมอืหรอืการรว่มลงทุนกบัผูผ้ลติชิน้สว่นรถยนตใ์นต่างประเทศ ซึง่ความร่วมมอืดงักล่าวท า
ใหบ้รษิทัสามารถผลติสนิคา้ทีม่คีวามซบัซอ้นและมมีลูคา่เพิม่สงูขึน้ บรษิทัสามารถสง่สนิคา้ใหแ้ก่ผูผ้ลติรถยนตไ์ดโ้ดยตรงจากโรงงานของบรษิทัทีก่ระจาย
อยูห่ลายแหง่ โดยบรษิทัมโีรงงานผลติจ านวน 12 แหง่ตัง้อยูใ่นนิคมอุตสาหกรรมขนาดใหญ่ในหลายจงัหวดัของประเทศไทย 

 บรษิทัมคีวามสมัพนัธท์ี่แขง็แกร่งกบัผูผ้ลติรถยนต์ชัน้น าต่าง ๆ ในประเทศไทย บรษิทัมลีูกค้ารายใหญ่คอื บรษิทั อซีูซุ มอเตอร ์(ประเทศไทย) 
จ ากดั (อซีูซุ) ซึง่สรา้งรายไดค้ดิเป็นสดัสว่น 25%-30% ของรายไดร้วมของบรษิทั สว่นลูกคา้หลกัรายอื่น ๆ ไดแ้ก่ บรษิทั ออโตอ้ลัลายแอนซ ์(ประเทศ
ไทย) จ ากดั (ออโตอ้ลัลายแอนซ์) ซึ่งเป็นกิจการร่วมค้าระหว่างฟอร์ดและมาสด้า และ บรษิทั นิสสนั มอเตอร ์(ประเทศไทย) จ ากดั (นิสสนั) คดิเป็น
สดัส่วนประมาณ 10% และ 5% ของรายได้รวมของบรษิัทตามล าดบั ทัง้น้ี ยอดการผลิตรถยนต์รวมเฉพาะของอีซูซุ ฟอร์ด มาสด้า และนิสสนันัน้
ครอบคลุมสว่นแบง่ทางการตลาดประมาณ 30% ของยอดการผลติรถยนตใ์นประเทศไทย ซึง่สว่นแบ่งทางการตลาดทีม่ขีนาดใหญ่ของลูกคา้เหล่าน้ีสง่ผล
ใหบ้รษิทัสามารถเตบิโตไดอ้ยา่งสอดคลอ้งกบัอุปสงคข์องรถยนตใ์นประเทศไทยและในต่างประเทศ อยา่งไรกต็าม บรษิทัมคีวามเสีย่งจากการกระจุกตวั
ของลูกคา้เน่ืองจากรายไดข้องบรษิทัสว่นใหญ่มาจากลูกคา้หลกัจ านวนน้อยราย ดงันัน้ การสญูเสยีลูกคา้หรอืค าสัง่ซือ้ทีล่ดลงจากลูกคา้หลกัรายใดราย
หน่ึงจงึอาจสง่ผลกระทบต่อบรษิทัอย่างมนีัยส าคญั ทัง้น้ี การมจี านวนผูผ้ลติรถยนต์รายใหญ่ในประเทศไทยน้อยรายท าใหเ้กดิการกระจุกตวัของลูกค้า 
อยา่งไรกต็าม บรษิทัไมเ่คยมปีระวตักิารสญูเสยีค าสัง่ซือ้จากลกูคา้รายใหญ่ การไดร้บัค าสัง่ซือ้อยา่งตอ่เน่ืองดงักล่าวสะทอ้นใหเ้หน็ถงึความน่าเชื่อถอืของ
บรษิทั การเป็นผูผ้ลติในกลุ่ม Tier 1 ของบรษิทัไดร้บัการปกป้องจากการมอีุปสรรคในการเขา้สูต่ลาดทีส่งู เช่น มูลค่าการลงทุนทีส่งูและต่อเน่ือง การมี
ประวตักิารด าเนินงานทีด่ ีและการพฒันาประสทิธภิาพการผลติอยา่งตอ่เน่ืองตามความตอ้งการของผูผ้ลติรถยนต์ 
 บรษิทัไดม้องหาโอกาสในการขยายธุรกจิไปสูต่ลาดรถยนตร์ะดบัโลกซึง่เป็นสว่นหน่ึงของแผนการเตบิโตของบรษิทั ในเดอืนมถิุนายน 2560 บรษิทั
ไดเ้ขา้ลงทุนจ านวน 100 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ หรอื 3,522 ลา้นบาทใน Sakthi Global Auto Holdings Ltd. (SGAH) การลงทุนดงักล่าวประกอบดว้ยการ
ซือ้หุน้สามญัเพิม่ทุนของ SGAH จ านวน 50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ และเงนิกูแ้ปลงสภาพสงัเคราะหจ์ านวน 50 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ซึง่จะครบก าหนดช าระ
คนืในเดอืนมนีาคม 2563 บรษิทัไดร้บัเงนิกู้ระยะเวลา 5 ปีจ านวน 75 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ จากธนาคารไทย 2 แห่ง ขณะทีเ่งนิทุนสว่นทีเ่หลอือกีจ านวน 
25 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ จะมาจากเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทั ทัง้น้ี เงนิกูแ้ปลงสภาพสงัเคราะหด์งักลา่วมอีตัราดอกเบีย้ 20% ตอ่ปีและใหส้ทิธิใ์น
การแปลงสภาพเป็นหุน้สามญัของ SGAH ได ้การเขา้ลงทุนใน SGAH ดงักลา่วจะชว่ยเพิม่ความแขง็แกรง่ทางธุรกจิให้แก่บรษิทั ความร่วมมอืระหว่างกนั
จะชว่ยใหบ้รษิทัไดร้บัประโยชน์ในการขยายธุรกจิไปสูต่ลาดรถยนตร์ะดบัโลกทีม่ขีนาดใหญ่ และหากผลการด าเนินงานของ SGAH เป็นไปตามทีค่าดไว้ก็
จะส่งผลใหก้ าไรของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้ดว้ย ปจัจุบนั SGAH มตีลาดและฐานการผลติอยู่ในหลายประเทศ เช่น อนิเดยี โปรตุเกส สหรฐัฯ และจนี ทัง้น้ี 
ความส าเรจ็ในการขยายตลาดจะเป็นปจัจยับวกตอ่อนัดบัเครดติของบรษิทั  
 รายไดข้องบรษิทัในปี 2559 ทรงตวัอยูท่ีป่ระมาณ 15,139 ลา้นบาท ซึง่เป็นผลจากภาวะตลาดรถยนตใ์นประเทศไทยที่ซบเซา รายไดข้องบรษิทั
ในชว่งไตรมาสแรกของปี 2560 เพิม่ขึน้เลก็น้อยประมาณ 1% เมื่อเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีก่อนโดยอยูท่ี ่3,946 ลา้นบาท รายไดจ้ากธุรกจิผลติชิน้สว่น
รถยนตล์ดลง 5.7% เมื่อเทยีบกบัชว่งเดยีวกนัของปีก่อน ทัง้น้ี ภาวะตลาดรถยนตท์ีช่ะลอตวัสง่ผลใหย้อดขายชิน้สว่นโลหะป ัม๊ขึน้รูปลดลง ในทางตรงกนั
ขา้ม รายไดจ้ากธุรกจิตวัแทนจ าหน่ายรถยนต์เพิม่ขึน้ 13.4% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยยอดขายรถยนตฮ์อนดา้ในประเทศมาเลเซยีเป็น
ปจัจยัหลกัในการผลกัดนัการเตบิโตดงักลา่ว ทัง้น้ี ทรสิเรทติง้คาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะทรงตวัในปี 2560 และจะเพิม่ขึน้เป็น 16,000-17,000 ลา้นบาท
ในปี 2562 บรษิทัน่าจะได้รบัค าสัง่ซื้อมากขึน้จากการคาดการณ์ว่าฟอร์ดจะเพิม่การผลติรถกระบะรุ่นเรนเจอร์ นอกจากน้ี การเขา้สู่ตลาดใหม่ ๆ อนั
เน่ืองมาจากความรว่มมอืทีม่กีบั SGAH อาจชว่ยเพิม่รายไดใ้หแ้ก่บรษิทัในอกีไมก่ีปี่ขา้งหน้าอกีทางหน่ึง 

 ความแขง็แกร่งทางธุรกิจของบรษิัทถูกลดทอนลงบางส่วนจากอตัราก าไรที่ต ่าของธุรกิจผลิตชิ้นส่วนรถยนต์โลหะป ัม๊ขึน้รูปและธุรกิจตวัแทน
จ าหน่ายรถยนต ์แมอ้ตัราก าไรของบรษิทัจะค่อนขา้งต ่าแต่ก็ค่อนขา้งมเีสถยีรภาพ โดยบรษิทัสามารถสง่ผา่นภาระตน้ทุนการผลติของธุรกจิผลติชิน้สว่น
รถยนตไ์ปใหผู้ผ้ลติรถยนตไ์ดเ้กอืบทัง้หมด ทัง้น้ี ความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้ในช่วงทีผ่า่นมาจากความพยายามในการลดตน้ทุน
การผลติชิน้สว่นรถยนตร์วมถงึการเพิม่ประสทิธภิาพในการผลติ ในขณะทีห่น่วยธุรกจิผลติชิน้สว่นโลหะตอีดัขึน้รปูกเ็ริม่มกี าไรแลว้เช่นกนั อตัราสว่นก าไร
จากการด าเนินงานก่อนคา่เสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงาน) ของบรษิทัอยูท่ี ่9.7% ในช่วงไตรมาสแรกของปี 
2560 เพิม่ขึน้จากคา่เฉลีย่ในชว่ง 3 ปีที ่7.9% ทรสิเรทติง้คาดว่าอตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยูใ่นระดบัทีส่งูกว่า 8% ตลอดช่วง 3 ปี
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ขา้งหน้า และหากการลงทุนใน SGAH เป็นไปตามทีค่าดไว ้สว่นแบ่งก าไรและดอกเบีย้รบัจากการลงทุนใน SGAH จะช่วยเพิม่อตัราสว่นก าไรก่อน
ดอกเบีย้จา่ย ภาษ ีคา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหน่ายรวมถงึเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัใหส้งูขึน้ในระยะยาว 
 ในระยะสัน้ระดบัการก่อหน้ีของบรษิทัจะเพิม่สงูขึน้เน่ืองจากบรษิทัมกีารกูย้มืเพือ่น ามาลงทุนใน SGAH แต่คาดว่าอตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้ง
เงนิทุนของบรษิทัจะยงัคงอยูใ่นระดบัต ่ากวา่ 50% โดยทรสิเรทติง้คาดว่าอตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรา้งเงนิทุนของบรษิทัจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 44% 
ในปี 2560 และคอ่ย ๆ ลดลงจนต ่ากวา่ 40% ในปี 2562 อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมจะลดลงโดยอยู่ที ่25%-29% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า
จาก 52.4% ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2560 ทัง้นี้ อตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมที่มากกว่า 20% สะทอ้นถงึระดบัทีย่อมรบัได้ตามการ
ประเมนิของทรสิเรทติ้ง เงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ทีปี่ละ 1,400-1,500 ลา้นบาทซึ่งสามารถรองรบัเงนิกูท้ี่จะครบก าหนดในแต่ละปีและ
แผนลงทุนในสนิทรพัยถ์าวรซึง่มมีลูค่ารวมกนัปีละ 1,000-1,500 ลา้นบาทไดท้ัง้จ านวน นอกจากนี้ ณ สิน้เดอืนมนีาคม 2560 บรษิทัยงัมเีงนิสดและสนิทรพัย์ใน
ความตอ้งการของตลาดอกีประมาณ 470 ลา้นบาทและวงเงนิหมนุเวยีนทีย่งัไมไ่ดเ้บกิใชอ้กีประมาณ 2,700 ลา้นบาทไวเ้ป็นแหล่งเงนิทุนอกีส่วนหนึ่งดว้ย ทัง้นี้ 
หนี้ระยะสัน้ทัง้หมดของบรษิทัเป็นเงนิกูห้มนุเวยีนทีไ่ดร้บัจากธนาคาร 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาต าแหน่งทางการตลาดทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิหลกั รวมถงึรกัษา
อตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนใหต้ ่ากว่า 50% 
  อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากความสามารถในการท าก าไรหรอืโครงสรา้งทางการเงนิของบรษิทัลดลงต ่ากว่า 5% 
หรอือตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนสงูเกนิกว่า 50% เป็นระยะเวลานาน 
 อนัดบัเครดติและ/หรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอาจถูกปรบัเพิม่ขึน้หากความสามารถในการท าก าไรของบรษิัทปรบัตวัดขี ึ้นอย่างมนีัยส าคญั หรอืบรษิัท
ประสบความส าเรจ็ในการขยายธุรกจิไปสู่ตลาดใหม ่ๆ หรอืสนิคา้ใหมท่ีม่อีตัราก าไรทีส่งูขึน้   
 
 

บริษทั อาปิโก ไฮเทค จ ากดั (มหาชน) (AH) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
AH184A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 800 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2561 BBB+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable                                       
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

หน่วย: ลา้นบาท 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------ 
  ม.ค.-มี.ค. 

2560            2559            2558            2557            2556 

รายได*้*  3,946 15,139 14,994 15,196 16,096 

ดอกเบีย้จ่ายรวม  28 131 170 208 273 

ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  286 543 313 367 1,463 

เงนิทุนจากการด าเนินงาน  428 1,240 1,079 1,034 2,218 

ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  39 167 273 460 734 

สนิทรพัยร์วม  11,396 11,113 11,507 12,083 12,579 

เงนิกูร้วม  2,364 2,543 3,308 3,825 4,674 

ส่วนของผูถ้อืหุน้  6,514 6,236 5,983 5,681 5,471 

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

 9.7 8.1 7.6 8.0 9.0 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)                9.7 **              8.1                5.7                6.3            17.9 

อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

  17.8  11.1  7.5  6.4 9.5 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)              52.4  **            48.7              32.6              27.0            47.4 

อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%)  26.6 29.0 35.6 40.2 46.1 

*  งบการเงนิรวม 

** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อาคารสีลมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สีลม กรงุเทพฯ 10500, www.trisrating.com 
 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หำ้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ก่อน กำรจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกี่ยวกบัควำมเสีย่งหรอืควำมน่ำเชื่ อถือของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรือของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพำะ 
ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่ อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำม
ถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรือควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำก ควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอันดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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