
 
 

 

 

 
 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั โรงพมิพต์ะวนัออก จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั 
“BBB” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึกำรเป็นผูป้ระกอบธุรกจิสิง่พมิพร์ำยใหญ่ในประเทศและผลงำนที่
ยำวนำนของบรษิทั ตลอดจนควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรจำกธุรกจิหลกัแม้แนวโน้มกำรเตบิโตจะมี
จ ำกดั รวมทัง้กำรขยำยธุรกจิไปสูธุ่รกจิผลติไฟฟ้ำ และกระแสเงนิสดทีม่เีสถยีรภำพจำกบรษิทัยอ่ยซึง่
เป็นผู้ผลิตไฟฟ้ำ อย่ำงไรก็ตำม ควำมแข็งแกร่งดังกล่ำวลดทอนลงบำงส่วนจำกแนวโน้มของ
อุตสำหกรรมสิง่พมิพท์ีช่ะลอตวัลงอยำ่งมำก รวมทัง้กำรมผีลงำนในธุรกจิผลติไฟฟ้ำในระยะเวลำทีส่ ัน้ 
ควำมเสีย่งในกำรด ำเนินธุรกิจพลงังำน และภำระหน้ีที่เพิม่ขึน้จำกกำรขยำยกำรลงทุนในธุรกิจที่
เกีย่วเน่ืองกบัพลงังำน 
 บรษิทัโรงพมิพต์ะวนัออกก่อตัง้ในปี 2533 เพื่อให้บรกิำรด้ำนสิง่พมิพ ์บรษิทัจดทะเบยีนใน
ตลำดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยในปี 2536 ณ เดือนตุลำคม 2560 บรษิัท อควำ คอร์เปอเรชัน่ 
จ ำกดั (มหำชน) ถอืหุ้นของบรษิทัในสดัส่วน 38% ในขณะที่ครอบครวัชนิสุภคักุลซึ่งเป็นผูก้่อตัง้
บรษิทัถอืหุน้ในสดัส่วน 17% บรษิทัประกอบธุรกจิใหบ้รกิำรดำ้นสิง่พมิพ์แบบครบวงจรแก่ลูกคำ้ทัง้
ในประเทศและตำ่งประเทศโดยจดัพมิพห์นังสอืพมิพ ์นิตยสำร คู่มอืสนิคำ้ หนังสอืเรยีน ปฏทินิ และ
สิง่พมิพเ์พือ่กำรโฆษณำตำ่ง ๆ บรษิทัไดข้ยำยกจิกำรไปสูธุ่รกจิผลติไฟฟ้ำอยำ่งจรงิจงัเพื่อชดเชยกบั
รำยไดท้ีล่ดลงจำกธุรกจิสิง่พมิพ ์
 อันดับเครดิตสะท้อนถึงต ำแหน่งทำงกำรตลำดที่แข็งแกร่งของบริษัทจำกกำรเป็นผู ้
ประกอบกำรรำยใหญ่ในธุรกจิบรกิำรดำ้นสิง่พมิพใ์นประเทศโดยพจิำรณำจำกฐำนรำยได้และสนิคำ้ที่
หลำกหลำย ควำมมชีื่อเสยีงและผลงำนทีย่ำวนำนท ำใหบ้รษิทัสำมำรถรกัษำควำมสมัพนัธท์ีย่ำวนำน
กบัลูกคำ้เอำไวไ้ด ้อย่ำงไรกต็ำม กำรขยำยตวัของสื่อดจิทิลัท ำให้แนวโน้มควำมต้องกำรบรกิำรใน
อุตสำหกรรมสิง่พมิพช์ะลอตวัลงโดยเหน็ได้จำกรำยได้จำกธุรกิจสิง่พมิพข์องบริษทัที่ลดลงอย่ำง
ตอ่เน่ืองโดยอยูท่ีป่ระมำณ 500 ลำ้นบำทตอ่ปีในชว่ง 4 ปีทีผ่ำ่นมำเมื่อเทยีบกบัรำยได ้600-650 ลำ้น
บำทตอ่ปีในชว่งระหวำ่งปี 2547-2555 ทัง้น้ี ในระยะยำวรำยไดจ้ำกงำนพมิพย์งัคงมแีนวโน้มทีล่ดลง 
 กระนัน้กต็ำม กำรมฐีำนลูกค้ำทีแ่ขง็แกร่งกช็่วยใหบ้รษิทัยงัคงรกัษำควำมสำมำรถในกำรท ำ
ก ำไรเอำไว้ได้ โดยเหน็ไดจ้ำกอตัรำก ำไรขัน้ต้นของบรษิทัที่สูงกว่ำบรษิทัอื่นในธุรกิจเดยีวกนั เมื่อ
พจิำรณำเฉพำะธุรกจิสิง่พมิพแ์ลว้ บรษิทัยงัคงมอีตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (อตัรำสว่นก ำไร
จำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้) สงูกว่ำ 10% ในช่วง 5 ปีทีผ่ำ่น
มำ นอกจำกน้ี บรษิทัยงัวำงแผนจะขยำยธุรกจิไปในงำนดำ้นบรรจุภณัฑก์ระดำษเพื่อรองรบัควำม
ตอ้งกำรทีเ่พิม่ขึน้อกีดว้ย 
 กำรประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิำรณำถงึประโยชน์จำกกำรขยำยกำรลงทุนไปสูธุ่รกจิพลงังำน
ดว้ย โดยบรษิทัไดข้ยำยกจิกำรไปสูธุ่รกจิผลติไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทติยม์ำตัง้แต่ปี 2555 โดย
ลงทุนผำ่น บรษิทั อสีเทอรน์ พำวเวอร ์กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) ปจัจุบนับรษิทัถอืหุน้ในบรษิทัอสีเทอรน์ 
พำวเวอร ์กรุ๊ปในสดัสว่น 75% บรษิทัอสีเทอรน์ พำวเวอร ์กรุ๊ปไดเ้ริม่ด ำเนินงำนโรงไฟฟ้ำพลงังำน
แสงอำทติยแ์บบตดิตัง้บนพืน้ดนิ (Solar Farm) จ ำนวน 2 โครงกำรแรกในจงัหวดักำญจนบุรใีนปี 
2555 ดว้ยขนำดก ำลงักำรผลติรวม 10 เมกะวตัต ์ต่อมำในปี 2556 บรษิทัไดก้่อสรำ้ง Solar Farm 
เพิม่ขึน้อกี 1 โครงกำรในจงัหวดัลพบุรซีึ่งมขีนำดก ำลงักำรผลติ 5 เมกะวตัต ์และในช่วงปี 2557-
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2558 บรษิทัไดล้งทุนในโครงกำรผลติไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทติยท์ีต่ดิตัง้บนหลงัคำ (Solar Rooftop) จ ำนวน 8 โครงกำรในพืน้ทีก่รุงเทพฯ และจงัหวดั
สมุทรปรำกำรโดยมขีนำดก ำลงักำรผลติรวม 1.5 เมกะวตัต ์ทัง้น้ี โครงกำร Solar Farm และ Solar Rooftop ทัง้หมดของบรษิทัได้เริม่ด ำเนินกำรแลว้และ
มสีญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำระยะยำวภำยใตอ้ตัรำกำรรบัซือ้ไฟฟ้ำทีน่่ำพอใจกบัผูร้บัซือ้ไฟฟ้ำทีเ่ป็นรฐัวสิำหกิจ ในช่วงปี 2558-2559 บรษิทัได้ซือ้และพฒันำ
โครงกำร Solar Farm ขนำดก ำลงักำรผลติ 9.9 เมกะวตัตใ์นจงัหวดัเกยีวโต ประเทศญี่ปุ่น ดว้ยมูลค่ำเงนิลงทุน 1,030 ลำ้นบำท โครงกำรดงักล่ำวได้เริม่
จ ำหน่ำยไฟฟ้ำเชงิพำณิชยใ์นเดอืนพฤศจกิำยน 2559 นอกจำกน้ี บรษิทัยงัไดล้งทุนในโครงกำร Solar Farm ส ำหรบัหน่วยงำนรำชกำรและสหกรณ์ใน
จงัหวดัปรำจนีบุรขีนำดก ำลงักำรผลติ 5 เมกะวตัตด์ว้ยมูลค่ำเงนิลงทุน 268 ลำ้นบำทดว้ย โครงกำรน้ีได้เริม่จ ำหน่ำยไฟฟ้ำเชงิพำณิชยใ์นเดอืนธนัวำคม 
2559  
 นอกเหนือจำกกำรลงทุนในโครงกำร Solar Farm แลว้ เมื่อเรว็ ๆ น้ีบรษิทัยงัไดล้งทุนในโรงไฟฟ้ำพลงังำนควำมรอ้นร่วมโดยกำรซือ้กจิกำรของ 2 
บรษิทัดว้ยมูลค่ำ 3,160 ลำ้นบำท กำรลงทุนในครัง้น้ีจะเป็นกำรเพิม่ขนำดก ำลงักำรผลติและขยำยสดัสว่นกำรใชพ้ลงังำนชนิดต่ำง ๆ ในกำรผลติไฟฟ้ำ
ของบรษิทัลูกคอืบรษิทัอสีเทอรน์ พำวเวอร ์กรุ๊ป ในกำรน้ี บรษิทัไดซ้ือ้หุน้ 49.5% ของ บรษิทั พพีทีซี ีจ ำกดั (PPTC) และ 40% ใน บรษิทั เอสเอสยทู ี
จ ำกดั (SSUT) ในสว่นของ PPTC ซึง่เป็นโรงไฟฟ้ำพลงังำนควำมรอ้นรว่มนัน้ไดเ้ริม่ด ำเนินกำรผลติมำตัง้แต่เดอืนมนีำคม 2559 ดว้ยขนำดก ำลงักำรผลติ
ไฟฟ้ำ 120 เมกะวตัตแ์ละก ำลงักำรผลติไอน ้ำ 30 ตนัต่อชัว่โมง สว่น SSUT นัน้มโีรงไฟฟ้ำ 2 โรงซึง่มกี ำลงักำรผลติไฟฟ้ำรวม 240 เมกะวตัตแ์ละก ำลงั
กำรผลติไอน ้ำ 60 ตนัต่อชัว่โมง ทัง้น้ี โรงไฟฟ้ำของ SSUT ด ำเนินกำรผลติเตม็ก ำลงัในเดอืนธนัวำคม 2559 กำรลงทุนซือ้กจิกำรเหล่ำน้ีจะเพิม่ผลก ำไร
ใหแ้ก่บรษิทัจำกกำรที่โรงไฟฟ้ำพลงังำนควำมร้อนร่วมจะเพิม่ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำให้แก่บรษิทัได้อกีถงึ 155.4 เมกะวตัตต์ำมสดัสว่นกำรลงทุน (หรอื 
155.4 MWe) ซึง่จะท ำใหบ้รษิทัมกี ำลงักำรผลติไฟฟ้ำทัง้สิน้ประมำณ 192 MWe 
 กำรขยำยธุรกจิไปสูก่ำรผลติไฟฟ้ำช่วยท ำใหก้ระแสเงนิสดของบรษิทัมเีสถยีรภำพมำกยิง่ขึน้ และทีส่ ำคญัคอืช่วยประกนักำรเตบิโตใหแ้ก่รำยได้
ของบรษิทั รำยไดร้วมทัง้กลุม่ของบรษิทัในชว่งครึง่แรกของปี 2560 เทำ่กบั 498 ลำ้นบำท เพิม่ขึน้ 13% จำกช่วงเดยีวกนัของปีก่อน อตัรำสว่นก ำไรจำก
กำรด ำเนินงำนในชว่งครึง่แรกของปี 2560 อยูท่ี ่47.6% เพิม่ขึน้จำก 39.9% ในปี 2559 โดยทีอ่ตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนของธุรกจิโรงพมิพท์รงตวั
อยูใ่นชว่ง 18%-22% ในชว่งปี 2557 ถงึชว่งครึง่แรกของปี 2560 
 อยำ่งไรกต็ำม อนัดบัเครดติของบรษิทัลดทอนลงบำงสว่นจำกกำรทีต่ลำดสิง่พมิพม์แีนวโน้มชะลอตวัลง โดยสว่นหน่ึงมำจำกอุปสงคใ์นบรกิำรดำ้น
สิง่พมิพท์ีล่ดลง อุตสำหกรรมสิง่พมิพม์กีำรเปลีย่นแปลงอยำ่งมนีัยส ำคญัจำกกำรแขง่ขนัทีรุ่นแรงจำกสื่อดจิทิลัซึง่ยงัคงสง่ผลกระทบต่อกำรด ำเนินธุรกจิ
หลกัคอืธุรกจิสิง่พมิพข์องบรษิทั และแมบ้รษิทัจะพยำยำมขยำยไปสูธุ่รกจิผลติไฟฟ้ำ แตผ่ลงำนในธุรกจิพลงังำนทีย่งัมไีมม่ำกกม็ผีลกดดนัต่ออนัดบัเครดติ
ของบรษิทั นอกจำกน้ี อนัดบัเครดติยงัมขีอ้จ ำกดัจำกควำมเสีย่งจำกกำรด ำเนินโครงกำรโรงไฟฟ้ำที่มอียูใ่นปจัจุบนัของบรษิทัและโครงกำรทีก่ ำลงัจะ
เกดิขึน้ในอนำคตดว้ย ในขณะทีก่ำรลงทุนจ ำนวนมำกในโรงไฟฟ้ำพลงังำนควำมรอ้นรว่มซึง่ผำ่นบรษิทัอสีเทอรน์ พำวเวอร ์กรุ๊ปนัน้กจ็ดัว่ำมคีวำมซบัซอ้น
และมคีวำมเสีย่งจำกกำรด ำเนินงำนมำกกวำ่โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์แตเ่ทำ่ทีผ่ำ่นมำ โรงไฟฟ้ำ PPTC กถ็อืวำ่มผีลกำรด ำเนินงำนใน 1 ปีแรกเป็นที่
น่ำพอใจ ในขณะทีโ่รงไฟฟ้ำ SSUT นัน้ยงัตอ้งใชเ้วลำในกำรปรบัปรุงแกไ้ขอยู ่
 อนัดบัเครดติยงัลดทอนลงจำกภำระหน้ีทีอ่ยูใ่นระดบัสงูเพือ่รองรบักำรขยำยกำรลงทุนในธุรกจิทีเ่กีย่วเน่ืองกบัพลงังำนของบรษิทัดว้ย กำรลงทุนใน
โรงไฟฟ้ำพลงังำนควำมร้อนร่วมและโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่นท ำให้อตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้ำงเงนิทุนของบรษิทั
เพิม่ขึน้ทีร่ะดบั 65% ในปี 2559 และ 70.2% ณ เดอืนมถิุนำยน 2560 เปรยีบเทยีบกบั 43.7% ในปี 2558 บรษิทัยงัมแีผนลงทุนในโรงไฟฟ้ำพลงังำน
แสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่นขนำดก ำลงักำรผลติอกี 25 เมกะวตัตด์ว้ยมูลค่ำเงนิลงทุนทัง้สิน้ 2,700-3,000 ลำ้นบำท โดยมแีผนก่อสรำ้งในช่วงปี 2561-
2562 หำกโครงกำรเริม่ด ำเนินกำรกจ็ะสง่ผลใหบ้รษิทัมภีำระหน้ีอยูใ่นระดบัสงูในช่วงกำรก่อสรำ้งโครงกำร ในระยะสัน้ทรสิเรทติง้คำดว่ำบรษิทัจะยงัไม่มี
กำรลงทุนในโครงกำรขนำดใหญ่อื่น ๆ นอกเหนือจำกโรงไฟฟ้ำขนำด 25 เมกะวตัตใ์นประเทศญี่ปุ่นดงักล่ำว อยำ่งน้อยจนกว่ำบรษิทัอสีเทอรน์ พำวเวอร ์
กรุ๊ปจะสำมำรถระดมทุนเพิม่ไดจ้ำกกำรเสนอขำยหุน้แก่ประชำชนครัง้แรก (Initial Public Offering -- IPO) 
 ทรสิเรทติง้คำดว่ำรำยได้จำกธุรกิจโรงพมิพจ์ะยงัคงทรงตวัต่อไปถงึแมว้่ำบรษิทัจะขยำยธุรกิจไปในงำนดำ้นบรรจุภณัฑ์กระดำษเพิม่ก็ตำม ใน
อนำคตขำ้งหน้ำสดัสว่นรำยไดข้องบรษิทัครึง่หน่ึงจะมำจำกธุรกจิผลติไฟฟ้ำแตจ่ะสรำ้งสดัสว่นก ำไรทีม่ำกกว่ำอยำ่งชดัเจน สมมตฐิำนของทรสิเรทติง้คำด
ว่ำรำยไดร้วมของบรษิทัจะอยูท่ีร่ะดบั 950 ล้ำนบำทต่อปีเป็นอยำ่งต ่ำในช่วงระหว่ำงปี 2560-2563 ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนคำดว่ำจะเพิม่ขึน้จำกฐำน
รำยได้ของบรษิทัที่เพิม่ขึน้และรำยไดจ้ำกธุรกจิผลติไฟฟ้ำทีม่คีวำมสม ่ำเสมอกว่ำ อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนของบรษิทัคำดว่ำอยู่ทีร่ะดบั 45% 
ในขณะทีเ่งนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนคำดว่ำจะอยูท่ี่ระดบั 500-600 ลำ้นบำทต่อปี โดยทรสิเรทติง้ยงัคำดว่ำบรษิทัจะสำมำรถรบัรู้สว่นแบ่งก ำไรจำกกำร
ลงทุนในโรงไฟฟ้ำพลงัควำมรอ้นรว่มไดเ้ป็นจ ำนวนมำกตัง้แตปี่ 2561 เป็นตน้ไปดว้ย  
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 ในอนำคตบรษิทัคำดว่ำจะรกัษำระดบัอตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อสว่นของผูถ้อืหุน้ไวใ้ห้ต ่ำกว่ำ 3 เท่ำ สภำพคล่องของบรษิทัเมื่อวดัจำกอตัรำส่วน
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนตอ่เงนิกูร้วมและอตัรำสว่นก ำไร (ก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย) ต่อดอกเบีย้จ่ำยแลว้ยงัคงอ่อนแอ 
แต่คำดว่ำอตัรำส่วนดังกล่ำวจะค่อย ๆ ปรับตวัดีขึ้นเมื่อได้ร ับผลตอบแทนจำกเงินลงทุนกลับมำ อย่ำงไรก็ตำม คำดว่ำอตัรำส่วนดังกล่ำวจะยงั 
คงอยูใ่นระดบัทีส่อดคลอ้งกบัอนัดบัเครดติในปจัจุบนัได ้ทัง้น้ี ในชว่งปี 2560-2563 อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกู้รวมของบรษิทัคำดว่ำจะ
อยูใ่นระดบั 12%-15% ในขณะทีอ่ตัรำสว่นก ำไรต่อดอกเบีย้จ่ำยจะอยูใ่นระดบั 3-5 เท่ำ และอตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนคำดว่ำจะอยูใ่นช่วง 
60%-70% ในชว่ง 3 ปีขำ้งหน้ำ 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหวงัว่ำบรษิทัจะยงัคงรกัษำสถำนะทำงกำรตลำดทีแ่ขง็แกร่งในธุรกจิสิง่พมิพแ์ละ
ยงัคงสำมำรถสรำ้งผลก ำไรจำกธุรกจินี้ได ้อกีทัง้บรษิทัจะไดร้บักระแสเงนิสดในระดบัสงูไดอ้ยำ่งสม ่ำเสมอจำกธุรกจิผลติไฟฟ้ำ นอกจำกน้ี ยงัคำดหวงัว่ำ
บรษิทัจะประสบควำมส ำเรจ็ในกำรด ำเนินงำนโรงไฟฟ้ำทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศและมผีลตอบแทนเป็นที่น่ำพอใจโดยที่โครงสร้ำงเงนิทุนจะไม่
ออ่นแอลงอยำ่งมนียัส ำคญั 

อนัดบัเครดติจะปรบัเพิม่ขึน้หำกบรษิทัประสบควำมส ำเรจ็ในกำรขยำยธุรกจิโรงไฟฟ้ำดว้ยกำรสรำ้งกระแสเงนิสดจ ำนวนมำกแมว้่ำจะตอ้งเผชญิกบั
ควำมเสีย่งในกำรด ำเนินงำนทีซ่บัซอ้นขึน้ในขณะที่อตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนลดลงต ่ำกว่ำ 60% ในทำงตรงกนัขำ้ม อนัดบัเครดติจะปรบั
ลดลงหำกบรษิทัไมส่ำมำรถรกัษำควำมแขง็แกรง่ในธุรกจิหลกัเอำไวไ้ด ้หรอืไม่สำมำรถสรำ้งกระแสเงนิสดจำกธุรกจิผลติไฟฟ้ำไดอ้ยำ่งต่อเน่ือง ซึง่ปจัจยั
ดงักล่ำวจะส่งผลให้ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัทลดลงและท ำให้ภำระหน้ีสูงขึ้นกว่ำระดบัปจัจุบนั อีกทัง้ยงัท ำให้อตัรำส่วนเงินกู้รวมต่อ
โครงสรำ้งเงนิทุนสงูกวำ่ 70% อยำ่งตอ่เน่ือง 
 

 
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ำกดั (มหำชน) (EPCO) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable      
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

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

2560 
2559 2558 2557 2556 2555 

รายได ้ 498 855 859 872 759 661 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 95 110 51 59 47 6 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 132 119 233 218 131 66 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 164 226 331 325 245 112 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา
และค่าตดัจ าหน่าย 

318 365 398 396 299 142 

ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 184 1,074 77 232 400 819 
สนิทรพัยร์วม 8,086 7,206 2,579 2,680 2,141 1,804 
เงนิกูร้วม 5,516 4,527 1,071 1,184 1,138 887 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 2,346 2,437 1,381 1,383 878 779 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา และค่าตดั
จ าหน่าย/รายได ้(%) 

47.6 39.9 44.4 42.9 36.2 16.9 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 5.4 **            5.6 11.8 13.1 12.0 7.9 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

3.3 3.3 7.9 6.7 6.3 22.4 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 3.9 **            5.0 30.9 27.4 21.5 12.6 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 70.2 65.0 43.7 46.1 56.4 53.3 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรับอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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