
 
 

 

 

เหตผุล  

 ทรสิเรทติง้จดัอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั อสีตโ์คสท ์เฟอรนิ์เทค จ ำกดั (มหำชน) ทีร่ะดบั 
“BB” โดยอนัดบัเครดิตสะท้อนถึงควำมสำมำรถในกำรแข่งขนัที่เพียงพอของบริษัทในธุรกิจ
เฟอรนิ์เจอรโ์ดยมปีจัจยัสนบัสนุน ไดแ้ก่ ชอ่งทำงกำรจดัจ ำหน่ำยทีแ่ขง็แรง ควำมสมัพนัธก์บัลูกคำ้ที่
ยำวนำน และประวตัผิลงำนในกำรควบคุมค่ำใชจ้่ำยในกำรผลติ อยำ่งไรกต็ำม ควำมแขง็แกรง่ของ
อนัดบัเครดิตถูกลดทอนโดยแนวโน้มที่อ่อนแอของธุรกิจเฟอร์นิเจอร์ในประเทศไทย รวมถงึแรง
กดดันจำกค่ำใช้จ่ำยด้ำนแรงงำนและกำรตลำดที่เพิ่มขึ้น และโครงสร้ำงหน้ีสินต่อส่วนทุนที่สูง
เน่ืองจำกวงจรกระแสเงนิสดทีย่ำวนำน กำรประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิำรณำถงึควำมเสีย่งจำกกำร
ลงทุนในโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนและประวตัผิลกำรด ำเนินงำนในธุรกิจผลิตไฟฟ้ำที่
จ ำกดัของบรษิทัดว้ย 
 บรษิทัอสีต์โคสท์ เฟอร์นิเทค ก่อตัง้ในปี 2542 เพื่อด ำเนินธุรกิจผลติและจดัจ ำหน่ำยสนิค้ำ
เฟอร์นิเจอร์ส ำหรบัใช้ภำยในบ้ำนในประเทศไทย สนิค้ำเฟอร์นิเจอร์ของบรษิทัผลติจำกปำร์ตเิคิล
บอร์ด (Particle Board) และไม้ยำงพำรำ ในปี 2559 รำยได้จำกเฟอรนิ์เจอร์ทีผ่ลติจำกปำรต์เิคลิ
บอรด์คดิเป็นประมำณ 71% ของยอดขำยรวมของบรษิทั ในขณะทีส่นิคำ้เฟอรนิ์เจอร์ทีผ่ลติจำกไม้
ยำงพำรำคิดเป็นประมำณ 22% ส่วนรำยได้ที่ เหลือมำจำกกำรจ ำหน่ำยกระดำษปิดผิว  
ไมย้ำงพำรำแปรรปูอบแหง้ และจำกรำ้นคำ้ปลกีซึง่ซือ้แฟรนไชสม์ำจำก Can Do Co., Ltd. ประเทศ
ญี่ปุ่น บรษิทัไดจ้ดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย ์เอม็ เอ ไอ (Market for Alternative Investment -- 
MAI) ในปี 2556 ครอบครวัสุขสวสัดิเ์ป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของบรษิทัโดยถอืหุน้ในสดัสว่นประมำณ 63% 
ของหุน้ทัง้หมด ณ เดอืนมนีำคม 2560 
 ในปี 2539 บรษิทัมชีอ่งทำงกำรจดัจ ำหน่ำยทัง้หมด 4 ชอ่งทำงหลกัซึง่ประกอบดว้ย กำรผลติ
และจ ำหน่ำยตำมค ำสัง่ซือ้ (Made-to-order) คดิเป็น 60% ของรำยไดร้วมจำกเฟอรนิ์เจอร์) ช่องทำง 
คำ้ปลกีสมยัใหมใ่นประเทศไทย (Modern Trade) 30% โชวร์มูของบรษิทัเอง7% และรำ้นคำ้ปลกีรำย
ยอ่ย (Dealer) อกี 3% เฟอรนิ์เจอรท์ี่ผลติตำมสัง่เกอืบทัง้หมดนัน้บรษิทัสง่ออกไปยงัผูจ้ดัจ ำหน่ำย
เฟอร์นิเจอรช์ัน้น ำและรำ้นค้ำปลกีสมยัใหม่ขนำดใหญ่ในประเทศญี่ปุ่น ในขณะเดยีวกนั บรษิทักจ็ดั
จ ำหน่ำยสนิคำ้เฟอรนิ์เจอรภ์ำยใตต้รำสนิคำ้ของบรษิทัเองผำ่นทำงรำ้นคำ้ปลกีสมยัใหม่ทีเ่ป็นทีรู่จ้กั
ในประเทศไทยดว้ย เช่น โฮมโปร บิก๊ซ ีเมกำโฮม ไทยวสัดุ และเทสโก โลตสั บรษิทัมโีชวร์ูมอกี 16 
แหง่ส ำหรบัวำงจ ำหน่ำยเฟอรนิ์เจอรท์ีท่ ำจำกไมย้ำงพำรำและไมจ้รงิชนิดอื่นๆ ทัง้ทีจ่ดัหำมำจำกทัง้
ในประเทศและตำ่งประเทศ นอกจำกน้ี บรษิทัยงัจ ำหน่ำยสนิคำ้ระดบัล่ำง (Fighting Brand) ผำ่นทำง
รำ้นค้ำปลกีรำยยอ่ย ทัง้น้ี รำยไดจ้ำกประเทศญี่ปุ่นและประเทศไทยคดิเป็นสดัสว่นประมำณ 50% 
และ 44% ของรำยไดร้วมของบรษิทั ตำมล ำดบั 
 บรษิทัเป็นผูผ้ลติขนำดกลำงและอยูใ่นธุรกจิมำนำนกว่ำ 20 ปี ต ำแหน่งกำรตลำดของบรษิทั
ถือว่ำอยู่ในระดับปำนกลำงโดยพิจำรณำจำกขนำดของรำยได้ ขอบเขตสินค้ำที่น ำเสนอ และ
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรเมื่อเทยีบกบัคู่แขง่ทีจ่ดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัย ์ควำมสำมำรถใน
กำรแข่งขนัของบริษัทมำจำกช่องทำงกำรจัดจ ำหน่ำยที่แข็งแรงและควำมสมัพนัธ์ที่มีมำอย่ำง
ยำวนำนกบับรษิทัคำ้ปลกีสมยัใหม่ซึง่มกีำรเตบิโตอยำ่งรวดเรว็ทัง้ในประเทศญี่ปุ่นและประเทศไทย 
กำรจดัจ ำหน่ำยสนิคำ้ผำ่นลกูคำ้เหลำ่นี้ชว่ยใหบ้รษิทัสำมำรถเขำ้ถงึลูกคำ้ปลกีไดท้ัว่ประเทศซึง่สง่ผล

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
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ให้ยอดขำยของบริษัทเติบโตในช่วงหลำยปีที่ผ่ำนมำ อน่ึง ในกำรประเมินอันดบัเครดิตยงัได้พิจำรณำถึงกำรลดต้นทุนกำรผลิตและกำรปรับปรุง
ประสทิธภิำพกำรผลติซึง่สง่ผลใหอ้ตัรำก ำไรขัน้ตน้ของบรษิทัดขีึน้ดว้ย  
 ควำมเข้มแข็งของอนัดบัเครดิตถูกลดทอนลงจำกควำมอ่อนไหวของบริษัทที่มีต่ออุปสงค์ด้ำนอุตสำหกรรมที่ซบเซำในประเทศไทย ธุรกิจ
เฟอร์นิเจอร์ของบรษิทัยงัถอืว่ำเป็นธุรกิจที่ต้องใช้แรงงำนเป็นหลกัโดยเฉพำะกำรผลติเฟอร์นิเจอร์จำกไม้ยำงพำรำ และเน่ืองจำกบรษิทัมีกำรพึง่พำ
ช่องทำงกำรคำ้ปลกีสมยัใหม่เป็นหลกั อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนจงึได้รบัแรงกดดนัจำกกำรปรบัขึน้ของค่ำใชจ้่ำยในกำรโฆษณำและกำรตลำดซึ่ง
เป็นไปตำมสญัญำทีท่ ำไวก้บัรำ้นคำ้ปลกีสมยัใหม ่
 อนัดบัเครดติยงัมขีอ้จ ำกดัจำกควำมเสีย่งจำกโครงกำรพลงังำนหมุนเวยีน 2 โครงกำรทีบ่รษิทัก ำลงัจะลงทุน ส ำหรบัโครงกำรแรกนัน้ บรษิทัได้
ก่อตัง้ บรษิทั เซฟ เอนเนอรจ์ ีโฮลดิง้ส ์จ ำกดั ซึง่เป็นบรษิทัร่วมทุนระหว่ำงบรษิทัและ บรษิทั ฟอรจ์ูน พำรท์ อนิดสัตรี ้จ ำกดั (มหำชน) เพื่อใหท้ ำหน้ำที่
ซือ้กจิกำรของ บรษิทั ไพรซ์ ออฟ วู้ด กรนี เอนเนอรจ์ ีจ ำกดั ซึง่เป็นโรงไฟฟ้ำชวีมวลที่ตัง้อยู่ในจงัหวดันรำธวิำส โดยโรงไฟฟ้ำแห่งน้ีมกี ำลงักำรผลติ
ตดิตัง้จ ำนวน 7.5 เมกะวตัตแ์ละมสีญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำ (Power Purchase Agreement -- PPA) กบักำรไฟฟ้ำสว่นภูมภิำค (กฟภ.) จ ำนวน 6.6 เมกะวตัต์
เป็นระยะเวลำ 20 ปี โครงกำรไดร้บัอตัรำรบัซือ้ไฟฟ้ำชนิด Feed-in-Tariff (FiT) ที ่4.24 บำทต่อหน่วยและจะไดร้บัอตัรำ FiT Premium ที ่0.5บำทต่อ
หน่วยตลอดอำยสุญัญำ PPA และ อกี 0.3 บำทตอ่หน่วยเป็นระยะเวลำ 8 ปี หลงัจำกช ำระกำรลงทุนดว้ยเงนิสดและกำรแลกเปลีย่นหุน้แลว้ บรษิทัจะถอื
หุ้นในบริษัทเซฟ เอนเนอร์จี โฮลดิ้งส์ จ ำนวน 33.37% ด้วยมูลค่ำกำรลงทุนในส่วนของบริษัทประมำณ 142 ล้ำนบำท โดยโครงกำรมีแผนจะเริ่ม
ด ำเนินกำรเชงิพำณิชยไ์ดภ้ำยในชว่งไตรมำสที ่2 ของปี 2560 
 โครงกำรที ่2 คอืโครงกำรมนิบู (Minbu) ซึง่เป็นโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงัแสงอำทติย์ซึง่มกี ำลงักำรผลติตดิตัง้จ ำนวน 220 เมกะวตัต ์โครงกำรน้ี
ตัง้อยูใ่นเขตกำรปกครองมำเกว (Magway) ในประเทศพมำ่ โดยบรษิทัจะซือ้หุน้จ ำนวน 20% ของโครงกำร โครงกำรดงักลำ่วมสีญัญำ PPA กบักำรไฟฟ้ำ
แหง่ประเทศพมำ่ (ปจัจุบนัคอื Electric Power Generation Enterprise -- EPGE) จ ำนวน 170 เมกะวตัตเ์ป็นระยะเวลำ 30 ปี โครงกำรจะไดร้บัอตัรำรบั
ซื้อไฟฟ้ำแบบคงที่ที่ 0.1275 ดอลลำร์สหรฐัฯ ต่อหน่วย บริษทัจะต้องลงทุนเป็นจ ำนวนเงินทัง้สิน้ 1,007 ล้ำนบำทส ำหรบัโครงกำรดงักล่ำว โดยจะ
ประกอบดว้ยเงนิค่ำซือ้หุ้นจ ำนวน 310 ลำ้นบำทและค่ำพฒันำโครงกำรอกีจ ำนวน 696 ลำ้นบำท โครงกำรแบ่งเป็น 4 ระยะและจะใชเ้วลำกำรก่อสร้ำง
ทัง้หมด 4 ปี ซึง่ระยะแรก (50 เมกะวตัต)์ คำดวำ่จะเริม่กำรผลติไฟฟ้ำไดใ้นไตรมำสทีส่องของปี 2561 
 ทรสิเรทติง้มองว่ำกำรลงทุนในโครงกำรโรงไฟฟ้ำจะสรำ้งรำยไดท้ีส่ม ่ำเสมอและขยำยฐำนรำยได้ทีห่ลำกหลำยยิง่ขึน้ให้แก่บรษิทั อย่ำงไรก็ตำม 
บรษิทัอำจต้องเผชญิกับควำมเสี่ยงในกำรด ำเนินโครงกำรหลำยด้ำนทัง้ในด้ำนกำรก่อสร้ำง กำรปฏบิตัิงำน และโดยเฉพำะอย่ำงยิง่ ควำมเสีย่งด้ำน
กำรเมอืงและควำมเสีย่งของประเทศในประเทศพม่ำ อน่ึง มูลค่ำกำรลงทุนรวมส ำหรบัโครงกำรโรงไฟฟ้ำของบรษิทันัน้มขีนำดใหญ่เมื่อเปรยีบเทยีบกบั
ฐำนทุนของบรษิทัทีม่อียู่ในปจัจุบนั ทัง้น้ี บรษิทัวำงแผนในกำรจดัหำเงนิส ำหรบักำรลงทุนด้วยวธิผีสมผสำนทัง้โดยกำรออกหุน้กู้ใหม่ กำรใช้ใบส ำคญั
แสดงสทิธ ิ(Warrant) และกำรขำยหุน้เพิม่ทุนเพือ่ทีจ่ะรกัษำระดบัโครงสรำ้งหน้ีสนิตอ่สว่นทุนของบรษิทัใหม้คีวำมสมดุลกนั 
 ในช่วง 5 ปีทีผ่ำ่นมำรำยไดข้องบรษิทัเตบิโตโดยเฉลีย่ปีละ 6.5% หลงัจำกกำรปรบัปรุงสำยกำรผลติอยำ่งต่อเน่ือง อตัรำก ำไรขัน้ตน้ของบรษิทัก็
เพิม่ขึน้โดยตลอดและเพยีงพอทีจ่ะชดเชยค่ำใชจ้่ำยกำรขำยและบรหิำรทีเ่พิม่ขึน้ ค่ำเฉลีย่ของอตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน (ก่อนค่ำเสื่อมรำคำและกำร
ตดัจ ำหน่ำย) อยูท่ี่ 12.1% ส ำหรบัช่วง 5 ปีทีผ่ำ่นมำ และในปี 2559 อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนกล็ดลงเหลอื 10.6% เน่ืองจำกบรษิทัมคี่ำใชจ้่ำยที่
เพิม่ขึน้จำกกำรศกึษำควำมเป็นไปไดข้องโครงกำรโรงไฟฟ้ำ รวมถงึกำรมคี่ำใชจ้่ำยจำกกำรโฆษณำและสนับสนุนกำรขำยของธุรกจิเฟอรนิ์เจอร์ และกำร
เปิดสำขำใหม่ ๆ ของรำ้น Can Do บรษิทัมเีงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนในปี 2559อยูท่ี ่94 ลำ้นบำทซึง่ต ่ำกว่ำค่ำเฉลีย่ยอ้นหลงั 5 ปีที ่118 ลำ้นบำท ใน
ไตรมำสแรกของปี 2560 ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัปรบัตวัดขีึน้เน่ืองจำกยอดขำยทีเ่ริม่ฟ้ืนตวั โดยอตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนเพิม่กลบัมำอยูท่ีร่ะดบั 
12.9% ในขณะทีเ่งนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนอยูท่ี ่42 ลำ้นบำทซึง่ใกลเ้คยีงกบัปีทีผ่ำ่นมำ 
 โครงสรำ้งหน้ีสนิต่อส่วนทุนของบรษิทัอ่อนแอ บรษิทัจ ำเป็นต้องใชห้น้ีสนิวงเงนิระยะสัน้เพิม่มำกขึน้เพื่อสนับสนุนกำรเตบิโตของยอดขำยของ
บรษิทัเน่ืองจำกบรษิทัมวีงจรกระแสเงนิสดทีค่่อนขำ้งยำว หลงัจำกกำรเสนอขำยหุน้สำมญัต่อสำธำรณชนครัง้แรก (Initial Public Offering -- IPO) ในปี 
2556 อตัรำสว่นเงนิกูร้วมตอ่โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทักเ็พิม่สงูขึน้จำก 58% ณ เดอืนธนัวำคม 2556 เป็น 63.9% ณ เดอืนมนีำคม 2560 ยอดเงนิกู้คง
คำ้งเพิม่จำก 476 ล้ำนบำทในปี 2556 เป็น 751 ลำ้นบำทในปี 2558 ก่อนที่จะพุ่งขึน้เป็น 1,195 ลำ้นบำทในไตรมำสแรกของปี 2560 ในขณะเดยีวกนั 
อตัรำสว่นกระแสเงนิสดเมื่อเทยีบกบัภำระหน้ีของบรษิทักด็อ้ยลง โดยเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกู้รวม (หลงัปรบัดว้ยตวัเลขยอ้นหลงัเตม็ปี) ลดลง
เหลอื 8% ในชว่ง 3 เดอืนแรกของปี 2560 เมื่อเปรยีบเทยีบกบัตวัเลขทีส่งูกวำ่ 15% ในชว่งก่อนปี 2558 
 ในอนำคตสมมุตฐิำนของทรสิเรทติง้คำดว่ำธุรกจิเฟอร์นิเจอรข์องบรษิทัจะสำมำรถเตบิโตในระดบัปำนกลำงทีป่ระมำณ 5%-7% ต่อปี ในขณะที่
ก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนจะทรงตวัอยูใ่นชว่ง 10%-13% อยำ่งไรกต็ำม กำรลงทุนใหมม่แีนวโน้มทีจ่ะท ำใหโ้ครงสรำ้งหน้ีสนิตอ่สว่นทุนของบรษิทัอ่อนแอลง
อยำ่งตอ่เน่ืองในชว่งอกี 3 ปีขำ้งหน้ำ คำ่ใชจ้ำ่ยฝำ่ยทุนคำดวำ่จะอยูท่ีป่ระมำณ 750 ลำ้นบำทในปี 2560 และจะอยูร่ะหวำ่ง 200-250 ลำ้นบำทในระหว่ำงปี 
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2561-2562 ถงึแมว้ำ่บรษิทัอำจจะพจิำรณำในเรื่องกำรระดมทุนใหม่ แต่กย็งัคงมคีวำมไม่แน่นอนในปจัจยัดำ้นระยะเวลำและขนำดของเงนิทุนทีบ่รษิทัจะ
ไดร้บั ดงันัน้ ทรสิเรทติง้จงึไดท้ ำกำรประเมนิในเชงิอนุรกัษ์นิยมโดยกำรพจิำรณำเฉพำะกำรเพิม่ทุนจำกกำรใชใ้บส ำคญัแสดงสทิธซิึง่คำดว่ำจะมมีูลค่ำ
ประมำณ 105 ลำ้นบำท จงึท ำใหค้ำดว่ำอตัรำสว่นเงนิกู้รวมต่อโครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทัน่ำจะอ่อนแอลงโดยอำจจะอยูใ่นระดบัทีส่งูกว่ำ 70% โดยที่
อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนตอ่เงนิกูร้วมคำดวำ่จะอยูท่ีป่ระมำณ 5% ในระหวำ่งปี 2560-2562 ทัง้น้ี ทรสิเรทติง้มองว่ำควำมส ำเรจ็ในกำรเพิม่ทุน
ใหมจ่ะเป็นปจัจยับวกตอ่สถำนะเครดติของบรษิทั 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึควำมคำดหวงัวำ่ธุรกจิเฟอรนิ์เจอรข์องบรษิทัจะยงัสำมำรถเตบิโตไดใ้นระดบัปำนกลำงและ
บรษิทัจะยงัคงรกัษำอตัรำกำรท ำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนใหอ้ยูใ่นช่วง 10%-13% ไดต้่อไป ในขณะที่ช่องทำงกำรจ ำหน่ำยสมยัใหม่จำกทัง้ประเทศญี่ปุ่น
และไทยจะยงัคงเป็นช่องทำงหลกัของบรษิทั อนัดบัเครดติหรือแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจถูกปรบัเพิม่ขึ้นหำกกำรด ำเนินโครงกำรโรงไฟฟ้ำประสบ
ควำมส ำเรจ็ตำมคำดในขณะทีบ่รษิทัยงัคงรกัษำโครงสรำ้งเงนิทุนใหอ้ยูใ่นระดบัทีย่อมรบัได ้
 อนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติอำจถูกปรบัลดลงหำกผลประกอบกำรของธุรกจิเฟอรนิ์เจอรอ์่อนแอกว่ำทีค่ำดอย่ำงมนีัยส ำคญัเป็นระยะ
เวลำนำน และ/หรอืโครงกำรโรงไฟฟ้ำตำ่ง ๆ ไมป่ระสบควำมส ำเรจ็และก่อใหเ้กดิกำรขำดทุนจ ำนวนมำกเป็นระยะเวลำนำนดว้ยเชน่กนั 
 

 

บริษทั อีสตโ์คสท์ เฟอรนิ์เทค จ ำกดั (มหำชน) (ECF) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร:  BB 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
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ข้อมลูงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

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

2560 
2559 2558            2557            2556 

รำยได ้  402 1,371 1,334 1,209 1,173 

ตน้ทุนทำงกำรเงนิ  16 54 39 31 33 

ก ำไร (ขำดทุน) สุทธจิำกกำรด ำเนินงำน  20 27 70 68 47 

เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  42 94 127 141 124 

ค่ำใชจ่้ำยฝำ่ยทุน  1 35 27 28 33 

สนิทรพัยร์วม  2,246 2,357 1,506 1,239 1,092 

เงนิกูร้วม  1,195 1,339 751 593 476 

หนี้สนิรวม  1,570 1,698 1,053 840 747 

ส่วนของผูถ้อืหุน้  676 659 454 399 345 

ค่ำเสือ่มรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย  22 71 69 69 71 

เงนิปนัผล  0 32 36 16 31 

อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำและค่ำ 
ตดัจ ำหน่ำย/รำยได ้(%) 

 12.9 10.6 12.7 13.6 12.1 

อตัรำสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถำวร (%)  4.9 **               5.9 10.7 12.4 11.0 

อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำ 
ตดัจ ำหน่ำย/ดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 3.6 3.1 4.8 5.9 4.7 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน/เงนิกูร้วม (%)  8.0 **               7.0 16.9 23.8 25.9 

อตัรำสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรำ้งเงนิทุน (%)  63.9 67.0 62.3 59.8 58.0 

* งบการเงนิรวม 

**        ปรับดว้ยตวัเลขยอ้นหลงั 12 เดอืน

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 

บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั   
โทร. 0-2231-3011 ต่อ 500 อำคำรสีลมคอมเพลก็ซ์ 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 ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดัอนัดบั
เครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ก่อน กำรจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกี่ยวกบัควำมเสีย่งหรอืควำมน่ำเชื่ อถือของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเพพำะ 
ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรำยใดรำยหนึ่ ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำม
ถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรือควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพ อ หรอืควำมไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้  รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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