
 
 

 

 

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

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รของ บรษิทั ไฟฟ้าน ้างมึ 2 จ ากดั ทีร่ะดบั “A” พรอ้มกนัน้ี 
ทรสิเรทติง้ยงัจดัอนัดบัเครดติหุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 6,000 ลา้นบาทของ
บริษัทที่ระดบั “A-” ด้วย ทัง้น้ี อนัดบัเครดิตหุ้นกู้ที่น้อยกว่าอนัดบัเครดิตองค์กรอยู่ 1 ระดบันัน้
สะทอ้นถงึลกัษณะของการดอ้ยสทิธทิางโครงสรา้ง (Structural Subordination) ของหุน้กู้ของบรษิทั
เมื่อเทยีบกบัเงนิกูป้จัจุบนัทีม่อียูก่บัธนาคาร โดยบรษิทัจะน าเงนิทีไ่ดร้บัจากการออกหุน้กู้ไปใช้ช าระ
คนืเงนิกูเ้ดมิบางสว่นของบรษิทั 
 อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึกระแสเงนิสดทีแ่น่นอนทีบ่รษิทัไดร้บัจากการมสีญัญาขายไฟฟ้าระยะ
ยาว (Power Purchase Agreement -- PPA) กบัการไฟฟ้าฝ่ายผลติแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ซึง่
ไดร้บัการจดัอนัดบัเครดติ “AAA” จากทรสิเรทติง้และประสบการณ์ในการบรหิารงานโรงไฟฟ้าพลงั
น ้าของกลุ่มผูถ้อืหุน้และผูบ้รหิารของบรษิทั นอกจากน้ี การพจิารณาอนัดบัเครดติยงัค านึงถงึระดบั
ความคุม้ครองเจ้าหน้ีภายใต้โครงสรา้งสัญญาต่าง ๆ ในโครงการของบรษิทัและเทคโนโลยีซึ่งผ่าน
การพสิจูน์แลว้ทีใ่ชใ้นโรงไฟฟ้าพลงัน ้าของบรษิทัดว้ย อยา่งไรกต็าม อนัดบัเครดติดงักล่าวมขีอ้จ ากดั
จากความไม่แน่นอนของอัตราการไหลของกระแสน ้ าในแม่น ้ างึมและความเสี่ยงประเทศของ
สาธารณรฐัประชาธปิไตยประชาชนลาว (สปป. ลาว) ซึ่งเป็นที่ตัง้โรงไฟฟ้าพลงัน ้าของบรษิัทซึ่ง
ปจัจุบนั สปป.ลาว ไดร้บัอนัดบัเครดติทีร่ะดบั “BBB+/Negative” จากทรสิเรทติง้ 
 บรษิทัไฟฟ้าน ้างมึ 2 เป็นหน่ึงในบรษิทัหลกัในธุรกจิไฟฟ้าของกลุ่ม ช. การช่าง บรษิทัจดัตัง้
ในปี 2550 ภายใตก้ฎหมายของ สปป. ลาว เพือ่เป็นเจา้ของและด าเนินการโรงไฟฟ้าพลงัน ้าน ้างมึ 2 
กลุม่ผูถ้อืหุน้หลกัทีเ่ป็นผูถ้อืหุน้สงูสดุของบรษิทัประกอบดว้ย บรษิทั ซเีค พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 
ซึ่งถือหุ้นในสดัส่วน 42% บริษัท ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลดิ้ง จ ากัด (มหาชน) 25% และ EDL-
Generation PLC (EDL-Gen) 25% บรษิทัซเีค พาวเวอร ์เป็นบรษิทัโฮลดิง้ดา้นพลงังานของกลุ่ม  
ช. การช่าง ซึง่ปจัจุบนัมกีารลงทุนทัง้ในโรงไฟฟ้าขนาดเลก็ (Small Power Producer -- SPP) 
รวมถงึโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนในประเทศไทย และโรงไฟฟ้าพลงัน ้าไซยะบุรใีน สปป. ลาว ดว้ย 
ส าหรบับรษิทัผลติไฟฟ้าราชบุรโีฮลดิง้ (ไดร้บัอนัดบัเครดติ “AAA” จากทรสิเรทติ้ง) ซึ่งถอืหุน้โดย 
กฟผ. ในสดัสว่น 45% นัน้เป็นบรษิทัผลติไฟฟ้าเอกชนทีใ่หญ่ทีสุ่ดในประเทศไทยซึง่มกี าลงัการผลติ
ทัง้สิน้ 6,496 เมกะวตัต ์ณ เดอืนมนีาคม 2560 สว่น EDL-Gen นัน้เป็นบรษิทัลูกของ Electricite du 
Laos (EDL) ซึ่งเป็นรฐัวิสาหกิจของ สปป. ลาว ปจัจุบัน EDL-Gen ได้รบัอันดับเครดิต 
“BBB+/Negative” จากทรสิเรทติง้ 
 โรงไฟฟ้าพลงัน ้าน ้างมึ 2 มกี าลงัการผลติตดิตัง้ 615 เมกะวตัต ์โรงไฟฟ้าแห่งน้ีตัง้อยูบ่นฝ ัง่
แมน่ ้างมึซึง่อยูห่า่งจากโรงไฟฟ้าพลงัน ้าน ้างมึ 1 (มกี าลงัการผลติ 150 เมกะวตัต)์ ไปทางตน้น ้า 35 
กิโลเมตร (กม.) การก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลังน ้ าน ้ างึม 2 แล้วเสร็จตามเวลาด้วยงบลงทุนทัง้สิ้น
ประมาณ 31,000 ลา้นบาท โดยโรงไฟฟ้าเริม่ด าเนินงาน (Initial Operation) ในเดอืนมนีาคม 2554 
และด าเนินงานเชงิพาณิชย ์(Commercial Operation) ในเดอืนมกราคม 2556 
 ลกัษณะโครงสรา้งสญัญาในโครงการโรงไฟฟ้าพลงัน ้าของบรษิทัช่วยบรรเทาความเสีย่งสว่น
ใหญ่ของโครงการ ความเสีย่งดา้นการตลาดสว่นใหญ่ไดร้บัการบรรเทาลงดว้ยสญัญา PPA ทีม่กีบั 
กฟผ. ระยะเวลา 25 ปีนบัจากวนัเดนิเครื่องเชงิพาณิชย ์โดย กฟผ. จะรบัซือ้ไฟฟ้าในลกัษณะจ่ายค่า
ไฟฟ้าทัง้หมดซึง่สามารถเรยีกรบัไฟฟ้าสว่นทีข่าดใหค้รบไดใ้นภายหลงั (Take-or-Pay) ซึง่ กฟผ. จะ

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั A- 
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รบัซือ้ไฟฟ้าในปรมิาณสงูสุดไม่เกนิ 2,310 ลา้นกโิลวตัตช์ัว่โมง (ลา้นหน่วย) ต่อปี (Annual Supply Target) ในขณะทีโ่รงไฟฟ้าจะตอ้งมคีวามพรอ้มจ่าย
พลงังานไฟฟ้าไม่น้อยกว่า 10 ชัว่โมงต่อวนัหรอืเทยีบเท่ากบัพลงังานไฟฟ้าประมาณ 1,722 ลา้นหน่วยต่อปี หรอืประมาณ 77% ของ Annual Supply 
Target สว่นอตัราคา่ไฟฟ้านัน้มกีารระบุไวอ้ยา่งชดัเจนใน PPA วา่จะสามารถปรบัขึน้ไดป้ระมาณ 7.8% ในปี 2562 โดยครึง่หน่ึงของอตัราค่าไฟฟ้าจะจ่าย
ในสกุลเงนิบาท สว่นอกีครึง่หน่ึงจะจา่ยในสกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ 
 การก าหนด Annual Supply Target นัน้มาจากอตัราการไหลของน ้าเขา้เขื่อนต่อปีซึ่งมคี่าเฉลีย่อยู่ที ่6,270 ลา้นลูกบาศก์เมตร (ลบ.ม.) โดย
ค านวณจากขอ้มลูยอ้นหลงัระหวา่งปี 2492-2546 ทัง้น้ี คา่เฉลีย่ของอตัราการไหลของน ้าเขา้เขือ่นในชว่งปี 2554-2559 อยูท่ี ่6,529 ลา้น ลบ.ม. ซึง่สงูกว่า
คา่เฉลีย่ในอดตีประมาณ 4.1% 
 นอกจากน้ี PPA ยงัมกีลไกทีท่ าใหก้ระแสเงนิสดของบรษิทัมเีสถยีรภาพแมว้่าปรมิาณไฟฟ้าที่ผลติไดน้ัน้จะมากหรอืน้อยกว่า Annual Supply 
Target โดยกลไกดงักลา่วเอือ้ใหบ้รษิทัสามารถขายไฟฟ้าไดม้ากเกนิกว่าปรมิาณเป้าหมายในปีทีม่นี ้ามาก ในขณะทีปี่ทีม่นี ้าน้อยจนปรมิาณไฟฟ้าทีผ่ลติ
ต ่ากว่าเป้าหมายนัน้บรษิทัจะได้รบัเงนิสดจากการน าไฟฟ้าทีผ่ลติเกนิกว่าเป้าหมายดงักล่าวมาใช้ และหากในกรณีทีบ่รษิทัขายไฟฟ้าไดต้ ่ากว่าAnnual 
Supply Target ปรมิาณไฟฟ้าในสว่นทีข่าดน้ีกส็ามารถน าไปทบกบั Annual Supply Target ในปีตอ่ ๆ ไปได ้ 
 ความเสีย่งจากการด าเนินงานของบรษิทัลดลงเน่ืองจาก กฟผ. เป็นผูด้ าเนินงานโรงไฟฟ้าให้แก่บรษิทั โดยบรษิทัได้ท าสญัญาเดนิเครื่องและ
บ ารุงรกัษา (Operation and Maintenance Agreement -- OMA) กบั กฟผ. ซึง่ครอบคลุมตลอดอายุสญัญา PPA กฟผ. มคีวามช านาญและมี
ประสบการณ์ทีย่าวนานในการด าเนินงานโรงไฟฟ้าพลงัน ้าในประเทศไทย ดงันัน้ การมสีว่นรว่มของ กฟผ. จงึช่วยลดความเสีย่งจากการด าเนินงานลงไป
ไดม้าก นบัตัง้แตเ่ริม่ด าเนินงานโรงไฟฟ้าในเดอืนมนีาคม 2554 เป็นตน้มา คา่ความพรอ้มของโรงไฟฟ้าโดยเฉลีย่ของบรษิทัอยูใ่นระดบัสงูกว่า 96% และ
สดัสว่นความส าเรจ็ในการเริม่เดนิเครื่องกส็งูกว่า 99% โดยเฉลีย่ นอกจากน้ี บรษิทัยงัท าสญัญาซ่อมบ ารุงใหญ่ (Major Maintenance Agreement -- 
MMA) กบั กฟผ. อกีดว้ย โดยขอบเขตของสญัญานัน้รวมถงึการซอ่มบ ารุงเชงิป้องกนัและการแกไ้ข สญัญาน้ีมอีาย ุ7 ปีซึง่จะครบก าหนดในปี 2562 แต่ใน
เงื่อนไขของสญัญามรีะบุทางเลอืกในการตอ่สญัญาเอาไวด้ว้ย ซึง่คาดวา่มคีวามเป็นไปไดส้งูทีบ่รษิทัจะตอ่สญัญาดงักลา่ว 
 ความเสีย่งจากการโอนและแลกเปลีย่นสกุลเงนิบรรเทาลงจากการมสีญัญาสมัปทาน (Concession Agreement -- CA) กบัรฐับาล สปป. ลาว โดย
สญัญาสมัปทานไดใ้หส้ทิธิบ์รษิทัในการรบัรายไดแ้ละพกัเงนิในบญัชทีีอ่ยูน่อก สปป. ลาวได ้ซึง่รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าทีไ่ดร้บัจาก กฟผ. นัน้ใชว้ธิจี่าย
เขา้บญัชขีองบรษิทัในประเทศไทย นอกจากน้ี สญัญาสมัปทานยงัให้สทิธิบ์รษิทัในการใชน้ ้าจากแม่น ้างมึในการผลติไฟฟ้า รวมถงึสทิธิใ์นการถอืครอง
ทีด่นิโดยการเชา่ซึง่รวมถงึอา่งเกบ็น ้าและสทิธิใ์นการใชถ้นนทางเขา้โครงการและสายสง่อกีดว้ย อยา่งไรกต็าม บรษิทัมหีน้าทีต่อ้งช าระค่าสทิธิส์มัปทาน 
(Royalty Fee) และภาษเีงนิได้นิตบิุคคลให้แก่รฐับาล สปป. ลาว ตามทีก่ าหนดไวใ้นสญัญาสมัปทาน นอกจากน้ี บรษิทัยงัจะต้องด าเนินการภายใต้
แผนงานด้านการจดัการสิง่แวดล้อมและแผนงานพฒันาด้านสงัคมในกรณีทีเ่กิดผลกระทบต่อผูเ้กี่ยวขอ้งโดยให้เหมาะสมกบัวธิปีฏบิตัติามมาตรฐา น 
สากลอกีดว้ย 
 ดว้ยกลไกทีก่ าหนดไวใ้นสญัญา PPA จงึสง่ผลท าให้บรษิทัมรีายไดแ้ละก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) 
คอ่นขา้งคงที ่แมว้า่บางปีจะมปีรมิาณน ้าไหลเขา้เขื่อนต ่ากว่าค่าเฉลีย่ในอดตีกต็าม รายไดใ้นช่วงปี 2554-2557 อยูร่ะหว่าง 3,800-4,200 ลา้นบาทต่อปี
และ EBITDA อยูใ่นช่วง 3,000-3,300 ลา้นบาทต่อปี ปรมิาณการไหลของน ้าเขา้เขื่อนอยูร่ะหว่าง 5,800-6,700 ลา้น ลบ.ม. ต่อปี ส าหรบัปี 2558-2559 
นัน้ปรมิาณน ้าไหลเขา้เขือ่นต ่ากวา่คา่เฉลีย่ในอดตี 2 ปีตดิตอ่กนั ท าใหบ้รษิทัผลติไฟฟ้าไดท้ีร่ะดบั 2,104 ลา้นหน่วยในปี 2558 และ 2,109 ลา้นหน่วยใน
ปี 2559 อยา่งไรกต็าม รายไดข้องบรษิทัยงัคงอยูท่ีป่ระมาณ 3,800 ลา้นบาทตอ่ปี ในขณะที ่EBITDA นัน้ลดลงมาอยูต่ ่ากว่าทีร่ะดบั 3,000 ลา้นบาทต่อปี
เลก็น้อยซึง่ใกลเ้คยีงกบัเมื่อ 2-3 ปีทีผ่า่นมา การผลติไฟฟ้าที่ลดลงในปี 2558-2559 อาจไม่สง่ผลกระทบต่อกระแสเงนิสดของบรษิทัในระยะยาวเพราะ
ปรมิาณไฟฟ้าสว่นทีข่าดจาก Annual Supply Target ดงักลา่วสามารถน าไปทบกบั Annual Supply Target ส าหรบัปีตอ่ ๆ ไปได ้
 บรษิทัมสีถานะทางการเงนิในระดบัปานกลาง โครงสรา้งรายไดจ้ากอตัรารบัซือ้ไฟฟ้าจาก กฟผ. และโครงสรา้งเงนิกู้ของบรษิทัท าใหบ้รษิทัมคีวาม
เสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราอยู่บา้งเน่ืองจากบรษิทัมรีายไดท้ีช่ าระเป็นเงนิบาท 50% และเป็นเงนิดอลลาร์สหรฐัฯ 50% ในขณะทีโ่ครงสรา้งเงนิกู้
ประกอบดว้ยเงนิกู้สกุลเงนิบาท 70% และเงนิกู้สกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ อกี 30% นอกจากน้ี บรษิทัยงัมคีวามเสีย่งจากอตัราดอกเบีย้ที่เปลี่ยนแปลง
เน่ืองจากดอกเบีย้เงนิกู้โครงการของบรษิทัเป็นแบบลอยตวัซึง่อา้งองิกบัอตัราดอกเบีย้เงนิกู้ลูกคา้รายใหญ่ชัน้ด ี (MLR) ส าหรบัเงนิกู้สกุลเงนิบาทและ
อา้งองิกบัอตัราดอกเบีย้ระหวา่งธนาคารในตลาดลอนดอน (LIBOR) ส าหรบัเงนิกูส้กุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ 
 ในอนาคตทรสิเรทติง้ประมาณการวา่ EBITDA ของบรษิทัจะอยูใ่นชว่ง 3,000-3,600 ลา้นบาทตอ่ปีในชว่งปี 2560-2562 ซึง่การประมาณการตัง้อยู่
บนสมมตฐิานว่าบรษิทัจะสามารถผลติไฟฟ้าไดต้าม Annual Supply Target ที ่2,310 ลา้นหน่วยต่อปีโดยจะมปีรมิาณการไหลของน ้าเขา้เขื่อนที ่6,270 
ล้าน ลบ.ม. กลไกที่ระบุใน PPA จะช่วยให้บรษิทัสามารถบรรลุเป้าหมายน้ีได้แม้ว่าจะมคีวามผนัผวนของปรมิาณน ้าในแต่ละปีก็ตาม บรษิทัได้ตัง้
งบประมาณจ านวน 3,120 ลา้นบาทส าหรบัการลงทุนขยายสถานีไฟฟ้ายอ่ยนาบงในช่วงปี 2559-2561 เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดใน PPA และตาม
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ความตอ้งการของรฐับาล สปป. ลาว ทัง้น้ี ดว้ยการม ีEBITDA และการลงทุนในระดบัทีป่ระมาณการดงักล่าว บรษิัทจะมอีตัราสว่นเงนิกู้รวมต่อ EBITDA 
อยูร่ะหวา่ง 4-5 เทา่    
         
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะท้อนถงึการคาดการณ์ของทรสิเรทติง้ว่าบรษิทัจะยงัคงมกีระแสเงนิสดที่แน่นอนจากโรงไฟฟ้า 
นอกจากน้ี ยงัคาดวา่บรษิทัจะสามารถบรหิารจดัการโรงไฟฟ้าและปรมิาณน ้าใหม้เีพยีงพอส าหรบัการผลติไฟฟ้าไดต้ามเป้าหมายทัง้ในปีน ้ามากและในน ้า
น้อย 
 ปจัจยัทีม่ผีลในเชงิบวกตอ่อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจเกดิจากการทีบ่รษิทัมกีารด าเนินงานทีด่ขี ึน้อยา่งต่อเน่ือง ในขณะทีป่จัจยัทีม่ผีลในเชงิลบต่อ
อนัดบัเครดติของบรษิทัอาจเกดิจากการทีบ่รษิทัมกีระแสเงนิสดทีถ่ดถอยลง หรอืการทีบ่รษิทัมกีารลงทุนขนาดใหญ่ซึง่เป็นปจัจยัทีท่ าใหส้ถานะการเงนิ
ของบรษิทัออ่นแอลง  
 

 

บริษทั ไฟฟ้าน ้างึม 2 จ ากดั (NN2PC) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนัในวงเงนิไมเ่กนิ 6,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายในระยะเวลาไมเ่กนิ 10 ปี A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        
 

ข้อมลูผลการด าเนินงานท่ีส าคญัของโรงไฟฟ้าเข่ือนน ้างึม 2 

 
* ตัง้แตเ่ริม่เดนิเครือ่งครัง้แรก (IOD) ในวนัที ่26 มนีาคม 2554 

  

  
ม.ค.-มิ.ย. 

2560 
2559 2558 2557 2556 2555 

ผลการด าเนินงานของโรงไฟฟ้า        
พลงังานไฟฟ้าทีผ่ลติได ้(ลา้นหน่วย)  794 2,109 2,104 2,215 2,568 2,180 
ค่าความพรอ้มจ่าย (%)  99.4 97.6 96.5 97.1 97.3 96.5 
การหยุดซ่อมตามแผน (ลา้นหน่วย)  11.2 106.4 60.3 81.9 86.2 122.5 
การหยุดซ่อมนอกแผน (ลา้นหน่วย)  2.8 19.8 57.2 52.8 54.6 42.5 
การหยุดซ่อมฉุกเฉนิ (ลา้นหน่วย)  0.0 1.0 8.4 24.9 3.2 9.7 
การบริหารจดัการอ่างเกบ็น ้า        
ระดบัน ้า ณ สิน้งวด (เมตรเหนือระดบัทะเลปานกลาง – รทก.)  345.4 371.1 372.4 373.7 372.3 370.7 
ปรมิาณน ้าไหลเขา้อ่างเกบ็น ้า (ลา้นลกูบาศกเ์มตร – ลา้น ลบ.ม.)  952 5,360 5,806 6,342 7,029 5,858 
ปรมิาณน ้าในอ่าง ณ สิน้งวด (ลา้น ลบ.ม.)  2,620 4,747 4,779 4,851 4,714 4,440 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

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

2560 
             2559              2558              2557              2556              2555 

รายได ้ 1,441 3,815 3,883 3,976 4,115 3,852 
ดอกเบีย้จ่ายรวม 494 854 895 987 1,225 1,282 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน 123 1,041 972 1,080 1,116 721 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน 652 1,777 2,095 2,185 2,150 1,823 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย 1,118 2,997 2,962 3,165 3,337 3,072 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน 890 1,015 24 25 12 48 
สนิทรพัยร์วม 27,359 27,138 28,876 29,737 30,412 30,903 
เงนิกูร้วม 16,701 16,347 16,209 17,485 18,928 20,043 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 9,995 10,301 12,141 11,894 11,113 10,565 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่า 
ตดัจ าหน่าย/รายได ้(%) 

77.3 78.1 75.8 79.4 80.9 79.6 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 6.0 **           6.9 6.5 7.0 7.4 6.5 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่า 
ตดัจ าหน่าย/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

2.3 3.5 3.3 3.2 2.7 2.4 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 8.8 **         10.9 12.9 12.5 11.4 9.1 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 62.6 61.3 57.2 59.5 63.0 65.5 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

6.1 **           5.5 5.5 5.5 5.7 6.5 

*  งบการเงนิรวม 

**  ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
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