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12. ����	�
��������	�
��������� 
 12.1 ��	�
��� 
 12.1.1 �
��
�����	�
�
���������������� !" 
 (1) %�����%��&' 2544 )�����*�+��+
�)�  ���+�, -,#����.� ����/.�) ��0�1�� +� 3214 ���
������%��
�)� ����.� ��1�3	
�+  

-,#����.� 4�#)�����%�����%��0%������5 ��14�#6	#7��
�	�����%�����%��0%������5 ���	���
&' 2544 
 7��
8,�)#%)�
� !7��6����1���7�.)�
	��������.� � !����%��!�4& +���#�-�)�%�����%�������������+�1� +�� !
���%4�#6�	
�+�	)/&�1��%�����%��0# 3 *�+6�&' 2540 ������5 
 ���4���10���/�������6�#�1������&� !+��%��)�����
�+)���)����.� � !������5 4�#)����.� )�
�����:� !+	#����1+1������.�  )�;%�)�&' 2540 < 2544 ()�
7����!%��
������� � ! 
�.&. 72/2540 0# 3) @A!%)�
	��������.� � !����%��!�4&�1)#%����A��&B���+4�#��17��6�#���+��;%������6����1+1������.� 
� !������+��� *�+	��������5 ����A���.� +��%8,�)#%)�
	��������.� � !����%��!�4& ���4��/�C�6���&' 2544 �1���!
0A;� 
354,693.74 ��� 
 
 (2) %�����%��&' 2545 )�����*�+��+
�)�  ���+�, -,#����.� ����/.�) ��0�1�� +� 3214 ���
������%��
�)� ����.� ��1�3	
�+ 

-,#����.� 4�#)�����%�����%��0%������5 ��14�#6	#7��
�	�����%�����%��0%������5 ���	���
&' 2545 ���%E��1����%�� F ���� ! 31 C����7
 2545 ��1-�����������%�����	���&'��;��/������ +����0%������5  *�+
8,�)#%)�
� !7��6����1���7�.)�
	��������.� � !����%��!�4& 
 
 (3) %�����%��&' 2546 )�����*�+��%��4���)�G *���G�7�����G -,#����.� ����/.�) ��0�1�� +� 
3104 ���������%������.�  �  4 � 
 -,#����.� 4�#)�����%�����%��0%������5 ��14�#6	#7��
�	��+��%
 �%H!�40���%�����%��0%
������5 ���%E��1��%����%�� F ���� ! 31 C����7
 2546 -�����������%�� ��1��1���%����*�+8,�)#%)�
	��������.� � !
����%��!�4& +���#�-�0%��+���&���&�/%� !������&B�)�%�����%�� @A!%����������� !-,#����.� 4
�4�#�0#����
��%��)���FG
���)���������7#�7%�	�H)#�%�� ��H!%���6�0F1��;�+�%4
�4�#�������)�%)�;%6	#�&B�-,#����.� 0%������5 ��14
���
��86�#
��C ���)�����H!�6	#�&B�� !�6� 
 
 (4) %�����%��4)�
�� 2 &' 2547 )�����*�+��%��4���)�G *���G�7�����G -,#����.� ����/.�)    
��0�1�� +� 3104 ���������%������.�  �  4 � 
  -,#����.� 4�#�����%�����%��0%������5 ��14
�����!%� !�&B��	)/6	#��H!���%��/� F ���� ! 30

�8/��+� 2547 %����4�0���/� %����%����&� !+��&�%6�����0%-,#8H	/#� ��1%���1���%������%�����4
�8,�)#%)�
� !7��
6����1���7�.)�
	��������.� � !����%��!�4& ��;%� ; %����4�0���/����	���%�� 3 ��H� ��1 6 ��H� ��;��/����� ! 30 
�8/��+� 
2546 %����%����&� !+��&�%6�����0%-,#8H	/#� ��1%���1���%���� ���	���%�� 6 ��H� ��;��/����� ! 30 
�8/��+� 2546 � !
���
��&� +��� +�������*�+-,#���	��@A!%+�%4
�-��������������-,#����.�  
 
 
  
 



������ ����	
�
���� ������ (
	���)  ��� 69-1 

  ����� ! 2 	�#� 56  

 12.1.2 ��
���
������	�
��������	�
��������� 
 
%��/���1%����4�0���/� 

(	���+ : ���) �# 2544 �# 2545 �# 2546 '.(. ) '.�. 2547 
��+
�,�- 
�%���� �%��J����1��+����� +������%���� 
�,�	� ;���7#���1)�K��%����� �/�C� 
���7#�7%�	�H 
��
�������+G	
/��� +� 
� !��� �7����1/&��FG-�/�C� 
��
�������+G 

 
 421,001.15 
 52,855,838.20 
 78,210,438.51 
 131,877,292.89 
 9,544,254.62 
 144,508,896.42 

 
 1,549,596.68 
 72,760,900.65 
 143,908,783.98 
 219,853,552.27 
 29,582,086.41 
 252,812,695.13 

 
 793,971.72 
 195,766,671.38 
 179,016,201.70 
 377,505,047.00 
 35,619,511.94 
 415,873,057.65 

 
 15,740,112.68 
 308,628,262.92 
 254,472,592.34 
 582,336,859.52 
 38,419,495.06 
 623,348,858.28 

.�"/�� 
�%���,#+H
�1+1��;�����8��������%�� 
)�K��%�����+ 
��#�	� ;���7#� 
��#�	� ;��1�%���,#+H
������
��� 
M�� �%��4�#��)��/77�7#�%���+ 
	� ;���	
/��� +�H!� 
��
	� ;���	
/��� +� 
	� ;���M�+6)#��..�������%����%�� 
��
	� ;��� 

 
 10,325,804.91 
 1,422,463.47 
 45,332,655.98 
 40,716,771.19 
 875,263.79 
 - 
 69,360,587.09 
 - 
 110,110,858.28 

 
 94,538,912.91 
 - 
 38,691,652.45 
 49,745,542.58 
 1,019,805.75 
 8,563,157.13 
 144,786,844.2 
 1,045,345.86 
 195,577,732.68 

 
 159,933,866.73 
 - 
 71,251,224.28 
 57,408,218.33
 8,565,904.89 
 14,571,162.63 
 314,152,327.86 
 3,353,890.00 
 317,506,217.86 

 
 267,955,619.15 
 -
 154,314,617.92 
 - 
 10,126,370.35 
 14,778,666.59 
 448,656,879.01 
 2,696,942.00 
 451,353,821.01 

�0��������12�.��� 
�/����1�� +���1�/�� !�����1��#� 
���4��1�
 
��
����0%-,#8H	/#� 

 
 30,000,000.00 
 4,398,038.14 
 34,398,038.14 

 
 50,000,000.00 
 7,234,962.45 
 57,234,962.45 

 
 70,000,000.00 
 28,366,839.79 
 98,366,839.79 

 
 120,000,000.00 
 51,995,037.27 
 171,995,037.27 

��	�
��������� 
��+4�#������0�+ 
��+4�#H!� 
��
��+4�# 
)#��/�0�+ 
7��6�#���+6����0�+��1������	�� 
7��)�������
��� 
���� ;+���+ 
M�� �%��4�# 
���4��/�C� 

 
 356,576,915.65 
 1,009,637.21 
 357,586,552.87 
 330,629,658.81 
 21,141,514.98 
 - 
 2,099,706.61 
 1,404,470.56 
 2,311,201.91 

 
 414,724,300.37 
 125,618.88 
 414,849,919.25 
 374,847,506.41 
 34,202,793.66 
 - 
 1,052,193.07 
 1,910,501.80 
 2,836,924.31 

 
 766,552,366.13 
 12,003,974.17 
 778,556,340.30 
 677,727,340.36 
 57,214,873.79 
 4,200,000.00 
 6,839,866.19 
 11,442,382.62 
 21,131,877.34 

 
 625,146,377.68 
 3,987,828.97 
 629,134,206.65 
 556,940,585.40 
 32,205,194.66 
 2,720,000.00 
 3,513,858.76 
 10,126,370.35 
 23,628,197.48 

	��3
��+4�0�.��� 
- 8���:� !+8��%�;��	��� 
- fully diluted 

 
13.21 
7.70 

 
7.74 
5.67 

 
33.70 
30.19 

 
 0.22 
0.20 
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%���1���%���� 
(	���+ : ���) �# 2544 �# 2545 �# 2546 '.(. ) '.�. 2547 

	
����������		�	

'��������� 
���4��/�C� 
��+���&�����1��+����4��/�C��&B��%����
��� (���+) ���������
�������%�� 
	� ;�,. 
(0���25�.�"/���������  
	� ;�%��+�1�,. 
7����H!
��7� 
���� ;+���+�)����.� )�����+ 
��+���+� !4
�8H�&B���+���+ 
��+4�#H!� 
(���4�) 0���/�������0�+����+G��� 
���4�����)������&� !+�� !+�%4
�����0A;����% 

 
n/a 
 
 

n/a 
n/a 
n/a 
n/a 
n/a 
n/a 
n/a 
n/a 
n/a 

 
 2,836,924.31 
 
 
 - 
 - 
 259,747.18 
 2,193,859.90 
 - 
 - 
 - 
 50,023.00 
 (256,160.23) 

 
 21,131,877.34 
 
 
 259,747.18 
 - 
 1,893,615.53 
 5,714,963.26 
 56,920.99 
 27,503.16 
 (23,210.15) 
 (92,426.18) 
 (6,026,409.97) 

 
 23,628,197.48 
 
 
 - 
 (913,078.51) 
 1,197,434.86 
 2,893,736.52 
 - 
 - 
 - 
 (93,456.94) 
 6,751,342.65 

�������+4��		�
���������	0��	�

���"5�����������+
�,�-���.�"/��6�
	�
��������� 

n/a  5,084,394.16  22,942,581.16  33,464,176.06 

����&� !+��&�%6�����&�1��0%�������+G
�������%�� (���!
0A;�) ���% 
�,�	� ;���7#�-�/�C� 
���7#�7%�	�H 
�������+G	
/��� +�H!� 
�������+G4
�	
/��� +�H!� 
����&� !+��&�%6�����&�1��0%	� ;���
�������%�����!
0A;� (���%) 
��#�	� ;���7#� 
M�� �%��4�#7#�%���+ 
	� ;���	
/��� +�H!� 

 
 

n/a 
n/a 
n/a 
n/a 
 
 

n/a 
n/a 
n/a 

 
 
 (20,164,809.63) 
 (65,698,345.47) 
 (1,244,255.93) 
 421,905.97 
 
 
 82,368,552.55 
 - 
 (2,462,184.11) 

 
 
(123,077,272.61) 
 (35,107,417.72) 
 (153,744.32) 
 421,905.97 
 
 
 32,572,705.09 
 7,546,099.14 
 3,008,005.50 

 
 
(112,936,386.13) 
 (75,456,390.64) 
 (1,567,657.32) 
 155,962.95 
 
 
 83,005,355.91 
 1,560,465.46 
    207,503.96) 

�������+43��'� (6!�3�) ��		�	

'
��������� 

n/a  (1,694,742.46)  (91,847,137.79)  (71,566,969.75) 

	
����������		�	

'��+�� 
�%�������+��H!@H;����+G��� 
�%�������������0�+����+G��� 

 
n/a 
n/a 

 
 (20,421,141.14) 
 1,060,186.93 

 
 (4,175,319.23) 
 1,205,607.47 

 
 (5,693,720.64) 
 93,457.94 

�������+43��'� (6!�3�) ��		�	

'
��+�� 

n/a  (19,360,954.21)  (2,969,711.76)  (5,600,262.70) 

	
����������		�	

'���.���� 
�%��������.� ��1�%���,#+H
�1+1��;�����8����
����%�����!
0A;� (���%) 
�%���,#+H
����/77�� !�� !+�0#%������!
0A;�
(���%) 
	� ;���M�+6)#��..�������%����%�����!
0A;�
(���%) 
�%����������������!
�/� 
 

 
n/a 
 

n/a 
 

n/a 
 

n/a 

 
 2,309,826.29 
 
 6,444,317.36 
 
 1,950,198.87 
 
 20,000,000.00 

 
 69,326,369.70 
 
 7,662,675.75 
 
 (2,927,820.86) 
 
 20,000,000.00 

 
 101,118,885.74 
 
 (57,408,218.33) 
 
 (1,597,294.00) 
 
 50,000,000.00 
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(	���+ : ���) �# 2544 �# 2545 �# 2546 '.(. ) '.�. 2547 
�������+43��'� (6!�3�) ��		�	

'
���.���� 

n/a 
 

 22,184,292.20  94,061,224.59  92,113,373.41 
 

��������
��	�
�+"���+0�������,5'�A/� 
(����) ��+4 

n/a 
 

 1,128,595.53  755,624.96  14,946,140.96 

�%������1��+����� +������%����  
F ���� ! 1 
���7
 

n/a  421,001.15  1,549,596.68  793,971.72 

�%������1��+����� +������%����  
F ���� ! 31 C����7
 

n/a  1,549,596.68  793,971.72  15,740,112.68 

	
�+�	)/ : 6�&' 2544 -,#����.� 
�4�#������%���1���%����0%������5 
 
 12.1.3 ��
���
�����
��0��+��	�
���+"5���(�  
 


��	�
 �# 2544 �# 2545 �# 2546 '.(. ) '.�. 
2547 

���
��0���B�,(�0��   
�)�������M��7��%  (����) 
�)�������M��7��%	
/�����  (����) 
�)�������M��7��%��1���%����  (����) 
�)������	
/��� +��,�	� ;���7#�  (����) 
�1+1��������	� ;�:� !+  (���) 
�)������	
/��� +����7#�7%�	�H  (����) 
�1+1����0�+���7#��:� !+  (���) 
�)������	
/��� +���#�	� ;  (����) 
�1+1��������1	� ;  (���) 
Cash Cycle   (���) 

 
1.20 
0.48 
n/a 
7.49 
48.06 
5.49 
65.60 
7.01 
51.37 
62.29 

 
1.23 
0.38 
(0.01) 
6.57 
54.82 
3.38 
106.66 
4.36 
82.58 
78.90 

 
1.20 
0.63 
(0.36) 
5.66 
63.60 
4.20 
85.77 
4.09 
87.96 
61.41 

 
1.30 
0.72 
(0.19) 
4.92 
73.23 
5.14 
70.05 
3.55 
101.50 
41.77 

���
��0������(��'��'�
16�	�
+��	��3
  
�)�����4�0�;�)#�  (%) 
�)�����4��������������%��  (%) 
�)�����4�H!�   (%) 
�)�������%����)����������4�  (����) 
�)�����4��/�C�   (%) 
�)��-�)����-,#8H	/#�  (%) 

 
7.29 
1.37 
0.12 
n/a 
0.65 
11.28 

 
9.62 
1.37 
- 

(0.30) 
0.68 
6.19 

 
11.59 
4.12 
1.18 
(2.91) 
2.71 
27.16 

 
10.91 
5.76 
- 

(1.99) 
3.76 
34.96 

���
��0�������
��+4B�,6�	�
��������� 
�)��-�)��������������+G  (%) 
�)��-�)��������������+G8���  (%) 
�)�����	
/�0%�������+G  (����) 

 
1.91 
56.33 
2.96 

 
1.43 
25.61 
2.09 

 
6.32 
80.64 
2.33 

 
9.09 
143.29 
2.42 

���
��0����(
��.-�C����+��	�
��� 
�)������	� ;���)�����0%-,#8H	/#� (����) 
�)������7��
��
��86��������1���� ;+ (����) 
�)������7��
��
��8����1M��1-,���� (����) 
�)��������+�%��&]�-� (%) 

 
3.20 
n/a 
n/a 
- 

 
3.42 
1.21 
(0.07) 
- 

 
3.23 

(10.76) 
(12.93) 

- 

 
2.62 

(16.49) 
(1.11) 
- 
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 12.2 (���4������	�
��(
��.-����	�
��������	�
��������� 
 12.2.1  B�,
�'�����	�
���������+"5�0��'� 

&]��/��� ������5 &�1��C/�����&B�-,#������	���+ (Distributor) -��)M�FbG*�	1��H!6�#�&B���)8/������	���
/)��	���
)��%c ��
��;%����/��H!6�#6��������#�% *�+6	#7��
���7�.��������H����-��)M�FbG� !� 
 7/FM����1
 7��

	���	��+���-,#-��)��;�������)��%&�1��d��H!)���%7��
)#%���0%��/�
�,�7#��&e�	
�+ -��)M�FbG���� !������5 �&B�
-,#����0#���1������	���+ 7H -��)M�FbG*�	1�%��%��1�%�	�H% @A!%-,#���	��0%������5 
 &�1�����FG6�-��)M�FbG
��%�����
�������� 20 &' )�
�������5 4�#���%�	��8A%���*�#
����)��*)0%�d��E���0%&�1��d��;%6�M�7���-��)��1
��%	���
����+G *�+6����%�1+1����� !-���
� �d��E���0%&�1��d
 ���0+�+)��+��%)���H!%6��)��� !��H��16��#�7 +%���
�)������)��*)0%M��1�d��E���6����%������f)��d��E���6�&' 2540 ������ ; ������5 +�%)�1	���8A%7��
���7�.0%���
��g����;%6��#��	���	��+0%���7#���1���6	#������0%������5 ��1��H!����������)�
�*+��+� !�1�&B�	�A!%6�-,#���C/����
�#�������1��+���7#�&�1�M�*�	1@A!%�&B���)8/������	���/)��	���
)��%c ������5 �A%
 ���������	���+-��)M�FbG*�	1����
H!�c ���!

��0A;��&B������� (��+�1� +�)�
� !�1�/6�&�1��)�7��
�&B�
���1��g������ !���7�.) *�+����/�6�&' 2545 ��1&' 
2546 � ! -���
� ������5 4�#���!
������	���+�,
��� +
�����-����1
#�� ��1��)���������-����1
#�� *�+-��)M�FbG��;%�%
&�1�M� ������5 ����0#�
����&�1��d��*�� �@ +�&B�	���  

������ ; ������5 +�%
/�%��#����6	#������� !
 &�1���C�M������,�7#� *�+������5 &�1��7��
�������6����
������-,#-��)���7#�� !������5 �&B�)��������	���+	���6	#�0#�
�)�;%E�����-��)6�&�1��d4�+ &�1���#�+ ������ ��G
��@� 
(&�1��d4�+) ������ @A!%�&B�������6��7�H0% Armacell Limited -,#-��):���+�%&e%���7��
�#���+6	.������	�A!%0%*�� ��1
������ �+�
�/%@���
��� ������ @A!%�&B�������6��7�H0% Poongsan Corporation &�1��d���	�  ��1�&B�-,#-��)�%��%��1
�%�	�H%��+6	.�� !4�#������+
���+��%��#�%0��% ����0#�
�)�;%E�����-��)6�&�1��d4�+0%-,#-��)��+6	.���;%�%��+ ���+
6	#������5 ��
��8���	�����������7#�7%�	�H+��%
 &�1���C�M����1��%�-������!%@H;-��)M�FbG��%�����4�#�1���+�!%0A;�  ���;%
+�%��
��8&�1	+��������17��6�#���+6������!%@H;��1���0���%���7#��#�+  

��������������*+��+6����������	���+���7#�� !7���%����1
 7/FM�� ��#
��;%���6	#������6����
����+7��
�1���)��%c ��1�����g��7��
��
���CG��;%����,�7#���1-,#-��)���7#��#�+� 
�*�+)�� ���6	#������5 
 -����
����������� !�)��*)
�*�+)�� *�+�:��1+��%+�!%6����%�1+1���� 3 &'� !-���
� ������5 
 -�&�1������ !�)��*)0A;�+��%
�#����1*����;%6��#��0%��+4�#��1���4��/�C�  
 
 (�) ��+4�# 

)���1+1���� 3 &'� !-���
� ��+4�#��
0%������5 �)��*)0A;�+��%)���H!%��������� 357.59 
�#����� 6�&' 2544 �&B������� 414.85 �#����� 6�&' 2545 7���&B��)������)��*)�#+�1 16.01 ��1���!
0A;��&B������� 
778.56 �#����� 6�&' 2546 7���&B��)������)��*)�#+�1 87.67 ���	���7�A!%���0%&' 2547 ������5 
 ��+4�#��
��;%��;� 
629.13 �#����� ���!
0A;����%���� +����0%&'���7���&B��#+�1 46.42 @A!%����)��*)��%������&B�-�
����������!
������
-��)M�FbG� !������	���+ &�1���������)��*)0%M��1�d��E���*�+��
 *�+�:��1+��%+�!%����)��*)0%M�7/)��	���
���
-��)� !�,�7#�����6	.�0%������5 �������C/����+,� ���� /)��	���
���-��)��;������8+�)G /)��	���
�����������G��1
�7�H!%6�#4nne� �&B�)#� ������ ; ����)��*)0%M�7��%	���
����+G��+�%
 �������+6	#������5 ��
��8���	���+���7#�&�1�M�
����/��H!6�#6��������#�% ���� ���%��% ��1:���+�%&e%���7��
�#����	���%���1��&������d0���6	.�4�#���!
0A;� 
 ��#�+ ��;%� ; ������5 7������1��
��8��#�%��+4�#��
6�&' 2547 ��;%&' 6��1���6��#�7 +%�����+4�#0%������5 6����%7�A!%&'
���� !-���
� ��1���	����)������)��*)0%��+4�#6���7) ������5 7������1������)������)��*)4�#&�1
�F�#+�1 30 
)�&' ��+�1� +�0%��+4�#������0�+��1��+4�#H!� ��
��8��/&4�#��%� ; 
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��+4�#������0�+ 
 

&' 2545 &' 2546 
.7. < 
�.+. 2547  
�#��
��� 

������� 
(%) 

�)��
���
�)��*) 
(%) 

�#��
��� 

������� 
(%) 

�)�����
�)��*) 
(%) 

�#��
��� 

������� 
(%) 

�)��
���

�)��*)* 
(%) 


��3����		�
������1��������.	

' 
-  �%��%��1�%�	�H%�����-����1
#��  
 ���%�	�H% ��1/&��FG 
-  �����)������1����	��� 
-  �,
��� +
��1��)���������-����1
#�� 

 
233.38 

 
51.14 
22.26 

 
56.26 

 
12.33 
5.37 

 
2.58 
 

(0.09) 
- 

 
230.46 

 
73.29 
328.76 

 
30.06 

 
9.56 
42.89 

 
(1.25) 

 
43.33 

1,377.01 

 
211.84 

 
48.50 
259.41 

 
33.89 

 
7.76 
41.50 

 
87.56 

 
42.42 
15.64 

��
��+4�#������0�+��)8/���/)��	���
 306.78 73.97 10.07 632.51 82.51 106.18 519.75 83.14 39.97 

��3����		�
���������,25�6!�6�	�
	0��
��� 
-  ���%��% ��1/&��FGH!�c 
-  :���+�%&e%���7��
�#� ��1/&��FGH!�c 

 
64.78 
43.17 

 
15.62 
10.41 

 
30.24 
53.03 

 
82.21 
51.83 

 
10.72 
6.76 

 
26.91 
20.07 

 
50.07 
55.32 

 
8.01 
8.85 

 
103.10 
74.93 

��
��+4�#������0�+����/��H!6�#6��������#�% 107.95 26.03 38.48 134.04 17.49 24.17 105.39 16.86 87.27 
��
��+4�#������0�+ 414.73 100.00 16.28 766.55 100.00 84.83 625.14 100.00 46.20 
��������* �
������������������������������������
���� 

 
�
H!�����F���+4�#0%�)��1��+-��)M�FbG�1�	����� ��+4�#������0�+�%��%��1�%�	�H%6�

&' 2545 ��1&' 2546 
 ������7��0#�%7%� !������� 233.38 �#����� ��1 230.46 �#����� *�+	�������F����&��
�F���
0�+ �1�����������5 
 &��
�F���0�+�%��%��1�%�	�H%� !���% ��H!%���������5 
 �*+��+���������0#��%�	�H%
�����-����1
#�����-,#-��)6�)��%&�1��d ��H!���������7#�� !-��)4�#���-,#-��)M�+6�&�1��d
������ *�+8A%�
#���
������5 �1
 7��

�!�6�6�d��+M����17/FM��0%���7#�� !-��)4�#6�&�1��d �)�+��%4���)�
������5 ����&B�)#%6�#����6�
�����#�%7��
��H!
�!�6	#����,�7#� ��%�1�	��4�#���+�0�+� !
 ����)��*)8A%�#+�1 87.56 6����%7�A!%���0%&' 2547 @A!%���
���!
0A;�0%+�0�+6����%������%����� �&B�������!
0A;�0%��;%&��
�F0�+)�
7��
)#%���6�/)��	���
� !
 
��0A;�
��
��;%��7�����%��%� !&���)���,%0A;�6����%��;� ��#�+ ���	��������)������1����	���� !
 ��+4�#������0�+���!
0A;� ���
51.14 �#����� 6�&' 2545 �&B������� 73.29 �#����� 6�&' 2546 ��1 48.50 �#�����6����% 6 ��H����0%&' 2547 ��;� 
�&B�-�
���������!%@H;���7#�6�&��
�F� !���!

��0A;�0%�,�7#���/�
-,#-��)�&��%� !������5 4�#6�#����6����������)���*�+���
��#�%7��
4�#��%6�6��#��7/FM��0%���7#���17��
)�%)�����6������%
����7#�
��&B�������� ��H!%����,�7#���/�
� ;
)#%�����)8/���� !
 7/FM���,%  

��������)��*)0%��+4�#����,
��� +
��1��)������� 22.26 �#�����6�&' 2545 �&B� 328.76 �#��
���6�&' 2546 ��1 259.41 �#����� 6����%7�A!%���0%&' 2547 ����	�A!%�&B�-�
�������0+�+E���,�7#������/�
�,�7#�� !�&B�        
-,#������	���+*�	1��++�+
��&B��,�7#�-,#6�#�,
��� +
6����-��) (End User) ���!
0A;� +�!%4&������;� 6�&' 2546 ������5 4�#���!

����0#���1������	���+��)����� ��+�������-����1����
#�����&�1��d��*�� �@ + *�+4�#���!
���	���+6	#���-,#������	���+*�	1 
(Dealer) @A!%������5 
 E���,�7#�&�1�M���%�����+,���#�������������	���+�,
��� +
 ��;%� ; ������5 
 7��
4�#�&� +���%���
�0�%0����;%6��#��7/FM����1��7���)����� !����0#�
�������	���+ ��H!%���-,#-��)��%�����4�#�����7*�*�+ ���-��)
����
-,#-��)��;����6�&�1��d. !&/r� ������ ; ������5 +�%4�#����0#���)��������� !��
��8���
�6�#�������)�������� 304 � !�&B�� !
��+
+��%����	��+4�# *�+-,#-��)��)������+6	.�6�&�1��d4
���
��8-��)��)���������������%�����4�# �#�+�	)/� ;
������5 �A%��
��8���!
��%��H�*�+������������7#������� !
 )#��/�)!������6	#����,�7#�4�# @A!%8H�&B�*�����10#4�#�&� +�
0%������5 ������ ; ���nst�)��0%M�7��%	���
����+G+�%��%-�6	#��+4�#������0�+����/��H!6�#6��������#�%����#�%
���!
0A;� *�+
 ��+4�#���!
0A;���������� 107.95 �#����� 6�&' 2545 �&B������� 134.04 �#����� 6�&' 2546 ��1 105.39 �#��
���6����% 6 ��H����0%&' 2547 
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8A%�
#�����+4�#������0�+-��)M�FbG�,
��� +
��1��)���������-����1
#���1
 �������)���+4�#
������0�+��
�,%� !�/�6�&' 2546 +��%4���)�
 ������5 ��H!������������+4�#������0�+-��)M�FbGH!��1���!
�,%0A;����
�*+��+���������)���0%������5 � !
�4�#��#����0�+-��)M�FbG6�-��)M�FbG	�A!%�&B����d� �)��1�&B������#�%+�0�+0%
-��)M�FbG�)��1����6	#�)��*)4&��#
c ���*�+7���A%8A%d��+M��0%������5 ��1*�����%���7#�0%-��)M�FbG�)��1����
�&B�	��� ��%�1�	��4�#���-�&�1�����0%������5 6����% 6 ��H����0%&' 2547 � !�������0%���7#�����H!�c 
 ���
&���)�����!
0A;��/���+���  

 
��+4�#H!� 
��+4�#H!�0%������5 6�&' 2546 
 ������ 12 �#����� ���!
0A;���������� 0.13 �#����� 6�&' 

2545 ���	)/	�����H!%���������5 
 ���4�����)������&� !+������� 9.19 �#����� @A!%8H�&B���+������d�� !4
�4�#����0A;�
�������������C/����&�)�0%������5 *�+���4�����)������&� !+���������%���������	�A!%&�1
�F 1.91 �#������������
���� !������5 ��!%@H;��)8/������ Supplier ��+	�A!%��H!��%6	# Supplier  ���+	�A!%-��)���7#�6	# *�+6����%� !������5 ����A�
)#��/���������!%@H;��)8/�����%������&B����%� !7���%�������)�� 6�0F1� !�
H!-,#-��)4�#���!
�++��%���7#�6	#������5 7���%�����
�����0�%7�����!
0A;� ���6	#������5 �������4�����)������&� !+���%����� +��%4���)�
 ������5 7������14
�
 ��+�����%�����
����0A;� �6���7) �������4�����)������&� !+������ !�	�H����������0�+���7#�)�
&�)�0%������5 @A!%���4�/0���/����
�)������&� !+�� !����0A;�������0�+���7#�)�
&�)���;��1��
��8	�����������4�/0���/�������0�+���7#�4�# ��%��+�1� +�
� !�14�#C���+6�	��0#)#��/�0�+ ���	���7�A!%���0%&' 2547 ������5 
 ��+4�#H!���;%��;� 3.99 �#����� ���!
0A;����%���� +����
0%&'����#+�1 91.57 *�+��+4�#H!���%����� &�1���#�+ ���� ;+��� 0.03 �#����� ��+4�#���������	���+����+G��������� 
0.09 �#����� ��+4�#�����)��������� 0.16 �#����� ��1��+4�#H!�c ������ 3.71 �#����� 

 
 (0) )#��/�0�+��17��6�#���+ 

7��6�#���+	���0%������5 &�1���#�+ )#��/�0�+ ��17��6�#���+6����0�+��1���	�� 6�&' 2545 
��1&' 2546 ������5 
 7��6�#���+��
������ 409.05 �#����� ��1������ 739.14 �#����� )�
������ 7���&B��)������)��*)
�#+�1 80.70 6�0F1� !7�A!%���&' 2547 ������5 
 7��6�#���+��
������ 591.87 �#����� 7���&B��)��������!
0A;��#+�1 46.24 
���%���� +����0%&'��� *�+
 ��+�1� +���%� ; 
 

)#��/�0�+ 
)#��/�0�+0%������5 &�1���#�+7��6�#���+)��%c ���� )#��/�7��@H;���7#� 7��M�� ��� 7��0���% 

7���� ;+&�1���M�+���7#�����0#� (Marine Insurance) 7��C��
�� +
C��7�� ��17��6�#���+7��%���7#� �&B�)#� 6�&' 2546 ��17�A!%
���0%&' 2547 ������5 
 )#��/�0�+������ 677.73 �#����� ��1 556.94 �#����� 	�H7���&B��������)���+4�#������0�+
��������#+�1 88.41 ��1�#+�1 89.09 )�
������ ���6	#������5 
 ���4�0�;�)#�������� 88.83 �#����� ��1 68.21 �#�����6�&' 
2546 ��16����% 6 ��H����0%&' 2547  

������5 
 �)�����4�0�;�)#�6�&' 2546 ��������#+�1 11.59 ���!
0A;�����)�����4�0�;�)#��#+�1 
9.62 6�&' 2545 ��16����%7�A!%���0%&' 2547 ������5 
 �)�����4�0�;�)#���������#+�1 10.91 *�+	�������F����4�0�;�)#�
�+�)�
����%����#��1�	������)�����4�0�;�)#�0%���7#���/�
��)8/���/)��	���

 ���&���)�����!
0A;�����#+�1 7.54 6�&' 
2545 �&B��#+�1 11.04 6�&' 2546 ��1�#+�1 9.24 6����% 6 ��H����0%&' 2547 6�0F1� !�)�����4�0�;�)#�0%���7#���/�

����/����#�%6����% 6 ��H����0%&' 2547 
 ������!
0A;�+��%
���&B��#+�1 19.17  ����#+�1 15.51 ��1�#+�1 14.16 6�&' 
2545 ��1&' 2546 )�
������ ��;%� ; �)�����4�0�;�)#�0%������5 6��)��1���%�����14
�7%� ! *�+0A;�+,�����������0%-��)M�FbG
� !������	���+6����%������;�c ��H!%����)�����4�0�;�)#�0%-��)M�FbG�)��1&�1�M��1�)�)��%��� ������ ; ���� !������5 
����A���7�0�+���7#�*�+6�#�)������&� !+� F �����%
����7#���;� +�%��%-���1��8A%���4�0�;�)#�0%������5  ��#�+ *�+
	��7���%����� F �����%�������7��������7�)#��/�� !����A�4�#���1���6	#������5 
 ���4�������0�+���7#�@A!%�1���6	#
 ���4�
0�;�)#�� !�,%0A;� ��16���%�������	��7���%����� F ���� !��%������0�%7��������7�)#��/� ������5 ���1�������0���/�������
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0�+���7#�@A!%�1���6	#
 ���4�0�;�)#����% +��%4���)�
 ����*+��+� !�1&e%���7��
�� !+%����)������&� !+�)�
� !�����4�#6�
	��0#&]���+7��
�� !+%�1��%-���%��.� *�+�1���6	#������5 
 ���4�	�H0���/�������0�+���7#���H!	��������0���/�	�H
���4�����)������&� !+�6�������� !���������
4& 

���	���������!
0A;�0%�)�����4�0�;�)#�6�&' 2546 ��;� ���	�H����&B�������!
0A;���H!%������7#�
��%��/�
� !������	���+�&B����7#�� !
 �)�����4�0�;�)#��:� !+�,%0A;���#� +�%
 ���	)/ �����	�A!%
������7����� !
 ���&���)���,%0A;�6�
���%������%����� 6�0F1� !������5 +�%
 ���7#�����%��;%� !+,�6��,&0%���7#�7%�	�H6�
H��1���7#��1	���%��%� !������5 4�#
��!%@H;4�#���%	�#� � !
 ��7�)!��������7�)���6�0F1��;� ��
��;%���� !������5 �&� !+��	��%����0#��%��% ��
8A%����������
�*+��+��#�������	���+�%�	�H%� !-��)4�#M�+6�&�1��d +�%��%-����6	#)#��/�0%������5 ���%���&B�-����7��0���%� !
���%  ��#�+ ������ ; ��H!%���������5 
 �*+��+6����0+�+E���,�7#�+��%���%��%��1)���H!%
�*�+)�� ���6	#������5 

 &��
�F���0�+���7#����!
0A;���#
�����������)��%���-,#-��)� !���!
0A;��#�+ @A!%���6	#)#��/������!%@H;���7#�)�	���+���%
)�
������  

+��%4���)�
 6����������)#��/�0�+��1���4�0�;�)#�6����%� !)#��/����7#�
 7��
-��-���,%��;� ������5 �1
)��)�
7��
�7�H!�4	�0%��7�����)��1����+��%6��#��� ��1�1��������!%�%��7����7#�)�
&��
�F7����!%@H;���%	�#�� !4�#���
�,�7#� ��1���	������7#�� !)#%��������%6	#����,�7#�� !4
���
��8��%7����!%@H;���%	�#�4�# ������5 �1�����F���!%@H;)�
7��

�	
�1�
6��)��1���%������H!� !�1��
��8���	��)#��/������!%@H;���7#����-,#-��)���7#��)��1��+4
�6	#����7��
-��-��
��
������4& @A!%*�+����6	.���#��,�7#�0%������5 �1��%7����!%@H;���%	�#�6	#���������5 �����C �����%�����&�1������*+��+
������	����7����7#����)#��/���1����#�+�)�����4�0�;�)#�� !�	
�1�
 �1���6	#7��
-��-��0%��7�0�+���7#�0%������5 
���%�#�+  

 
7��6�#���+6����0�+��1���	�� 

 7��6�#���+6����0�+��1���	��0%������5 ���!
0A;�+��%)���H!% *�+6�&' 2545 ��1&' 2546 
������5 
 7��6�#���+6����0�+��1���	�������� 34.20 �#����� ��1������ 61.41 �#����� (��
7��)�������
���)
)�
������ 7���&B��)������)��*)�#+�1 79.56 @A!%�&B�-�
�������0+�+C/����0%������5 7��6�#���+6����0�+��1���	��� !
���7�.6�&' 2546 &�1���#�+ 7��6�#���+�� !+����-,#���	����1����%�� 7����+	�#�6����0�+��17��� !&�A���6����6	#0#
,�
��%���)��� 7����H!
��7� 7��6�#���+6������%����
���0�+ @A!%7��6�#���+��%����� 7���&B���������#+�1 31.65 �#+�1 19.14 
�#+�1 9.02 �#+�1 6.62 0%7��6�#���+6����0�+��1���	����
 )�
������ ������ ; 6�&' 2546 ������5 +�%
 M��1���� ;+
���+������ 6.84 �#����� ���!
0A;�������� ;+���+6�&' 2545 � !
 ������ 1.05 �#����� 7���&B��#+�1 550.06 �&B�-�                
�H���H!%
�������� !������5 ����&B�)#%6�#�%�%������������.� ��1�%�%����)�)�Gn�7���)��1����)G� @ � (LC/TR) ���C��7��
6������!%@H;���7#����!
0A;� ���	���%�� 6 ��H����0%&' 2547 ������5 
 7��6�#���+6����0�+��1���	�������� 34.93 �#����� 
(��
7��)�������
���) ���!
0A;����%���� +����0%&'���7���&B��#+�1 21.96  

+��%4���)�
 	�������F��������7��6�#���+6����0�+��1���	��)���+4�#������0�+6�&' 2545 
&' 2546 ��17�A!%���&' 2547 @A!%��������#+�1 8.25 �#+�1 8.01 ��1�#+�1 5.59 )�
������ �1�	��������������%�����
 
���*�#
���% ��H!%���������5 
 ��+4�#������0�+� !���!
0A;� 6�0F1� !7��6�#���+��%��+���
 �������7%� !	�H���!
0A;�6��)��
� !�#+������+4�#������0�+� !���!
0A;� ���� 7����H!
��7� 7��6�#���+6������%����
���0�+ �&B�)#� 

 
  ���4��/�C� 

������� !6�&' 2546 ������5 
 �)�����4�0�;�)#�� !�,%0A;� ��1
 �������7��6�#���+6����0�+��1
���	��)���+4�#������0�+� !���%����#+�1 8.25 6�&' 2545 �&B��#+�1 8.01 ���&B�-�
�������� !7��6�#���+����6	.�0%
������5 �&B�7��6�#���+7%� !@A!%�14
��&�-��)�
+�0�+� !���!
0A;�  &�1�����������5 
 ���4�����)������&� !+�����0A;�6����%
&'��%����� ������ 9.19 �#����� ���6	#������5 
 ���4��/�C����!
0A;���������� 2.84 �#����� 6�&' 2545 �&B������� 21.13 
�#����� 7���&B��)������)��*)� !�,%8A%�#+�1 644.89 *�+�)�����4��/�C�0%������5 6�&' 2545 ��1&' 2546 ��������#+�1 
0.68 ��1�#+�1 2.71 )�
������ ��1���	������% 6 ��H����0%&' 2547 ������5 
 ���4��/�C������� 23.63 �#����� 7���&B�
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�)�����4��/�C���������#+�1 3.76 @A!%������!
0A;�0%�)�����4��/�C�6����% 6 ��H����� ;
 ���	)/���7�.
����������%+��%
 
��+���7�.0%�������7��6�#���+6����0�+��1���	��)���+4�#������0�+��%� !4�#�����4&��#�0#�%)#�  

 
�)��-�)����-,#8H	/#� 
�
H!�����F�8A%���4�)�	/#��1�	��������4�)�	/#� (Fully diluted) 0%&' 2545 &' 2546 ��1%�� 6 

��H����0%&' 2547 (7����F*�+6�#
,�7��� !)��4�#������� 1 ���)�	/#�) ������� 0.06 ��� 0.30 ��� ��1 0.20 ��� 
)�
������ @A!%������%0%���4�)�	/#� (Fully diluted) ��;%� !���4��/�C�0%������5 ���!
0A;���;������������ !������5 
 ������!
�/�
+��%)���H!%)���1+1����� !-���
� ��1�
H!�����F��)��-�)����-,#8H	/#� (Return on Equity : ROE) �1�	������)��
-�)������%�����&���)�����!
0A;�)�
���4��/�C�� !���!
0A;� *�+6�&' 2545 &' 2546 ��1%�� 6 ��H����0%&' 2547 
(Annualized) ������5 
 �)��-�)����-,#8H	/#���������#+�1 6.19 �#+�1 27.16 ��1�#+�1 34.96 )�
������ ��1
������ +��������)��-�)����-,#8H	/#� �)��-�)��������������+G��
0%������5 ��&���)�����!
0A;�6���d��%�� +����
���0+�+)��0%+�0�+��1������!
0A;�0%���4��/�C� *�+6�&' 2545 &' 2546 ��1%�� 6 ��H����0%&' 2547 (Annualized) 
������5 
 �)��-�)��������������+G��
��������#+�1 1.43 �#+�1 6.32 ��1�#+�1 9.09 )�
������ 

 
12.2.2 ����	�
��� 

 (�) �������+G 
������5 
 �������+G��
������ 252.81 �#����� ������ 415.87 �#����� ��1������ 623.35 �#��

��� 6�&' 2545 &' 2546 ��1 F ��;�4)�
�� 2 &' 2547 )�
������ 7���&B��)������)��*)�#+�1 64.50 ��1�#+�1 49.89 
)�
������ *�+�������+G	���0%������5 &�1���#�+ �������+G	
/��� +�@A!%
 ��������#+�1 90.77 0%�������+G��
0%
������5 6�&' 2546 ��1�#+�1 93.42 F ��;�4)�
�� 2 &' 2547 ��1�&B�� !��� �7�� /&��FG 7���&B��#+�1 8.56 0%�������+G
��
6�&' 2546 ��1�#+�1 6.16 F ��;�4)�
�� 2 &' 2547 )�
������ ��;%� ; ��+�1� +�0%�������+G	���� !���7�.0%������5 
��
��8��/&4�#��%� ; 
 

�,�	� ;���7#���1)�K��%����� 
���� !������5 
 ���0+�+C/����
�*�+)�� �A%��%-�6	#�,�	� ;���7#���1)�K��%�����0%������5 ���!
 

0A;��#�+������� *�+6�&' 2545 &' 2546 ��1 F ��;�4)�
�� 2 &' 2547 ������5 
 +��,�	� ;���7#���1)�K��%��������	��7���-H!
	� ;�%��+�1�,.������ 73.10 �#����� ������ 197.74 �#����� ��1������ 310.89 �#����� )�
������ 	�H7���&B��������
)��������+G��
��������#+�1 28.92 �#+�1 47.55 ��1�#+�1 49.87 )�
������   

������5 
 �*+��+6����6	#�7���)����,�7#�&�1
�F 30<90 ��� 0A;�+,����&�1�M�0%-��)M�FbG
��1�8��10%�,�7#� *�+6�&' 2545 ������5 
 ��������,�	� ;���7#���1)�K��%��������	��7���-H!	� ;�%��+�1�,.)���+4�#���
���0�+��������#+�1 17.63 6�0F1� !���������%��������!
0A;��&B��#+�1 25.80 6�&' 2546 ������!
0A;�0%���������%������&B�
-�
������+4�#������0�+����6	.�6����%������%�����
������/�
�,�7#�� !4�#����7���)&�1
�F 90 ��� ��%��;��A%���6	#�������
�,�	� ;���7#�)���+4�#������0�+���!
0A;� ��1�#�+�	)/-��� +�������6	#���������%�����+�%7%���!
0A;�+��%)���H!%�&B��#+�1 
24.87 6����%7�A!%���0%&' 2547 @A!%������!
0A;�0%��������,�	� ;���7#�)���+4�#������0�++�%��%-�6	#�1+1��������	� ;
�:� !+0%������5 +��0A;� ��#�+*�+6�&' 2545 &' 2546 ��1���% 6 ��H����0%&' 2547 �1+1��������	� ;�:� !+0%������5 
������� 54.82 ��� 63.60 ��� ��1 73.23 ��� )�
������ @A!%��+�1� +�0%�,�	� ;���7#���1)�K��%������+�)�
�+/	� ;� !7#�%����1 

 ��%)�4&� ; 
    

31 C.7. 46 30 
�.+. 47 �1+1����7#�%����1 
�#����� �#+�1 �#����� �#+�1 

+�%4
�8A%���	������1  143.69  72.66  251.44  80.88 
�������	��     
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31 C.7. 46 30 
�.+. 47 �1+1����7#�%����1 
�#����� �#+�1 �#����� �#+�1 

1 < 30 ��� 
31 < 60 ��� 
61 < 90 ��� 
91 < 120 ��� 
121 < 180 ��� 
181 < 360 ��� 

������ 360 ��� 

 15.52 
  3.37 
 0.18 
 0.14 
 21.13 
 11.66 
 2.06 

 7.85 
  1.70 
 0.09 
 0.07 
 10.68 
 5.90 
 1.04 

 48.25 
 4.09 
 2.15 
 0.76 
 2.14 
 0.45 
 1.62 

 15.52 
 1.31 
 0.69 
 0.24 
 0.69 
 0.14 
 0.52 

��
  197.74  100.00  310.89  100.00 
	�� 7���-H!	� ;�%��+�1�,.  (1.98)  (1.00)  (2.26)  (0.73) 
�,�	� ;���7#���1)�K��%�����-�/�C�  195.76  99.00  308.63  99.27 

 
���)���%0#�%)#��1�	����� F ���� ! 31 C����7
 2546 ��1 F ��;�4)�
�� 2 &' 2547 �,�	� ;���7#�

� !+�%4
�8A%���	������10%������5 
 ��������#+�1 72.66 ��1 �#+�1 80.88 0%+��,�	� ;���7#���1)�K��%�������
 
)�
������ *�+�,�	� ;� !7#�%����1�������	������6	.��#����#��)��&B��,�	� ;��;��  �)�������5 +�%4
���
��8�� +������%��4�#
��H!%���+,��1	���%�6	#8A%%�������%���0%�,�7#� 	�H�&B�����++��%���7#�6	#����,�7#� �A%���6	#������5 +�%4
���
��8��%
���4�#������������5 �1��%���7#���7��)�
������� !�,�7#�4�#��!%@H;4�# 

�����������0%�,�	� ;���7#��������	������1)�;%�)� 120 ���0A;�4&� !7���&B��#+�1 17.62 6�&' 2546 
��;��&B�-�
�������� !6����%������%�����������5 ��
��8���	���)����� ��#�4�#6�)#��/�� !)!������)#��/�� !-,#-��)���7#�
��
��8���	�4�# ������5 �A%������@H;��)����� ��#���� Supplier ��+	�A!%��H!��%)�6	#��� Supplier  ���+	�A!%0%������5 6�#
�&B���)8/���6����-��)��)����� ��+�� *�+������5 �1����A���+�����%������&B����0�+���7#� ��1�
H!-,#-��)��%������1���!
�++
��%���7#���%�����
�6	#���������5 ������5 �1����A���+��,�	� ;��%������%)�
&��
�F��)����� ��+��� !������5 4�#����0#����
-,#-��)��+��;� ������	)/��%��������6	#+��,�	� ;���7#�@A!%����������0�+��)����� ��#���;�
 �1+1����7#�%����1� !�������
&�)�  ��H!%���-,#-��))#%6�#�1+1����6����-��) &�1������&B�����++-��))�
7����!%@H;����,�7#�0%������5 *�+ F ��;�
&' 2546 ��1 ��;�%�� 6 ��H����0%&' 2547 ������5 
 +�	� ;����,�	� ;��+��%�����@A!%�&B��,�	� ;� !�������	��
������ 120 
��� ������ 34.81 �#����� ��1 0.66 �#����� )�
������ +��%4���)�
 ������5 4
�
 �*+��+� !�1���@H;��)8/�����H!��%)�6	# 
Supplier 0%������5 -��)���7#�6	#6�����F1��%����� �)�4&  

6�&' 2546 ��17�A!%���0%&' 2547 ������5 4�#�����F�)�;%����%7���-H!	� ;�%��+�1�,.������ 1.98 
�#����� ��1 2.26 �#����� )�
������ ��;%� ; ������5 
 �*+��+6����)�;%7���-H!	� ;�%��+�1�,.�)�
���������	����,�	� ;� !7#�%
����1�������� 360 ��� ��1������5 �������F�)�;%7���-H!	� ;�%��+�1�,.���	����,�	� ;� !7#�%����1�������� 180 ��� *�+���7��1	G
���E��10%�,�	� ;�)��1��+)�
7��
�	��0%Jr�+���	�� 

 
���7#�7%�	�H 
F ��;�&' 2546 ������5 
 ���7#�7%�	�H��������
��;%��;� 179.02 �#����� ���!
0A;������;�&' 2545 � !


 ������ 143.91 �#����� 7���&B��)��������!
0A;��#+�1 24.40 �)��
H!�����F�8A%�������0%���7#�7%�	�H)��������+G
��
��;%	
���#��1�	������������0%���7#�7%�	�H F ��;�&' 2546 ��������#+�1 43.05 ���%���������� F ��;�&' 2545 � !
��������#+�1 56.92 0%�������+G��
 ��;%� ; �&B�-�
����6�&' 2545 ������5 4�#0+�+E���,�7#�4&+�%��/�
�,�7#�� !4
���
��8
&�1
�F���+���!%@H;���%	�#�6	#���������5 
��0A;� ��H!%���������5 �1��
��80�+���7#�6	#����,�7#���/�
��%�����4�#6��1���
��7�� !���!
�,%0A;�  ������	)/��%��������6	#������5 ����&B�)#%�������7#�7%7��%4�#
���� +%�� !�1��
��8��%
����7#�6	#���
�,�7#�4�#6������ !�,�7#�)#%��� @A!%��%-�6	#�)������	
/��� +����7#�7%�	�H0%������5 6�&' 2545 ������� 3.38 ����	�H7��
�&B��1+1����6����0�+���7#��:� !+&�1
�F 106.66 ��� +��%4���)�
 �
H!������5 4�#0+�+E���,�7#��4&4�#�&B�������
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���� +%�� !�1���6	#������5 ��
��8���	�����������7#�7%�	�H4�#+��%
 &�1���C�M�� &�1�����������5 ��
��8&�1�
��
7��
)#%���0%��/�
�,�7#�� !4
���
��8&�1
�F���+���!%@H;���%	�#�6	#���������5 4�#6��#�7 +%���7��
)#%���0%�,�7#�

��+�!%0A;� *�+&�1
�F�������8�)������!%@H;6�� ) �A%���6	#6�&' 2546 �)������	
/��� +����7#�7%�	�H ��1�1+1�������
0�+���7#��:� !+&���)��� 0A;�*�+
 ������������� 4.20 ���� ��1 85.77 ��� )�
������ ��1 F ��;�4)�
�� 2 &' 2547 ������5 
 
���7#�7%�	�H������ 254.47 �#����� 	�H7���&B���������#+�1 40.82 0%�������+G��
��;%	
� *�+
 �)������	
/��� +�
���7#�7%�	�H������� 5.14 ���� ��1�1+1�����:� !+6����0�+���7#�������� 70.05 ��� *�+�1+1����6����0�+���7#�&�1
�F 2 
��H���;�8H�&B�����������C/����)�
&�)�0%������5 ��H!%������7#�����6	.�� !������5 ����0#�
  Lead Time &�1
�F 45-60 
��� ������ ; �,�7#�����6	.�0%������5 +�%
 ���*�#
� !�1��&��
�F����������7#���)8/���7%�	�H��H!�&B������M��1)#��/�
���-��)0%�,�7#� �A%���6	#������5 ����&B�� !�1)#%�������7#�7%�	�H4�#6�&��
�F� !�� +%�� !�16	#�������,�7#�4�#+��%
 
&�1���C�M�� ��#�+  

��H!%���������5 �&B�-,#������	���+-��)M�FbG*�	1@A!%�&B�����/�H;�E��� !6�#�&B���)8/���/)��	���
 
��1����/���	���%���1��6��������#�% ��%��;� ���7#�� !������5 ������	���+�A%�&B����7#�� !4
�
 ����#��
�+ ��14
�
 �����,.�� +
��������������� ��
��;%���7#�7%�	�H����6	.��1
 ���	���1+1���������%
�6	#����,�7#�� !����� ��H!%��������!%@H;
���7#�0%������5 �&B������!%@H;)�
+���!%@H;���%	�#�����,�7#�����#�+&��
�F���7#�� !����%6	#����,�7#�)�
�*+��+0%
������5 ���6	#������5 4
�
 �*+��+6����)�;%����%���7#�7%�	�H�#��
�+  

 
� !��� �7�� ��1/&��FG - �/�C� 
�������+G8�������6	.�0%������5 &�1���#�+ � !�����1�7��7��%���7#�� !d���+� ��%	���

�7�&E
 @A!%��������������#�%��#������6�&' 2545 ��1�8����/���H!6�#6����0���%���7#� *�+� !��� �7�� ��1/&��FG�/�C�
0%������5 F ��;�&' 2546 
 ������ 35.62 �#����� ���!
0A;������;�&' 2545 � !
 ������ 29.58 �#����� 7���&B��#+�1 20.41 
���	)/	�������������� !6�&' 2545 ������5 4�#�0#�@H;� !���� !���Md���+���H!��#�%�&B�7��%���7#� �)�������5 4
�4�#������
����A�7��� !���� !@H;���!
��%����������� 3.05 �#����� �0#��&B��������+G0%������5 	���)�����A�)#��/�� !������!
0A;��������
�������%��� !���+����1�&B��%����������;� ��%��;� 6�&' 2546 ������5 �A%����A���+���&���&�/%��%��������6	#
 � !������!
0A;� 
������ ;������5 +�%4�#�%�/�@H;�8����/���H!6�#6����0���%���!
������ 5 7�� 6�&' 2546 ��
��;%
 ���&���&�/%�7��
������%�� ��#�+  

F ��;�4)�
�� 2 &' 2547 ������5 
 � !��� �7����1/&��FG�/�C������� 38.42 �#����� *�+ 
������5 4�#������&���&�/%�7��������%�� ��
��;%4�#�������1	� ;����,�	� ;�&B�� !���
,�7�� 1.85 �#����� 
 
 (0) �M��7��% 
 ��1���%���� 

6�����������C/����)�
&�)�0%������ ������1
 ���6	#�7���)�������17�����7#�����,�7#���#� 
������5 +�%����&B�)#%�������7#�7%�	�H4�#6	#�� +%�� !�16	#����������,�7#���#� *�+���7#�����6	.�� !������5 ������	���+�1
�&B��������0#����)��%&�1��d @A!%6��������0#���;�������5 �1����17�����7#�*�+6�#�%�%�� LC/TR ������	)/��%��������6	#
������5 
 ��#�	� ;����6	.�+,�6��,&0%�%���,#+H
�1+1��;�����8��������%������ !�1�&B���#�	� ;���7#� @A!%��%-�6	#������5 
 
��1���%�����������������%��)���� *�+6�&' 2546 � !������5 
 ��+4�#������0�+���!
0A;�+��%
 ��+���7�.���6	#��1���%��
���������������%��)����8A% -91.85 �#����� ���������!
0A;�0%�,�	� ;���7#���1)�K��%����������� 123.08 �#����� ��1
������!
0A;�0%���7#�7%�	�H������ 35.11 �#����� 6�0F1� !6�7�A!%���0%&' 2547 ������5 
 ��1���%����������
�������%��������� -71.57 �#����� ���������!
0A;�0%�,�	� ;���7#���1���7#�7%�	�H  

��1���	�����1���%�����������%�/���;� ��H!%���������5 &�1��C/����@H;
�0�+4& (Trading 
Business) �A%4
�����&B�)#%
 ����%�/�6��������+G8����&B�������
�� +��%4���)�
 6�&' 2545 ������5 
 ����%�/�&�,�
��#�%�7��7��%���7#�0%������5 �%*�+6�#�%���%�/������� 12.66 �#����� ���6	#������5 
 ��1���%�����������%�/�6�
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���%������%������������ -19.36 �#�����  ����6�&' 2546 ��16����% 6 ��H����0%&' 2547 ������5 
 ��1���%����������
�%�/�������� -2.97 �#����� ��1 -5.60 �#����� )�
������   

��1)�
� !4�#�����
���#������#�	� ;�%���,#+H
�1+1��;�����8��������%��*�+����6	.�+,�6��,&0%���
6�#�%�%�� LC/TR � !6�#����17�����7#� ��%��;� �
H!+�0�+0%������5 ���!
0A;��%���,#+H
6������ ;���1���!
0A;�)�
4&�#�+ *�+6�&' 
2546 ������5 
 ��1���%�������������	��%���/�C���;%��;� 94.06 �#����� @A!%�&B�-�
����������!
�/������� 20 �#����� 
��1������!
0A;�0%��#�	� ;����)G� @ ������� 69.33 �#����� @A!%�&B�-�
����+������!%���7#�� !���!
0A;�)�
���0+�+)��0%
+�0�+���7#�0%������5 ��1���	���7�A!%���0%&' 2547 ������5 
 ��1���%�������������	��%��������� 92.11 �#����� 
*�+������5 4�#����%�����������!
�/�6	#���-,#8H	/#����
������ 50 �#����� ��1
 ���6�#�%�%���,#+H
�1+1��;�����8��������%�� 
(LC/TR) ���!
0A;������� 101.12 �#����� 6�0F1� !
 �������17H��%���,#+H
����/77�� !�� !+�0#%��������� 57.41 �#����� ��;%� ; 
	��������5 ��
��8�1�
�%���/����������0�+	/#����!
�/�6�7��;%� ; �1���6	#������5 
 �%���/�	
/��� +�
�6�#6����&�1��
C/����4�#7��%)��
��+�!%0A;�  

 
(	���+ : �#�����) &' 2545 &' 2546 
.7. < 
�.+. 2547 
��1���%�����������������%��  (1.69)  (91.85)  (71.57) 
��1���%�������������
�%�/�  (19.36)  (2.97)  (5.60) 
��1���%�������������
���	��%��  22.18  94.06  92.13 
�%������1��+����� +������%�������!
0A;� (���%)  1.13  (0.76)  14.95 

 
�)�������M��7��%��1 Cash Cycle 
6�&' 2545 &' 2546 ��17�A!%���0%&' 2547 ������5 
 �)�������M��7��%������� 1.13 ���� 1.20 

���� ��1 1.30 ���� )�
������ ��1
 �)�������M��7��%	
/������������ 0.38 ���� 0.63 ���� ��1 0.72 ���� )�
������ �
H!
�����F�8A% Cash Cycle 0%������5 *�+�����#�	� ;����)G� @ �� !8,�����A���
+,�6��%������������.� ��1�%���,#+H
�1+1��;����
�8��������%��
������F����
�#�+�1�	�����������5 ��
��8���	��6	#
  Cash Cycle � !��;��%��H!+c *�+6�&' 2546 ������5 
 
�1+1����6��������	� ;�:� !+������ 63.60 ��� ��1�1+1����6����0�+���7#������� 85.77 ��� 6�0F1� !
 �1+1����6����
����1	� ;������ 87.96 ���  ���6	#������5 
  Cash Cycle ������� 61.41 ��� ��1���	���%�� 6 ��H����0%&' 2547 �1+1����
6��������	� ;�:� !+0%������5 ���!
0A;��&B� 73.23 ��� 6�0F1� !�1+1����6����0�+���7#����%�&B� 70.05 ��� ��1������5 +�%
��
��8���	���1+1�����������1	� ;���6	#�1+1����6��������1	� ;+��0A;��&B� 101.50 ��� @A!%��%-�6	# Cash Cycle ���%
�	�H 41.77 ��� @A!%�1+1���� Cash Cycle ��%��������%6	#�	��8A%���%����� !������5 
 7��
����&B�� !�1)#%6�#�%���/�
	
/��� +�����	��%�%���/�H!� ���� �%���,#�1+1��;�����8��������%��	�H�%�����!
�/� @A!%)���1+1����� !-���
�������5 ��4�#
 
������!
�/�+��%)���H!%��
��;%+�%4�#���7��
���

H���C��7��6����0+�+�%�%�������H!6	#���������5 )�
����)��*)0%
��+4�#0%������5  ��#�+ ���� !������5 
  Cash Cycle � !��;��% ���%6	#�	�����������5 
 7��
����&B�� !�1)#%	��%���/�
�
����
�M��7��%0%������5 6����%�1+1����� !���%�#�+   
 
 (7) �	��%� !
�0%�%���/� 

	� ;��� 
F ���� ! 31 C����7
 2546 ������5 
 	� ;�����
������ 317.51 �#����� ���!
0A;����	� ;�����


������ 195.58 �#����� 6�&' 2545 7���&B��)��������!
0A;��#+�1 62.34 *�+	� ;�������6	.��&B�	� ;���	
/��� +�@A!%
 �������
&�1
�F�#+�1 98.94 0%	� ;�����
 *�+	� ;���	
/��� +�� !���7�.&�1���#�+ �%������������.� ��1�%���,#+H
�1+1��;����
C��7�� ��#�	� ;���7#���1��#�	� ;�%���,#+H
������
��� @A!%
 �������&�1
�F�#+�1 50.37 �#+�1 22.44 ��1�#+�1 18.08 
0%	� ;�����
 )�
������ *�+������!
0A;�0%	� ;�����
6�&'��%������&B�-�
����������!
0A;�0%�%������������.� ��1�%���,#+H

�1+1��;�����8��������%����1��#�	� ;���7#� ��;%� ; ��H!%���������5 4�#������������!%@H;���7#����!
0A;�6�&' 2546 )�
+�0�+� !
���!
0A;����������!
����0#���)���������-����1����
#�� ��
��;%���0+�+E���,�7#�0%-��)M�FbG*�	1 ��1 F ��;�4)�
�� 2 
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&' 2547 ������5 
 	� ;�����
��������;%��;� 451.35 �#����� *�+������!
0A;�0%	� ;�������6	.��&B�������!
0A;�0%�%���,#+H

�1+1��;�����8��������%��@A!%������5 4�#����%�%�� LC/TR ���!
�)�
���C��7���	�%	�A!%������ 160 �#�����  

��H!%������7#�� !������5 ������	���+�&B��������0#����)��%&�1��d ��%��;� �1�	������%�%���,#+H
���
C��7������6	.�0%������5 �&B��%���,#+H
&�1�M� LC/TR @A!%7���&B���������#+�1 85.26 0%�%�%���,#+H
��
 *�+ F ���� ! 30 

�8/��+� 2547 ������5 
 �%�%������������.� ��1�%���,#+H
�1+1��;����C��7����F��+G @A!%��
��8��/&4�#��%� ; 

 
&�1�M� �%�%�� 

(���) 
	���&�1��� 

�%�%������������.�  44,000,000 1. �%��J��&�1���0%���
��� 
2. ���C��������� !�����#
��!%&�,���#�%0%-,#� !�� !+�0#% 

�%�%����)�)�Gn�7���)
��1����)G� @ � (LC/TR) 

414,500,000 1. �%��J��&�1���0%���
�����1-,#� !�� !+�0#% 
2. ���C��������� !�����#
��!%&�,���#�%0%-,#� !�� !+�0#% 
3. � !�����#
��!%&�,���#�%0%-,#� !�� !+�0#% 
4. � !�����#
��!%&�,���#�%0%������5 
5. ���
���7;��&�1�������)�� 

�%�%�����6�#��..�)��%@H;
0�+�%��)��)��%&�1��d
���%	�#� 

60,000,000 
US$500,000  

1. �%��J��&�1���0%���
��� 
2. � !�����#
��!%&�,���#�%0%������5 
3. ���
���7;��&�1�������)�� 

 
����0%-,#8H	/#� 
����0%-,#8H	/#�0%������5 F ��;�&' 2546 ������� 98.37 �#����� ���!
0A;��������0%-,#8H	/#�

������ 57.23 �#����� F ��;�&' 2545 7���&B��#+�1 71.86 @A!%�&B�-����������!
0A;�0%���4��/�C�6�&'��%�������1������!

�/�6	#���-,#8H	/#����
0%������5 ������ 20 �#����� 	��%�����;� �
H!��H�
 ��7
 2547 ������5 4�#���������!
�/� ������� 
50 �#����� *�+������0�+6	#���-,#8H	/#����
 ��H!����%����%�����4&6�#�&B��%���/�	
/��� +�0%������5 @A!%���6	#������5 
 
�%���� +%�6��������17H��%���,#+H
������
���4�# *�+ F ���� ! 30 
�8/��+� 2547 ������5 
 �/�� !���1�� +�����1��#�
������ 120 �#����� ��1
 ����0%-,#8H	/#����!
�&B� 171.99 �#�����  

 
7��
�	
�1�
0%*7�%��#�%�%���/� 
�	��%�%���/�����6	.�0%������5 �1
����	� ;���	
/��� +��&B�	��� *�+
 �������&�1
�F�#+�1 

75 0%�������+G��
 6�&' 2545 &' 2546 ��17�A!%���0%&' 2547 ������5 
 �)������	� ;���)�����0%-,#8H	/#�������� 3.42 
���� 3.23 ���� ��1 2.62 ���� )�
������ @A!%
 ���*�#
���%+��%)���H!% ��;%� ; �&B�-�
�������� !������5 
 ������!
�/���14�#
6�#7H��%���,#������
�����
��;%���� !������5 
 ���4��/�C�� !���!
0A;�+��%)���H!% ��1	��������5 ��
��8�1�
�/����������
0�+	/#���
�.���!
�/�6�7��;%� ; ���1���6	#�)������	� ;���)�����0%-,#8H	/#�0%������5 ���%+��%
�� @A!%�1�1�#�6	#�	��8A%
*7�%��#�%�%���/�0%������5 � !�0�%����%0A;�  
 
 12.2.3 �D��������+4,�.��	+"5���'"��	
�+��0���	�
����������������	�
���6����(� 

1) C/����0%������5 
 7��
����&B�� !)#%6�#�%���/�	
/��� +�������
����H!�%������0+�+)��6�
��7) @A!%-,#���	����H!
�!�����1
 ���*�#
����)��*)+��%)���H!%)�
M��1�d��E���*�+��
0%&�1��d��;%6�M�7���-��)
��1C/��������#�%��%	���
����+G@A!%+�%7%
 ���*�#
� !�  ������ ; ���� !-,#���	��0%������5 �&B�-,#� !
 7��
�� !+���.��1
&�1�����FG6�C/����
�������� 20 &' �A%���6	#
 7��
�0#�6��� !+����7��
)#%����H;�E��0%M�7���-��))��%c �&B�+��%�  
��1��%-�6	#������5 ��
��8��H����-��)M�FbG6	
�c � !
 7/FM����H!)���%7��
)#%���0%�,�7#�4�#+��%
 &�1���C�M�� 
��%��;� ���� !������5 &�1��7��
�������6�������0�+	/#����!
�/�6	#���&�1������!�4& �1���6	#������5 
 7��
7��%)��6�
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������	���%���/�	
/��� +�
��0A;� @A!%�1��%-�6	#������5 ��
��8����/�&e�	
�+6�����&B�d,�+G���	���+-��)M�FbG*�	1��;����
0%&�1��d ��16�� !�/��1��%-�6	#������5 
 +�0�+��1���4��/�C����!

��0A;� 

2) 6�&]��/��� ������5 
 �/�����1��#������� 120 �#����� *�+
 
,�7��� !)��4�#	/#��1 1 ��� @A!%6�&' 
2546 ��1%�� 6 ��H����0%&' 2547 ������5 
 �)�����4�)�	/#�������� 0.30 ��� ��1 0.20 ��� ��1
 �)��-�)����       
-,#8H	/#��#+�1 27.16 ��1�#+�1 28.21 )�
������ ��1	��%���� !������5 4�#�������������0�+	/#���
�.���!
�/����&�1����
6�7��;%� ;������ 40 �#��	/#� 7���&B��#+�1 25 0%�/�� !���1�� +�����1��#�M�+	��%������!
�/� �1���6	#������
 �/�����1
��#������� 160 �#����� 	�������F�-����������!
�/���%����� (Fully Diluted) �1���6	#������5 �)�����4�)�	/#�0%
������5 �1���%�	�H 0.13 ��� ��1 0.15 ��� 6�0F1� !�)��-�)����-,#8H	/#�0%������5 �1���%�	�H�#+�1 15.27 
��1�#+�1 22.29 6�&' 2546 ��1 %�� 6 ��H����0%&' 2547 )�
������ +��%4���)�
 	��������5 ��
��8���������)��*)
0%+�0�++��%)���H!% ���1��
��8���6	#�)�����4�)�	/#�	��%���������!
�/�7��;%� ;4
�)!�������)�����4�)�	/#����������!

�/� ��;%� ; �)�����4�)�	/#�7����F���������	/#�	��%������!
�/�7��;%� ;������� 160 �#��	/#� ��1�)��-�)����-,#8H	/#�
7����F���
,�7��	/#�� !���!
0A;������� 40 �#����� � !
,�7��� !)��4�# *�+4
�7���A%8A%���������/�� !�1����0A;����������0�+	/#�
6	#���&�1����  
 
 
 
 


