
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรของ บรษิัท ดุสติธานี จ ากดั (มหาชน) และอนัดบัเครดติหุน้กู้ไม่
ด้อยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัของบรษิัทที่ระดับ “BBB-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดิต “Negative” หรอื 
“ลบ” โดยอนัดบัเครดิตดงักล่าวสะท้อนถึงการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งว่าสถานะทางการเงนิของ
บรษิทัจะยงัคงได้รบัแรงกดดนัต่อไปอกีจากผลกระทบของโรคตดิเชื้อไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 
19) ที่ย ังคงยืดเยื้อและจากการลงทุนขนาดใหญ่ในโครงการ “ดุสิต เซ็นทรัล พาร์ค” โดย 
ทรสิเรทติ้งคาดว่าหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและ
ค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายของบรษิทัจะอยู่ในระดบัที่สูงเกนิกว่า 10 เท่าไปจนถงึปี 2567 และจะ
ปรบัตวัดีขึ้นอย่างมนีัยส าคญัในปี 2568 หากการพฒันาโครงการดุสติ เซ็นทรลั พาร์คด าเนินไปได้
ตามแผน 

แนวโน้มอนัดบัเครดติที่ยงัคงเป็น “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถงึความไม่แน่นอนในระดบัสูงของ
สถานการณ์โรคโควดิ 19 ตลอดจนความคบืหน้าในการฉีดวคัซนีและประสทิธภิาพของวคัซนี รวมทัง้
แนวโน้มทีจ่ะเกดิการกลายพนัธุข์องไวรสัซึง่อาจท าใหเ้งื่อนไขในการด าเนินธุรกจิทีไ่ม่เอือ้อ านวยยงัคง
ยดืเยือ้ออกไปและส่งผลใหส้ถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอมากขึน้ 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

ภำวะท่ีไม่เอ้ืออ ำนวยต่อธรุกิจโรงแรมมีควำมยืดเย้ือ 

ทรสิเรทติ้งมองว่าการด าเนินธุรกจิโรงแรมของบรษิทัโดยเฉพาะอย่างยิง่ในประเทศไทยนัน้จะยงัคง
ได้รบัผลกระทบอย่างหนักจากสถานการณ์ของโรคโควดิ 19 ที่ไม่หยุดนิ่งต่อไปในอกีหลายไตรมาส
ขา้งหน้าและอาจกนิเวลายาวนานไปจนถึงปี 2567 จงึจะฟ้ืนตวักลบัไปสู่ระดบัก่อนการเกดิโรคโควดิ 
19 ได ้

ทัง้นี้ ภายใตส้มมตฐิานพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดการณ์ว่ารายไดเ้ฉลีย่ต่อหอ้งต่อคนื (RevPAR) ของ
โรงแรมที่บริษัทเป็นเจ้าของจะลดลงประมาณ 60% ในปี 2564 เมื่อเทียบกับปี 2562 และคาดว่า 
RevPAR จะปรบัตวัดขีึน้ในปี 2565 แต่กย็งัอยู่ในระดบัต ่ากว่าในปี 2562 อยู่ประมาณ 30% ส่วนในปี 
2566 นัน้คาดว่าจะอยู่ในระดบัต ่ากว่าในปี 2562 ทีป่ระมาณ 10%  

ทัง้นี้ สมมตฐิานดงักล่าวมาจากมุมมองของทรสิเรทติ้งว่ามาตรการจ ากดัการเดนิทางในหลายรปูแบบ
จะยงัด าเนินต่อไปในอีกหลายไตรมาสข้างหน้าจนกว่าการฉีดวคัซีนในประเทศไทยจะท าได้อย่าง
ทัว่ถึงและโรคระบาดอยู่ในระดบัที่ควบคุมได้ทัง้ในประเทศและในหลายภูมภิาคที่ส าคญัทัว่โลกซึ่ง
อาจจะอยู่ในช่วงกลางปี 2565 โดยทรสิเรทติ้งคาดว่าจ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาตจิะเริม่ฟ้ืนตวักลบัมา
ในช่วงครึง่หลงัของปี 2565 ซึง่น่าจะช่วยสนับสนุนอุปสงคห์อ้งพกัโรงแรมในประเทศไทยไดอ้ย่างมาก 
ทัง้นี้ ในการคาดการณ์ของทรสิเรทติ้งดงักล่าวไดร้วมถงึโอกาสความเป็นไปไดใ้นการฟ้ืนตวัของธุรกิจ
โรงแรมในประเทศมลัดฟีสใ์นปี 2565 ซึง่ทรสิเรทติ้งคาดว่าอาจกลบัคนืสู่ระดบัใกลเ้คยีงกบัในช่วงก่อน
การแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ได ้ในขณะทีก่ารด าเนินงานของ “โรงแรมดุสติธานี ฟิลปิปินส์” นัน้ก็
คาดว่าจะดขีึน้อย่างต่อเนื่องในช่วงทีธุ่รกจิโรงแรมอยู่ในภาวะฟ้ืนตวั 

ปัจจยัลบทีส่ าคญัต่อการฟ้ืนตวัของธุรกจิโรงแรมยงัคงเป็นววิฒันาการของโรคโควดิ 19 และการกลาย
พนัธุ์ของเชื้อไวรสัซึ่งอาจเป็นปัจจยัขดัขวางการฟ้ืนตวัตามที่คาดการณ์เอาไว ้ความท้าทายของโรค 
โควดิ 19 ที่ด าเนินอยู่อย่างยาวนานเช่นนี้ท าให้ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะยงัคงปรบัตวัให้ทันกับ
ความไม่แน่นอนต่าง ๆ และด าเนินธุรกิจภายใต้แผนรองรบักบัสถานการณ์ที่ยงัมคีวามไม่แน่นอน
อย่างต่อเนื่องเพื่อลดความเสีย่งจากสถานการณ์ทีเ่หนือความคาดหมายต่อไปได ้

 

  

บริษทั ดสิุตธำนี จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 157/2564 
 28 กนัยำยน 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 10/05/64 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

28/08/63 BBB- Negative 
27/03/63 BBB Alert Negative 
17/12/62 BBB Stable 
27/12/54 BBB+ Stable 
15/10/53 A- Negative 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

ติดต่อ: 
ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

ตุลยวตั ฉัตรค า 
tulyawatc@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิการุณยานนท,์ Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 
 
 
 
 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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บริษทั ดสิุตธำนี จ ำกดั (มหำชน)  

ภำวะกดดนัด้ำนรำยได้จะยงัคงอยูต่่อไปในปี 2564 

ภายใต้สมมติฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายได้ของบรษิัทจะอยู่ที่จ านวนทัง้สิ้นประมาณ 2.8 พนัล้านบาทในปี 2564 และจะฟ้ืนตวัเพิม่ขึ้นที่ประมาณ  
4 พนัล้านบาทในปี 2565 และประมาณ 4.8 พนัล้านบาทในปี 2566 โดยอยู่ภายใตก้ารคาดการณ์ว่าธุรกจิโรงแรมจะมแีนวโน้มฟ้ืนตวั ในขณะที่รายได้จาก
ธุรกิจอาหารและธุรกิจการศึกษาของบรษิัทนัน้ก็ได้รบัผลกระทบเป็นอย่างมากจากการเรยีนในรูปแบบออนไลน์ที่ต้องขยายเวลาต่อไป อย่างไรก็ตาม  
ทรสิเรทติ้งกค็าดว่าธุรกจิทัง้ 2 ประเภทนี้มโีอกาสในการฟ้ืนตวัทีเ่รว็กว่าธุรกจิโรงแรม 

สมมตฐิานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมอีตัราก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายตดิลบที่ประมาณ 180 ล้านบาท 
ในปี 2564 ก่อนที่จะปรบัดขีึน้มาอยู่ที่ระดบัประมาณ 0.6-1 พนัล้านบาทต่อปีในระหว่างปี 2565-2566 โดยโครงการปรบัแผนธุรกจิและความพยายามใน
การลดตน้ทุนในหลาย ๆ ส่วนทีบ่รษิทัด าเนินการอยู่นัน้น่าจะช่วยบรรเทาผลกระทบทีเ่กดิจากรายไดแ้ละก าไรทีล่ดลงไดบ้างส่วน 

ภำระหน้ีจะอยู่ในระดบัสูงจนถึงปี 2567 

ดว้ยแนวโน้มผลก าไรของบรษิทัทีอ่่อนแอรวมทัง้ภาระจากการลงทุนในโครงการดุสติ เซน็ทรลั พารค์ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าหนี้สนิทางการเงนิของบรษิัทจะ
อยู่ในระดบัสูงโดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายที่ปรบัปรุงแล้วจะอยู่ใน
ระดบัเกนิกว่า 10 เท่าไปจนถงึปี 2567 เป็นอย่างต ่า 

ภาระหนี้ของบรษิทัจะเพิม่สงูขึน้มากจากการพฒันาโครงการดุสติ เซน็ทรลั พารค์ซึง่เป็นโครงการผสมผสานขนาดใหญ่ที่ตอ้งใชง้บประมาณในการก่อสรา้ง
จ านวน 1.5-1.6 หมื่นล้านบาทในช่วงปี 2564-2568 ซึ่งเงนิทุนที่ใช้ในการก่อสรา้งส่วนใหญ่จะมาจากเงนิช าระตามงวดที่ได้รบัจากการขายโครงการที่พกั
อาศยัและโครงสรา้งอาคารศูนยก์ารคา้ ในการนี้ ทรสิเรทติ้งมองว่าผลกระทบของโรคโควดิ 19 และภาวะเศรษฐกจิทีย่งัคงถดถอยอย่างต่อเนื่องจะเพิม่ความ
ไม่แน่นอนในการขายโครงการทีพ่กัอาศยัและบรษิทัอาจท าใหบ้รษิทัตอ้งกูเ้งนิเพิม่เตมิเพื่อใชใ้นการพฒันาโครงการ 

นอกเหนือจากโครงการดุสติ เซ็นทรลั พาร์คแล้ว บรษิทัยงัมแีผนลงทุนในโครงการอื่น ๆ อกี อาท ิโครงการ “โรงแรมอาศยั ไชน่าทาวน์” และ “โรงแรม
อาศยั สาทร” ตลอดจนโครงการโรงแรม 2 แห่งในประเทศญี่ปุ่ น และโรงเรยีนสอนท าอาหารดว้ย ซึง่ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าบรษิทัจะใชเ้งนิลงทุนโดยไม่
รวมโครงการดุสติ เซ็นทรลั พาร์คที่จ านวนทัง้สิ้นประมาณ 650 ล้านบาทในปี 2564 ประมาณ 200 ล้านบาทในปี 2565 และประมาณ 550 ล้านบาทในปี 
2566 

ภายใต้สมมตฐิานของทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้สนิทางการเงนิของบรษิทัที่ปรบัปรุงแลว้จะเพิม่ขึน้ไปอยู่ในระดบัสูงสุดที่ประมาณ 1.8-1.9 หมื่นล้านบาท
ในปี 2566-2567 ก่อนที่บริษัทจะได้รบักระแสเงินสดจ านวนมากจากการขายและโอนโครงการที่พกัอาศัยเข้ามาในปี 2568 ทัง้นี้ ประมาณการของ 
ทรสิเรทติ้งยงัได้พจิารณารวมไปถงึแผนของบรษิทัในการที่จะบรหิารสนิทรพัย์และงบการเงนิใหอ้ยู่ในระดบัที่เหมาะสมซึง่จะส่งผลต่อสถานะทางการเงนิ
โดยรวมและช่วยบรรเทาภาระหนี้ของบรษิทัได้ในระดบัหนึ่งอกีดว้ย  

ณ เดอืนมถิุนายน 2564 บรษิทัมหีนี้ที่มสีทิธิไ์ด้รบัช าระคนืก่อนจ านวน 1.2 พนัล้านบาทจากจ านวนหนี้สนิที่มภีาระดอกเบี้ยทัง้สิ้นที่จ านวน 5.4 พนัล้าน
บาท ทัง้นี้ เนื่องจากบรษิทัมอีตัราส่วนหนี้ทีม่สีทิธิไ์ดร้บัช าระคนืก่อนต่อหนี้สนิรวมทีร่ะดบั 22% ซึง่ต ่ากว่าระดบัเพดานที ่50% ทรสิเรทติ้งจงึมองว่าเจ้าหนี้
ทีไ่ม่มหีลกัประกนัของบรษิทัไม่ไดม้คีวามเสยีเปรยีบเจา้หนี้ทีม่สีทิธิส์งูกว่าอย่างมนีัยส าคญั 

ตามเงื่อนไขของขอ้ก าหนดทางการเงนิที่ส าคญัของเงนิกู้ระบุใหบ้รษิทัตอ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิที่มภีาระดอกเบี้ยต่อทุนใหต้ ่ากว่า 1.75 เท่านัน้ ณ เดอืน
มถิุนายน 2564 บรษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าวอยู่ทีร่ะดบั 1.18 เทา่ ส่วนขอ้ก าหนดทางการเงนิของหุน้กูชุ้ดใหม่ของบรษิทันัน้ระบุใหบ้รษิทัตอ้งด ารงอตัราส่วน
หนี้สนิที่มภีาระดอกเบี้ยสุทธิต่อทุนไม่ให้เกินกว่า 3 เท่า จากการคาดการณ์ว่าอตัราส่วนหนี้สนิที่มภีาระดอกเบี้ยสุทธิต่อส่วนของผู้ถอืหุ้นของบรษิทัมี
แนวโน้มที่จะเพิม่สูงขึน้อย่างมนีัยส าคญัในระยะ 2-3 ปีขา้งหน้า ทรสิเรทติ้งจงึคาดหวงัว่าบรษิทัจะบรหิารจดัการสถานะทางการเงนิอย่างรอบคอบเพื่อให้
สามารถปฏบิตัติามขอ้ก าหนดทางการเงนิดงักล่าวได้ 

สภำพคล่องตึงตวัแต่คำดว่ำจะบริหำรจดักำรได้ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสภาพคล่องของบรษิัทอยู่ในภาวะตึงตวัแต่คาดว่าจะอยู่ในวสิยัที่สามารถบรหิารจดัการได้ ทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะบรหิาร
จดัการสถานะสภาพคล่องอย่างระมดัระวงัและส ารองเงนิสดเอาไวใ้หเ้พยีงพอเพื่อทีจ่ะสามารถผ่านพน้สถานการณ์ทีย่ากล าบากในการด าเนินงานไปได้ 

ทัง้นี้ แหล่งสภาพคล่องหลกัของบรษิทัที่จะน าไปใช้ในช่วงเวลา 18 เดอืนขา้งหน้าไปจนถงึปี 2565 นัน้ประกอบด้วยเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด
จ านวน 1.4 พนัล้านบาทที่ม ีณ สิ้นเดอืนมถิุนายน 2564 รวมทัง้วงเงนิสนิเชื่อโครงการเพื่อใช้ด าเนินโครงการ “โรงแรมอาศยั ไชน่าทาวน์” และ “โรงแรม
อาศยั สาทร” ที่เบกิใช้ได้ทนัทีรวมทัง้สิ้นอกีจ านวน 670 ล้านบาท เงนิที่ได้รบัจากการขายกจิการ “โรงแรมดุสติ ปรนิซ์เซส เชยีงใหม่” จ านวน 360 ล้าน
บาท เงนิสดที่จะได้รบัจากการขายหุ้นที่เกี่ยวข้องกับโครงการดุสติ เซ็นทรลั พาร์คจ านวน 237 ล้านบาท เงนิสดที่จะได้รบัจากการพฒันาโครงสร้าง
ศูนยก์ารคา้ตามสญัญาการพฒันาโครงการดุสติ เซน็ทรลั พารค์จ านวน 822 ลา้นบาท และเงนิทีไ่ดร้บัจากการออกหุน้กู้ชุดใหมใ่นเดอืนกรกฎาคม 2564 อกี
จ านวน 1 พนัลา้นบาท นอกจากนี้ บรษิทัไดร้บัการอนุมตัวิงเงนิสนิเชื่อโครงการจากธนาคารเพื่อใชส้ าหรบั โครงการดุสติ เซน็ทรลั พารค์ รวม 5.5 พนัลา้น
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บาทซึ่งบรษิทัมแีผนจะเบิกใช้วงเงนิกู้ประมาณ 1.3 พนัล้านบาทในปี 2565 บรษิัทยงัมเีงนิลงทุนในหุ้นของ บรษิัท เอ็นอาร์ อินสแตนท์ โปรดิวซ์ จ ากดั 
(มหาชน) คดิเป็นมูลค่าอกีประมาณ 600 ล้านบาท ณ วนัที่ 27 กนัยายน 2564 อกีด้วย ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิทัจะไดร้บัช าระเงนิค่างวดจากการขายที่
อยู่อาศยัในโครงการดุสติ เซ็นทรลั พาร์คที่ประมาณ 0.5-1 พนัล้านบาทในช่วงดงักล่าว อย่างไรก็ด ีทรสิเรทติ้งประมาณการว่าบรษิทัจะมเีงนิทุนจากการ
ด าเนินงานตดิลบทีป่ระมาณ 600 ลา้นบาทในช่วงเวลาดงักล่าว 

ในขณะทีค่วามจ าเป็นในการใช้เงนิทุนของบรษิทัในระยะเวลา 18 เดอืนขา้งหน้าจะประกอบไปดว้ยภาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระจ านวนรวม 2.3 พนัลา้น
บาท ภาระผกูพนัในสญัญาเช่าด าเนินงานจ านวน 330-360 ลา้นบาท และงบส าหรบัแผนการลงทุนรวมอกีประมาณ 3.5 พนัลา้นบาท ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่า
บรษิทัมคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งกูเ้งนิเพื่อใช้ชดเชยหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระในเรว็ ๆ นี้บางส่วน  

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

• รายได ้RevPAR ของโรงแรมทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของจะอยู่ในระดบัต ่ากว่าในปี 2562 ที่ประมาณ 60% ในปี 2564 และทีป่ระมาณ 30% ในปี 2565 และ
ทีป่ระมาณ 10% ในปี 2566 

• รายไดร้วมของบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 2.8  พนัลา้นบาทในปี 2564 และจะปรบัตวัดขีึน้ไปอยู่ทีป่ระมาณ 4 พนัลา้นบาทในปี 2565 และประมาณ 4.8 
พนัลา้นบาทในปี 2566 

• อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจะตดิลบทีป่ระมาณ 180 ลา้นบาทในปี 2564 ก่อนทีจ่ะปรบัตวัดขีึน้มาอยู่ที่
ระดบัประมาณ 0.6-1 พนัลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2565-2566 

• บรษิทัจะมแีผนลงทนุซึง่รวมโครงการดุสติ เซน็ทรลั พารค์ทีป่ระมาณ 1.9 พนัลา้นบาทในปี 2564 ประมาณ 2.6 พนัลา้นบาทในปี 2565 และประมาณ 
5.4 พนัลา้นบาทในปี 2566 

 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนถงึความไม่แน่นอนของการฟ้ืนตวัของธุรกจิโรงแรมจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 
ทีไ่ม่แน่นอนและยดืเยือ้ซึง่จะยงัคงส่งผลกดดนัตอ่ผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของบรษิทัต่อไปอกีอย่างน้อยในระยะเวลา 12-18 เดอืนขา้งหน้า 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัลดลงหากผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 มคีวามรุนแรงมากกว่าทีค่าดการณ์ไวแ้ละสถานะทางการเงนิของ
บรษิทัเสื่อมถอยลงมากกว่าที่ทรสิเรทติ้งคาดไวอ้ย่างมนีัยส าคญั หรอืสถานะสภาพคล่องของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมาก แนวโน้มอันดบัเครดติอาจได้รบั
การปรบัเปลี่ยนมาเป็น “Stable” หรอื “คงที่” ได้หากผลการด าเนินงานของบรษิทัมสีญัญาณฟ้ืนตวัอย่างยัง่ยนืและบรษิทัสามารถด ารงสถานะสภาพคล่อง
เอาไวไ้ดอ้ย่างเพยีงพอทีจ่ะรองรบัภาวะผนัผวนใด ๆ ทีอ่าจจะเกดิขึน้ในอนาคต 
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ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ----------------- 
 

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2564 
2563 2562 2561 2560 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

1,182 2,508 4,763 5,072 5,170 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  (666) (1,333) (76) 355 369 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  (109) (444) 653 1,053 1,281 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  (387) (871) 76 687 921 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  218 427 388 281 281 
เงนิลงทุน  870 2,813 2,012 563 1,669 
สนิทรพัยร์วม  23,480 22,838 14,237 11,573 9,980 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  12,369 12,304 8,727 6,433 5,928 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  4,599 4,942 5,904 6,078 5,881 

อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 (9.19) (17.72) 13.71 20.76 24.77 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%)  (7.60) (7.26) (0.47) 2.62 3.13 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 (0.50) (1.04) 1.68 3.75 4.56 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 (34.64) (27.69) 13.36 6.11 4.63 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  (7.11) (7.08) 0.87 10.67 15.53 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   72.90 71.35 59.64 51.42 50.20 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารหนี้, 15 มถิุนายน 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั ดสิุตธำนี จ ำกดั (มหำชน) (DUSIT) 

 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อาคารสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเก็บไวเ้พื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ที่ระบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มิได้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิด้ค านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกิดจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteri 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
DUSIT237A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 


