
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติ้งจดัอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท ไมดา้ แอสเซ็ท จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั “BBB-” 
โดยอนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้นถงึธุรกจิของบรษิทัทีม่คีวามหลากหลายตลอดจนประวตัผิลงานในการ
ด าเนินธุรกจิเช่าซื้อเครือ่งใชไ้ฟฟ้าภายในบา้น และผลก าไรทีส่ม ่าเสมอจากบรกิารสนิเชื่อเช่าซื้อรถยนต์
ซึง่เป็นธุรกจิหลกัของบรษิทัทีด่ าเนินงานโดยบรษิทัย่อยคอื บรษิทั ไมดา้ ลสิซิง่ จ ากดั (มหาชน) อนัดบั
เครดติยงัสะทอ้นถงึฐานรายไดท้ีค่่อนขา้งน้อยของธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์และธุรกจิโรงแรม รวมทัง้
แหล่งเงนิทุนของบรษิทัทีไ่มค่่อยมคีวามหลากหลาย นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัมขีอ้จ ากดัจากเศรษฐกจิ
ภายในประเทศทีย่งัคงชะลอตวัซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อการขยายตวัของรายได้ของบรษิทัในระยะสัน้ถงึ
ระยะปานกลางอกีดว้ย 
 บรษิัทไมด้า แอสเซ็ท ก่อตัง้โดยนายกมล เอี้ยวศิวกิูลและนายธเนศ ดลิกศกัยวฑิูรในปี 2534 
ต่อมาบรษิทัไดจ้ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยในปี 2546 และ ณ เดอืนธนัวาคม 2559 
ครอบครวัตระกูลเอี้ยวศวิกิูลยงัคงเป็นผู้ถอืหุน้ใหญ่ของบรษิทัด้วยสดัส่วนหุ้นที่ถอืรวมกนั 27% และ
ครอบครวัตระกลูดลิกศกัยวฑิรูถอืในสดัส่วน 12%  
 สถานะทางธุรกิจของบริษัทเกิดจากการด าเนินธุรกจิที่หลากหลาย ได้แก่ ธุรกิจเช่าซื้อ ธุรกิจ
โรงแรม และธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย ์โดยในไตรมาสแรกของปี 2560 รายไดจ้ากธุรกจิเช่าซื้อซึ่งเป็น
รายไดห้ลกัของบรษิทัคดิเป็นสดัส่วน 70% ของรายไดร้วม ในขณะทีร่ายไดจ้ากธุรกจิโรงแรมและธุรกจิ
พฒันาอสงัหารมิทรพัย์สรา้งรายไดเ้ป็นสดัส่วน 16% และ 10% ของรายไดร้วมของบรษิัทตามล าดบั 
นอกเหนือจากธุรกจิหลกัดงักล่าวแลว้ บรษิทัยงัมรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารเช่าด าเนินการสนามกอล์ฟและ
การใหบ้รกิารอื่น ๆ คดิเป็นสดัส่วน 4% ของรายไดร้วมอกีดว้ย 
 บรษิทัมปีระสบการณ์ในการด าเนินธุรกจิเช่าซื้อเครื่องใชไ้ฟฟ้าภายในบา้น โดย ณ เดอืนมนีาคม 
2560 บรษิทัใหบ้รกิารผ่านทัง้สาขาใหญ่และสาขาย่อย รวมทัง้สิน้ 91 สาขาทัว่ประเทศ นอกจากนี้ บรษิทั
ยงัด าเนินธุรกจิสนิเชื่อเช่าซื้อรถยนต์โดยใหบ้รกิารผ่านบรษิัทย่อยคอื บรษิัทไมด้า ลสิซิง่ และ บรษิัท 
ไมดา้ (ลาว) เช่าสนิเชือ่ จ ากดั ซึง่บรษิทัเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ในสดัส่วน 47% และ 60% ตามล าดบัอกีดว้ย 
 ณ สิน้ปี 2559 มลูค่าสนิเชือ่คงคา้งของบรษิทัอยู่ที ่3,597 ลา้นบาท ซึง่ประกอบดว้ยสนิเชื่อเช่าซื้อ
รถยนต์ใชแ้ลว้ผ่านบรษิทัไมดา้ ลสิซิง่ จ านวน 75% ของสนิเชือ่รวม สนิเชือ่เช่าซื้อเครื่องใชไ้ฟฟ้าภายใน
บา้น 15% และสนิเชือ่เช่าซื้อรถยนต์ผ่าน บรษิทัไมดา้ (ลาว) เช่าสนิเชื่อ 10% บรษิทัมกีระบวนการและ
เกณฑก์ารอนุมตัสินิเชือ่ทีร่ดักุมและมกีารตดิตามหนี้สนิทีม่คีุณภาพ ท าใหอ้ตัราส่วนสนิเชือ่ทีไ่มก่่อใหเ้กดิ
รายได ้(สนิเชือ่คา้งช าระเกนิ 90 วนั) ต่อสนิเชือ่รวมของบรษิทัอยู่ในระดบัเพยีง 3%-4% ในช่วง 2-3 ปีที่
ผ่านมา 
 บรษิัทมปีระวตักิารด าเนินงานในดา้นธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัย์มามากกว่า 10 ปี อย่างไรก็
ตาม บรษิทัตอ้งอาศยัเวลาในการพสิจูน์ความสามารถในการด าเนินธุรกจิและสรา้งผลการด าเนินงานทาง
การเงนิทีน่่าประทบัใจในระยะปานกลาง บรษิทัเน้นพฒันาโครงการทีอ่ยู่อาศยัแนวราบราคาระดบักลาง
ถงึต ่าเป็นหลกั ณ เดอืนมนีาคม 2560 บรษิัทมโีครงการทีอ่ยู่อาศยัเหลอืขายจ านวน 11 โครงการซึ่งมี
มลูค่ารวม 4,365 ลา้นบาท บรษิทัประสบความส าเรจ็ในการพฒันาโครงการคอนโดมเินียม 3 โครงการใน
จงัหวดันครปฐมและนนทบุรี ล่าสุดบริษัทก าลงัพฒันาโครงการบ้านเดี่ยวและทาวน์เฮ้าส์ในจงัหวดั
นครปฐมและขอนแก่น 
 บรษิทัเริม่ขยายกจิการไปยงัธุรกจิโรงแรมเมือ่ 5 ปีทีผ่่านมาโดยได้ลงทุนจ านวนมากในโครงการ
โรงแรมในระหว่างปี 2558-2559 ปจัจุบนับรษิทับรหิารโรงแรม 6 แห่ง รวมจ านวนห้องพกัทัง้สิ้น 822 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
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  หน้า 2  

  บริษทั ไมด้า แอสเซท็ จ ากดั (มหาชน) 11 กรกฎาคม 2560 

 

 

หอ้ง โดยโรงแรมเหล่านี้ตัง้อยู่ในกรุงเทพฯ กาญจนบุร ีนนทบุร ีนครปฐม และเพชรบุร ีธุรกจิโรงแรมซึง่เป็นธุรกจิใหมข่องบรษิทัยงัสรา้งฐานรายไดท้ีค่่อนขา้งต ่า
และตอ้งอาศยัเวลาในการพสิจูน์ความส าเรจ็อกีระยะหนึ่ง 
 บรษิทับรหิารงานโรงแรมภายใตแ้บรนดข์องตนเองคอื “ไมดา้” (MIDA) และ “เซน็” (Xen) โดยกลุ่มลกูคา้เป้าหมายส่วนใหญ่เป็นกลุ่มประชุมทางธุรกจิและ
กลุ่มสมัมนาทีต่อ้งการใชร้ะบบแสงเสยีง รวมทัง้พืน้ทีป่ระชุมและจดัเลี้ยงขนาดใหญ่ นอกจากนี้ บรษิทัยงัไดจ้า้ง “Redisson Blu” ซึ่งเป็นเครอืข่ายโรงแรมระดบั
สากล (International Hotel Chain) ใหเ้ขา้มาบรหิารกลุ่มลูกคา้นักท่องเทีย่วทีเ่น้นการพกัผ่อนดว้ย ขณะนี้บรษิทัอยู่ระหว่างการก่อสรา้งโรงแรมแห่งใหม่ใน
จงัหวดัระยองซึ่งคาดว่าจะแล้วเสร็จและเปิดให้บรกิารได้ในปลายปี 2560 บรษิทัมสีดัส่วนรายได้จากธุรกจิโรงแรมเพิม่ขึ้นเป็น 9% ในปี 2559 และ 16% ใน 
ไตรมาสแรกของปี 2560 จาก 5%-7% ระหว่างปี 2555-2557  
 สถานะทางการเงนิของบรษิทัค่อนขา้งอ่อนแออนัเป็นผลจากการลงทุนจ านวนมากในโครงการโรงแรมในช่วงปี 2558-2559 แต่กค็าดว่าจะปรบัตวัดขี ึน้
ในช่วง 3 ปีขา้งหน้า บรษิทัมรีายได้รวมทัง้กลุ่มธุรกจิจ านวน 2,200-2,500 ล้านบาทในช่วงปี 2556-2559 และ 546 ลา้นบาทในช่วงไตรมาสแรกของปี 2560 
อตัราส่วนก าไรของบรษิทั (ซึง่ค านวณจากอตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้ปรบัดว้ยดอกเบี้ยจ่ายทีเ่ป็นต้นทุน
ในการปล่อยสนิเชื่อ) รกัษาระดบัอยู่ที ่10%-12% ในช่วงปี 2556 ถงึปี 2559 ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรสุทธิของบรษิทัจะอยู่ในระดบั 12%-14% ในช่วงปี 
2560-2562 จากธุรกจิโรงแรมทีจ่ะสรา้งผลก าไรทีส่งูขึน้ 
 บรษิทัมฐีานทุนทีค่่อนขา้งแขง็แรง ทัง้นี้ บรษิทัมขีอ้ก าหนดสทิธแิละหน้าทีข่องผูถ้อืหุน้กูท้ ีต่อ้งด ารงอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนไมเ่กนิ 2 เท่า 
ซึ่งบรษิทัมอีตัราส่วนดงักล่าวเพิม่ขึน้เป็น 0.8-0.9 เท่า ณ สิ้นปี 2558 จนถึงเดอืนมนีาคม 2560 จากประมาณ 0.6 เท่าในช่วงปี 2556-2557 โดยในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้าคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุนของบรษิทัจะอยู่ในระดบัไมเ่กนิ 1 เท่าเมือ่พจิารณาจากแผนลงทุนของบรษิทั 
 บรษิทัมสีภาพคล่องทีเ่พยีงพอ โดยมอีตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมอยู่ทีร่ะดบั 8.2% ในปี 2559 และ 8.25% ในไตรมาสแรกของปี 
2560 (ปรบัเป็นอตัราส่วนเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั) ในขณะทีอ่ตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบี้ย
จ่ายรกัษาระดบัอยู่ที ่3 เท่าในระหว่างปี 2556-2559 
 สภาพคล่องทางการเงนิของบรษิทั ณ เดอืนมนีาคม 2560 ไดร้บัการสนบัสนุนจากเงนิสดในมอืจ านวน 68 ลา้นบาทและวงเงนิกูย้มืระยะยาวจากธนาคาร
อกี 1,375 ลา้นบาท นอกจากนี้ บรษิทัยงัมเีงนิรบัจากลกูหนี้ผ่อนช าระอกีเดอืนละประมาณ 200 ลา้นบาทซึง่เพยีงพอส าหรบัการช าระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดใน 12 
เดอืนขา้งหน้าประมาณ 1,700 ลา้นบาท  
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะสามารถรกัษาส่วนแบ่งทางการตลาดและผลประกอบการ
ทางการเงนิของธุรกจิหลกัเอาไวไ้ดใ้นระดบัทีน่่าพอใจ นอกจากนี้ บรษิทัจะสามารถก่อสรา้งโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัยโ์ครงการใหมใ่หแ้ลว้เสรจ็และส่งมอบ
ไดต้ามแผน 

อนัดบัเครดติอาจไดร้บัการปรบัเพิม่หากบรษิทัสามารถเพิม่ส่วนแบ่งทางการตลาดและยกระดบัสถานะทางการแขง่ขนัใหสู้งขึน้โดยทีย่งัสามารถรกัษาผล
ประกอบการทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งเอาไวไ้ดอ้ย่างสม ่าเสมอ อย่างไรกต็าม อนัดบัเครดติอาจถูกปรบัลดลงหากผลการด าเนินงานหรอืคุณภาพสนิทรพัย์ของ
บรษิทัเสือ่มถอยลงอย่างมนียัส าคญั  

 
 
บริษทั ไมด้า แอสเซท็ จ ากดั (มหาชน) (MIDA) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        

 
 
 
 
 

  



 

 
  หน้า 3  

  บริษทั ไมด้า แอสเซท็ จ ากดั (มหาชน) 11 กรกฎาคม 2560 

 

 

 
ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 

 
หน่วย: ลา้นบาท 

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

2560 
  2559   2558   2557   2556 

รายไดจ้ากการขายและบรกิาร  546 2,459 2,356 2,235 2,249 
ดอกเบีย้จ่ายรวม  56 178 139 141 170 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธจิากการด าเนินงาน  31 185 175 141 290 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  99 377 424 323 271 
ค่าใชจ่้ายฝา่ยทุน  95 648 769 452 107 
สนิทรพัยร์วม  10,231 10,227 9,051 7,851 6,953 
เงนิกูร้วม  4,554 4,603 3,549 2,718 2,102 
ส่วนของผูถ้อืหุน้  4,898 4,873 4,758 4,384 4,178 
อตัราสว่นก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่า 
ตดัจ าหน่าย/รายได ้(%)*** 

 13.93 9.91 12.10 12.62 10.14 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%)***  3.59 **          3.61 3.58 2.86 5.99 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่า 
ตดัจ าหน่าย**/ดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 2.54 3.17 3.10 2.82 3.43 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงาน/เงนิกูร้วม (%)  8.25 **          8.20 11.94 18.89 12.91 
อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อทุน (เท่า)  0.93 0.94 0.75 0.62 0.50 
* งบการเงนิรวม 
** ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 
*** รวมดอกเบีย้จา่ย 
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 © บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั สงวนลขิสทิธิ ์พ.ศ. 2560 หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดัอันดบั
เครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกี่ยวกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่ อถือของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเพพาะ 
ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกีย่วกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความ
ถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรือความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจาก ความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั 
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