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ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รและแนวโนม้ “บ. ดสุติธาน”ี ที ่“BBB+/Stable” 

 
 ทรสิเรทติง้คงอันดับเครดติองคก์รของ บรษัิท ดสุติธานี จ ากัด (มหาชน) ทีร่ะดับ “BBB+” ดว้ยแนวโนม้ “Stable” หรอื 

“คงที”่ โดยอันดับเครดติดังกล่าวสะทอ้นถงึชือ่เสยีงของบรษัิทในฐานะผูป้ระกอบธุรกจิโรงแรมรายใหญ่ของไทยและฐานะ

การเงนิทีด่ ีนอกจากนี ้การจัดอนัดบัเครดติยังพจิารณาถงึโรงแรมในเครอืของบรษัิททีก่ระจายตัวอยู่ในแหลง่ทอ่งเทีย่วส าคัญ ๆ 
ตลอดจนโอกาสในการขยายธุรกจิบรหิารโรงแรมและธุรกจิการศกึษาของบรษัิทดว้ยเชน่กัน อย่างไรก็ตาม ปัจจัยสนับสนุน

ดังกล่าวลดทอนลงไปบางส่วนจากการแข่งขันทีรุ่นแรง ตลอดจนความผันผวนและความอ่อนไหวต่อปัจจัยภายนอกซึง่เป็น
ลกัษณะของธรุกจิโรงแรม  

แนวโนม้อันดับเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึนโยบายทางการเงนิแบบอนุรักษ์นยิมของบรษัิทและโอกาสใน

การเตบิโตจากธุรกจิบรหิารโรงแรมและธุรกจิการศกึษา โดยบรษัิทไดรั้บการคาดหมายว่าจะเพิม่ความสามารถในการแขง่ขัน 
เพื่อตา้นทานธรรมชาตทิีผั่นผวนของอุตสาหกรรมโรงแรมและพยุงสถานะเครดติของบรษัิทเอาไวใ้หไ้ด ้อันดับเครดติของ

บรษัิทอาจถกูปรับขึน้หากบรษัิทสามารถปรับปรุงความสามารถในการท าก าไรและสรา้งกระแสเงนิสดไดอ้ย่างตอ่เนื่อง อย่างไร
ก็ตาม อนัดบัเครดติของบรษัิทอาจถกูปรับลดลงหากอัตราก าไรของบรษัิทอยูใ่นระดบัต า่กวา่ 10% ในระยะเวลาทีต่อ่เนือ่ง 

 บริษัทดุสติธานีเป็นหนึ่งในผูป้ระกอบธุรกจิโรงแรมชัน้น าของไทยซึง่ด าเนินงานและใหบ้ริการบรหิารโรงแรมภายใต ้

แบรนด ์ ดุสติธานี ดุสติปริ้นเซส ดุสติดทีู ดุสติเทวารัณย์ และดุสติเรสซเิดนซ ์บริษัทก่อตัง้ในเดอืนกันยายน 2509 โดย 
ท่านผูห้ญิงชนัตถ์ ปิยะอุย และจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี 2518 ทัง้นี้ ท่านผูห้ญิงชนัตถ์และ

ผูเ้กีย่วขอ้งด ารงสถานะเป็นผูถ้อืหุน้ใหญม่าตัง้แตห่ลงัการจดทะเบยีนบรษัิทโดยปัจจบุนัถอืหุน้รวมกนัในสดัสว่น 49.7% 
 บรษัิทไดเ้ปิดด าเนนิการโรงแรม 5 ดาวในชือ่ “ดสุติธานี” ใน กรุงเทพฯ เป็นแห่งแรกในปี 2513 ปัจจุบันกลุม่ดสุติธานีมี

โรงแรมทัง้หมด 10 แหง่ ดว้ยจ านวนหอ้งรวม 2,846 หอ้ง ซึง่รวมโรงแรม 3 แห่งของกองทนุรวมอสงัหารมิทรัพยแ์ละสทิธกิาร
เชา่ดสุติธานีดว้ย นอกจากนี้ บรษัิทยังมโีรงแรมภายใตก้ารบรหิารงานและเป็นโรงแรมภายใตร้ะบบแฟรนไชสข์องบรษัิททัง้ใน

ประเทศและตา่งประเทศจ านวนรวม 3,840 หอ้งอกีดว้ย นอกจากธุรกจิโรงแรมแลว้ บรษัิทยังด าเนนิธุรกจิทีเ่กีย่วกับการศกึษา

และการฝึกอบรมดว้ย โดยธุรกิจการศึกษาของบริษัทประกอบดว้ย วิทยาลัยดุส ิตธานี โรงเรียนดุสติธานีการโรงแรม  
เลอ กอรด์อง เบลอ ดสุติ และธุรกจิดา้นการอบรมอืน่ ๆ ในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 รายไดห้ลักของบรษัิท 90% มาจาก

ธรุกจิโรงแรม รองลงมาคอืธรุกจิการศกึษาซึง่คดิเป็น 8% ของรายไดร้วม  
 ผลการด าเนนิงานของบรษัิทในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 ออ่นตัวลงเล็กนอ้ยเมือ่เทยีบกับชว่งเดยีวกันของปีกอ่น 

โดยอัตราการเขา้พักเฉลีย่อยู่ที ่73% เทยีบกับชว่งเดยีวกันของปีกอ่นที ่74% อัตราค่าหอ้งพักเฉลีย่ตอ่คนือยู่ที ่3,635 บาท 

ซึง่ใกลเ้คยีงกับชว่งเดยีวกันของปีกอ่น สง่ผลใหอ้ัตรารายไดต้อ่หอ้งพักทีม่อียู่ (Revenue Per Available Room -- RevPAR) 
ลดลง 1% จากชว่งเดยีวกนัของปีกอ่นมาอยูท่ี ่2,651 บาทตอ่คนื โดยภาพรวมแลว้ โรงแรมของบรษัิทในประเทศไทยมผีลการ

ด าเนนิงานทีด่หีรอืใกลเ้คยีงกบัปีกอ่นหนา้ ในขณะทีโ่รงแรมในมัลดฟีส ์ภเูก็ต และหัวหนิม ีRevPAR ลดลง 8%, 4%, และ 6% 
ตามล าดบั นอกเหนอืจากการแขง่ขันทีรุ่นแรงในตลาดทัง้ 3 แห่งดังกลา่วแลว้ ผลกระทบของจ านวนนักทอ่งเทีย่วจากประเทศ

รัสเซยีและภูมภิาคตะวันออกกลางทีล่ดลงก็เป็นปัจจัยส าคัญทีส่ง่ผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของโรงแรมของบรษัิทใน 
มัลดฟีสแ์ละภเูก็ตดว้ย 

 บรษัิทบันทกึรายไดจ้ านวน 3,799 ลา้นบาทในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 ซึง่เพิม่ขึน้ 5% เมือ่เทยีบกับชว่งเดยีวกัน

ของปีกอ่น อัตราสว่นก าไรจากการด าเนนิงานกอ่นคา่เสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่ายดขีึน้เล็กนอ้ยอยู่ที ่17.14% จาก 16.92% 
ในช่วงเดยีวกันของปีก่อน อย่างไรก็ตาม อัตราก าไรของบรษัิทยังคงถูกกดดันจากการแข่งขันทีรุ่นแรงในอุตสาหกรรมและ

ความสามารถในการตัง้ราคาหอ้งพัก รวมถงึผลขาดทนุจากธุรกจิรับจา้งบรหิารโรงแรมในประเทศจนีและโรงเรยีนดสุติธานีการ
โรงแรม ซึง่บรษัิทก าลังด าเนินการเพื่อปรับปรุงผลการด าเนินงานในธุรกจิทัง้ 2 ประเภทดังกล่าว ทรสิเรทติง้คาดว่าผลการ

ด าเนินงานของบรษัิทในปี  2560 จะใกลเ้คยีงหรือนอ้ยกว่าปีก่อนหนา้เล็กนอ้ย จากการอยู่ในชว่งเวลาแห่งการถวายความ

อาลัยตอ่การสวรรคตของพระบาทสมเด็จพระเจา้อยู่หัว รัชกาลที ่9 ซึง่มผีลต่อการใชจ้่ายเพื่อการจัดงานเลีย้งและงานรื่นเรงิ
ตา่ง ๆ ทีช่ะลอตัวลงในชว่งไตรมาส 4 ของปี และคาดว่ารายไดข้องบริษัทจะเตบิโตทีร่ะดับ 2%-3% ต่อปีในชว่งปี 2560-

2562 และอตัราก าไรคาดวา่จะอยูใ่นระดบัไมต่ า่กวา่ 15% ตอ่ปี  
 ฐานะการเงนิของบรษัิทไดรั้บการสนับสนุนจากการด าเนนินโยบายการเงนิแบบระมัดระวัง โดยบรษัิทมสีภาพคลอ่งและ

โครงสรา้งเงนิทนุอยู่ในระดับทีด่ ีอัตราสว่นเงนิทนุจากการด าเนนิงานตอ่เงนิกูร้วมของบรษัิทในชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2559 

อยูท่ี ่42.83% (ปรับอตัราสว่นใหเ้ป็นตัวเลขเต็มปีโดยใชข้อ้มูลยอ้นหลัง 12 เดอืน) ในขณะทีอ่ัตราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย 
ภาษี ค่าเสือ่มราคา และค่าตัดจ าหน่ายต่อดอกเบี้ยจ่ายอยู่ที่ 6.17 เท่าและอัตราส่วนเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนอยู่ที ่

33.36% ณ เดอืนกนัยายน 2559 
 ในอนาคตบรษัิทจะยังคงตอ้งเผชญิกบัการแขง่ขนัทีรุ่นแรงภายในอตุสาหกรรม ทัง้นี ้บรษัิทมแีผนกลยุทธม์ุ่งเนน้การเพิม่

จ านวนโรงแรมทีบ่รษัิทรับบรหิารกจิการโดยบรษัิทไดล้งนามในสญัญาใหบ้รกิารบรหิารกจิการโรงแรมและอยู่ระหวา่งการเจรจา
กับผูป้ระกอบการโรงแรมใหม่ ๆ หลายรายทัง้ในประเทศจีน ภูมิภาคเอเชยีตะวันออกเฉียงใต ้ตะวันออกกลาง ประเทศ

ออสเตรเลยี และอกีหลาย ๆ ประเทศ นอกจากนี้ บรษัิทยังมแีผนจะขยายธุรกจิการศกึษาทัง้ภายในประเทศและตา่งประเทศ

ดว้ย หากแผนดังกลา่วประสบความส าเร็จ รายไดจ้ากธุรกจิบรหิารกจิการโรงแรมและการศกึษาจะชว่ยใหค้วามสามารถในการ
สรา้งกระแสเงนิสดของบรษัิทปรับตวัดขีึน้อกีทัง้ยังเพิม่ความหลากหลายของแหลง่รายไดใ้หแ้กบ่รษัิทอกีดว้ย  

 
(ตอ่หนา้ 2) 

 

 
 

 
 



 

 2 

 

 
 

 ทรสิเรทติง้คาดวา่บรษัิทจะด ารงสถานะสภาพคลอ่งในระดบัทีด่ใีนระยะ 12 เดอืนขา้งหนา้ ภายใตส้มมตฐิานของทรสิเรท
ติง้คาดวา่บรษัิทจะมเีงนิทนุจากการด าเนนิงานทีป่ระมาณ 900-1,000 ลา้นบาทในปี 2560 บรษัิทยังมวีงเงนิกูย้มืทีย่ังไม่ไดเ้บกิ

ใชอ้กีประมาณ 280 ลา้นบาทและมเีงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด ณ เดอืนกันยายน 2559 อกีจ านวน 1,093 ลา้นบาท ในขณะที่

บรษัิทมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดช าระประมาณ 400 ลา้นบาทในปี 2560 และมแีผนลงทนุรวมประมาณ 820 ลา้นบาทซึง่โดย
สว่นใหญจ่ะใชใ้นการลงทนุในธรุกจิโรงแรมและการศกึษาซึง่เป็นธุรกจิร่วมทนุในประเทศฟิลปิปินสแ์ละเพือ่ใชป้รับปรุงโรงแรม

ดสุติธาน ีมะนลิา  
 แมช้ือ่เสยีงของบรษัิทจะเป็นทีย่อมรับ แต่ทรสิเรทติง้ยังมคีวามกังวลต่อความสามารถในการแข่งขันในระยะยาวของ

บรษัิทจากการทีโ่รงแรมของบรษัิทมอีายุการใชง้านมายาวนานและบรษัิทมกีารลงทนุเพือ่ปรับปรุงคุณภาพสนิทรัพยไ์ม่สงูนัก 
เมื่อพิจารณาจากภาระทีม่ีอยู่ในปัจจุบันแลว้ ทริสเรทติง้เห็นว่าบริษัทยังมีระดับความสามารถในการก่อหนี้และลงทุนเพิ่ม

เพือ่ทีจ่ะบ ารุงรักษาและปรับปรุงคณุภาพสนิทรัพยใ์หส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการและความนยิมของนักทอ่งเทีย่วทีเ่ปลีย่นไป 

 
บรษิทั ดสุติธาน ีจ ากดั (มหาชน) (DTC) 

อนัดบัเครดติองคก์ร:  BBB+ 
แนวโนม้อนัดบัเครดติ: Stable 
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หรอืพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูล
ควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มลูดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้ จำกบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้
ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั จงึไมร่บัประกนัควำมถูกตอ้ง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มลูใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรอืควำมเสียหำยใดๆ 
อนัเกดิจำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเว้นผลทีไ่ด้ รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว 
ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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