
 
 

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิัท เมเจอร์ ดเีวลลอปเมน้ท์ จ ากดั (มหาชน) ที่ระดบั 
“BB+” ด้วยแนวโน้มอันดบัเครดิต “Stable” หรือ “คงที่” โดยอันดบัเครดิตสะท้อนถึงผลการ
ด าเนินงานของบรษิทัทีค่่อนขา้งมคีวามผนัผวน รวมถงึภาระหนี้ทีอ่ยู่ในระดบัสูง และการกระจุกตวั
ของสนิค้าคอนโดมเินียมในกลุ่มราคาสูง การประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิารณารวมไปถึงแบรนด์
สินค้าของบริษัทที่เป็นที่รู้จกัในตลาดคอนโดมิเนียมราคาสูงและยอดขายรอรับรู้เป็นรายได้ที่
ค่อนข้างมากซึ่งจะช่วยรกัษาระดับก าไรและกระแสเงินสดของบริษัทในช่วง 1-2 ปีข้างหน้าได้
บางส่วน อย่างไรก็ตาม ความผนัผวนและการแข่งขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยั ตลอดจน
ผลกระทบจากเกณฑ์การก ากบัดูแลสนิเชื่อเพื่อที่อยู่อาศยัเกณฑ์ใหม่ของธนาคารแห่งประเทศไทย 
(ธปท.) ซึ่งเริม่บงัคบัใชใ้นเดอืนเมษายน 2562 กอ็าจส่งผลกระทบต่อความสามารถในการซื้อทีอ่ยู่
อาศยัในระยะ 2-3 ปีขา้งหน้าดว้ย  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สินค้ากระจกุตวัอยู่ในคอนโดมิเนียมแนวสงู แต่ค่อย ๆ เพ่ิมสินค้าคอนโดมิเนียมแนวต า่และ
บา้นจดัสรร 

บรษิทัมสีนิคา้ทีก่ระจุกตวัอยู่ในโครงการคอนโดมเินียมแนวสูง ทัง้นี้ ณ เดอืนมนีาคม 2562 บรษิทัมี
โครงการคอนโดมเินียมจ านวน 26 โครงการ ซึ่งมยีูนิตพรอ้มขายมลูค่า 12,759 ลา้นบาท โดยที่
เกอืบ 70% ของมูลค่ายูนิตพร้อมขายเป็นโครงการคอนโดมเินียมแนวสูง นอกจากนี้ บรษิทัยังมี
โครงการคอนโดมเินียมอกีจ านวน 3 โครงการทีพ่ฒันาภายใต้กจิการร่วมค้า โดย ณ เดอืนมนีาคม 
2562 โครงการในกจิการร่วมค้ามยีอดขายไปแล้ว 84% และยงัมยีูนิตทีพ่รอ้มขายคดิเป็นมูลค่าอีก 
2,265 ลา้นบาท  

โครงการคอนโดมเินียมแนวสูงมมีลูค่าโครงการทีค่่อนขา้งสูงและต้องใชเ้วลาในการพฒันานานกว่า
โครงการคอนโดมเินียมแนวต ่า การมสีนิคา้ทีก่ระจุกตวัในคอนโดมเินียมแนวสูงท าใหบ้รษิทัมรีายได้
ผนัผวนในแต่ละปี ซึ่งรายไดจ้ะขึน้อยู่กบัจ านวนโครงการทีพ่รอ้มโอนในแต่ละปี ในขณะทีค่่าใชจ้่าย
ในการขายและบริหารเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง ดังนัน้ อัตราส่วนก าไร (อัตราส่วนก าไรจากการ
ด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได)้ ของบรษิทัจงึมคีวามผนัผวนสูงในช่วงที่
ผ่านมา โดยเพิม่ขึน้จาก 12.2% ในปี 2558 เป็น 21.5% ในปี 2559 และลดลงเหลอืเพยีง 5.6% ในปี 
2560 อตัราส่วนดงักล่าวทรงตวัอยู่ทีร่ะดบั 10%-11% ในช่วงปี 2561 จนถงึไตรมาสแรกของปี 2562 
โดยผลการด าเนินงานของบรษิัทในปี 2561 ใกล้เคยีงกบัประมาณการของทรสิเรทติ้ง และมกีาร
ปรบัตวัดขี ึน้ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2562  

บริษัทพยายามบรรเทาความเสี่ยงจากการกระจุกตัวของสนิค้าด้วยการพฒันาโครงการคอนโด 
มเินียมแนวต ่าภายใตแ้บรนด ์Maestro โดยทีล่กูคา้เป้าหมายยงัคงเป็นกลุ่มผูม้รีายได้สูง บรษิทัยงัมี
แผนจะเพิม่สนิคา้ประเภททาวน์โฮมและบ้านเดีย่วเขา้มาอกีดว้ย ในการนี้ บรษิัทมแีผนจะเปิดขาย
โครงการบา้นจดัสรรมลูค่าประมาณ 2,500-3,000 ลา้นบาทในปีนี้ ซึ่งโครงการบา้นจดัสรรจะใชเ้วลา
พฒันาโครงการและส่งมอบสนิคา้ไดเ้รว็กว่าโครงการคอนโดมเินียม 

ยอดขายรอรบัรู้เป็นรายได้ท่ีค่อนข้างสูงช่วยรกัษาระดบัรายได้และลดความผนัผวนของ
ก าไร  

ทรสิเรทติ้งมองว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจะมคีวามผนัผวนทีล่ดลงในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าจาก
การทีบ่รษิทัมยีอดขายรอรบัรูเ้ป็นรายไดท้ีค่่อนขา้งสงูซึง่จะช่วยใหบ้รษิทัมรีายไดแ้ละก าไรทีต่่อเนื่อง 
โดย ณ เดอืนมนีาคม 2562 บรษิทัมยีอดขายที่รอรบัรูเ้ป็นรายไดจ้ากโครงการคอนโดมเินียมของ
บรษิทัเองมลูค่า 8,647 ลา้นบาทและภายใต้กจิการร่วมคา้มลูค่า 5,344 ลา้นบาท ซึ่งมลูค่ายอดขาย
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บริษทั เมเจอร ์ดีเวลลอปเม้นท ์จ ำกดั (มหำชน) 

ของบรษิทัเองคาดว่าจะสามารถรบัรูเ้ป็นรายไดป้ระมาณ 2,300 ลา้นบาทในช่วงทีเ่หลอืของปี 2562 ส่วนอกี 4,000 ลา้นบาทจะรบัรูใ้นปี 2563 และส่วนที่
เหลอืจะรบัรูใ้นปี 2564 ในขณะทีย่อดขายทีร่อรบัรูเ้ป็นรายไดจ้ากกจิการร่วมคา้จะทยอยรบัรูเ้ป็นรายไดป้ระมาณ 380 ลา้นบาทภายในปีนี้ และอกี 1,880 
ลา้นบาทจะรบัรูใ้นปี 2563 ส่วนทีเ่หลอืจะทยอยรบัรูใ้นปี 2564  

จากมลูค่ายอดขายรอรบัรูเ้ป็นรายไดแ้ละมลูค่าสนิคา้พรอ้มขายจ านวนมากของบรษิทั รายไดข้องบรษิทัคาดว่าจะปรบัตวัเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 6,500-7,500 
ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 และอตัราส่วนก าไรน่าจะรกัษาระดบัอยู่ที่ประมาณ 12%-15% ในช่วงปี 2562-2564 โดยไดร้บัแรงหนุนจากมลูค่า
ยอดขายจ านวนมากทีค่าดว่าจะทยอยส่งมอบในช่วงเวลาดงักล่าว ในระยะถดัไป หากบรษิทัเปิดขายโครงการใหม่และมโีครงการส่งมอบอย่างต่อเนื่องกจ็ะ
ช่วยบรรเทาความกงัวลเกีย่วกบัความผนัผวนของก าไรและกระแสเงนิสดของบรษิทัไดห้ลงัจากทีบ่รษิทัเคยเผชญิมาแลว้ในอดตี  

ภาระหน้ีอยู่ในระดบัสงู  

บรษิทัมภีาระหนี้อยู่ในระดบัสงูเมือ่เทยีบกบับรษิทัพฒันาอสงัหารมิทรพัยร์ายอื่น ๆ ทีจ่ดัอนัดบัโดยทรสิเรทติ้ง บรษิทัพฒันาเฉพาะโครงการคอนโดมเินียม
ซึง่ใชเ้งนิทุนสงูและใชเ้วลาพฒันายาวนาน อตัราการขายทีช่า้และการก่อสรา้งทีใ่ชเ้วลานานจะส่งผลใหภ้าระหนี้ของบรษิทัทรงตวัอยู่ในระดบัสูง บรษิทัมี
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนอยู่ในระดบั 70%-76% ในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา อตัราส่วนนี้อยู่ทีร่ะดบั 67% ณ เดอืนมนีาคม 2562 เนื่องจากผลการ
ด าเนินงานทีป่รบัเพิม่ขึน้และส่วนแบ่งก าไรจ านวนมากทีไ่ดจ้ากโครงการภายใต้กจิการร่วมคา้ จากการทีโ่ครงการคอนโดมเินียมหลายแห่งมคีวามคบืหน้า
ในการก่อสรา้งและบรษิทัมแีผนจะลงทุนเพิม่ทัง้คอนโดมเินียมโครงการใหม่และโครงการที่สรา้งรายไดป้ระจ า ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าภาระหนี้ของ
บรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัสงูในปีนี้ แต่จะค่อย ๆ ลดลงในปี 2563 และปี 2564 อย่างไรกต็าม บรษิทัจะต้องรกัษาอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนใหไ้ม่เกนิ 3.5 เท่า
เพือ่ใหเ้ป็นไปตามเงือ่นไขของสญัญาการกูย้มืเงนิ 

ณ เดอืนมนีาคม 2562 อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนของบรษิทัอยู่ที ่1.95 เท่า ส่วนใหญ่แลว้บรษิทัใชว้ธิกีูย้มืเงนิจากธนาคารและออกหุน้กูเ้พื่อใชซ้ื้อทีด่นิและใช้
เป็นค่าก่อสรา้งโครงการ ณ เดอืนมนีาคม 2562 เงนิกูร้วม (รวมเงนิกูจ้ากกจิการร่วมคา้ตามสดัส่วน 51%) ของบรษิทัอยู่ที ่10,888 ลา้นบาท ซึ่งประมาณ 
41% ของเงนิกูร้วมเป็นเงนิกูย้มืโครงการระยะยาว อกี 52% เป็นการออกหุน้กู ้และทีเ่หลอืเป็นเงนิกูย้มืระยะสัน้ 

แบรนดสิ์นค้าเป็นท่ียอมรบัในกลุ่มลกูค้ารายได้สูง  

บรษิทัมแีบรนดส์นิคา้ทีเ่ป็นทีย่อมรบัในกลุ่มสนิคา้ทีอ่ยู่อาศยัราคาสงู โครงการคอนโดมเินียมของบรษิทัพฒันาภายใต้แบรนด์ “Muniq” “M Series” “Maru” 
“Metris” และ “Maestro” แบรนดด์งักล่าวเป็นทีรู่จ้กัเป็นอย่างดใีนตลาดคอนโดมเินียมราคาสงูโดยเฉพาะอย่างยิง่โครงการทีร่ะดบัราคาอยู่ในช่วง 120,000-
170,000 บาทต่อตารางเมตร (ตร.ม.)  

ความสามารถในการแขง่ขนัของบรษิทัในกลุ่มสนิคา้คอนโดมเินียมราคาสูงมาจากการมสีนิคา้คุณภาพสูงดว้ยขนาดหอ้งทีเ่หมาะสมกบัรูปแบบการใชง้าน
และที่ตัง้โครงการที่อยู่ในท าเลที่ด ีโดยโครงการส่วนใหญ่ของบรษิัทตัง้อยู่ในท าเลที่ติดกบัสถานีรถไฟฟ้าที่มอียู่ในปัจจุบนั นอกจากนี้  ที่เหลอืยงัเป็น
โครงการทีต่ ัง้อยู่ในแหล่งท่องเทีย่วส าคญั ๆ เช่น พทัยาและหวัหนิ เป็นตน้ ในช่วง 2 ปีทีผ่่านมาบรษิทัไดก้ระจายไปสู่การท าโครงการทีม่ขีนาดเลก็ลงดว้ย
การพฒันาคอนโดมเินียม 8 ชัน้และพฒันาโครงการบา้นจดัสรรเพือ่ลดเวลาการก่อสรา้งใหส้ัน้ลงแต่ยงัคงเน้นลกูคา้เป้าหมายทีเ่ป็นกลุ่มผูม้รีายไดส้งูเช่นเดมิ 

มีความเส่ียงจากความผนัผวนและการแข่งขนัท่ีรนุแรงในธรุกิจพฒันาท่ีอยู่อาศยั 

แมว้่าธุรกจิพฒันาทีอ่ยู่อาศยัจะขึน้อยู่กบัภาวะเศรษฐกจิในประเทศโดยรวมเป็นอย่างมากแต่กม็คีวามผนัผวนมากกว่าภาวะเศรษฐกจิโดยทัว่ไป การชะลอ
ตวัของภาวะเศรษฐกจิภายในประเทศประกอบกบัภาวะหนี้ภาคครวัเรอืนทีอ่ยู่ในระดบัสงูส่งผลต่อก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคในตลาดสนิคา้ราคาปานกลางถงึต ่า
ในขณะทีก่ลุ่มลกูคา้ของบรษิทัเป็นสนิคา้ในกลุ่มของผูม้รีายไดสู้งและมกี าลงัซื้อทีย่ดืหยุ่น อย่างไรกต็าม การแข่งขนัในตลาดทีอ่ยู่อาศยัในระดบัราคาสูงก็
เริม่ทวคีวามรุนแรงมากขึน้เนื่องจากมผีูป้ระกอบการทีข่ยายเขา้มาสู่ตลาดนี้มากขึน้เช่นกนั ดงันัน้ บรษิทัจงึควรบรหิารจดัการการเปิดโครงการใหม่อย่าง
ระมดัระวงัเพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของลกูคา้ในแต่ละกลุ่ม 

ยิง่ไปกว่านัน้ การบงัคบัใชเ้กณฑ์การก ากบัดูแลสนิเชื่อเพื่อทีอ่ยู่อาศยัซึ่งเป็นมาตรการใหม่ของ ธปท. ทีเ่ริม่ใชใ้นเดอืนเมษายน 2562 นัน้ยงัอาจจะส่งผล
กระทบต่อความต้องการซื้อของกลุ่มนักลงทุนภายในประเทศอีกดว้ย ซึ่งภายใต้เกณฑ์ใหม่นี้ ผู้ซื้อบ้านสามารถกู้เงนิได้ไม่เกนิ 70%-80% ของมูลค่า
หลกัประกนัส าหรบัสญัญากูท้ีอ่ยู่อาศยัหลงัที ่2 และหลงัถดั ๆ ไป ซึง่เป็นอตัราทีล่ดลงจากเดมิทีส่ามารถกูไ้ดถ้งึ 90%-100% ของมลูค่าหลกัประกนั ดงันัน้ 
ผูป้ระกอบการอาจจะตอ้งยดืเวลาการผ่อนเงนิมดัจ าใหแ้ก่ผูซ้ื้อบางรายออกไป ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิกูต่้อมลูค่าหลกัประกนัทีล่ดลงส าหรบั
สญัญากูท้ีอ่ยู่อาศยัหลงัที ่2 และหลงัถดั ๆ ไปนัน้จะช่วยลดความตอ้งการในการเกง็ก าไรลงและจะเป็นประโยชน์แก่ผูป้ระกอบการในระยะยาว 

สภาพคล่องยงัคงตึงตวั  

บรษิทัมสีภาพคล่องอยู่ในระดบัทีค่่อนขา้งตงึตวั บรษิทัมภีาระหนี้ทีจ่ะครบก าหนดในอกี 12 เดอืนขา้งหน้า (ไม่รวมเงนิกูย้มืโครงการ) มลูค่า 3,645 ลา้น
บาท แหล่งสภาพคล่องของบรษิทันัน้ประกอบดว้ยเงนิสดจ านวน 386 ล้านบาทและวงเงนิกูย้มืระยะยาวทีย่งัไม่ได้เบกิใช้อกีประมาณ 2,377 ลา้นบาท  
ณ เดอืนมนีาคม 2562 ทรสิเรทติ้งคาดว่าเงนิทุนจากการด าเนินงานของบรษิทัในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าจะอยู่ทีป่ระมาณ 400-500 ลา้นบาท ทัง้นี้ บรษิทั
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วางแผนจะช าระคนืหนี้หุน้กูท้ ีจ่ะครบก าหนดไถ่ถอนดว้ยจากการออกหุน้กูชุ้ดใหม่ ซึง่บรษิทัจะตอ้งบรหิารจดัการสภาพคล่องดว้ยความระมดัระวงั  

จากประมาณการพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิของบรษิัทจะอยู่ที่ระดบั 3%-5% ในช่วง 3 ปี
ขา้งหน้า ในขณะทีอ่ตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายคาดว่าจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 1.5-2.5 เท่า  

สมมติฐานกรณีพืน้ฐาน 

สมมตฐิานกรณพีืน้ฐานทีส่ าคญั ๆ ของทรสิเรทติ้งมดีงันี้ 

 บรษิทัจะเปิดขายโครงการพฒันาทีอ่ยู่อาศยัในปี 2562 รวมมลูค่า 4,638 ลา้นบาท ซึ่งประกอบดว้ยคอนโดมเินียมมลูค่า 2,013 ลา้นบาท และการ
เปิดขายโครงการบา้นจดัสรรมลูค่า 2,625 ลา้นบาท และในอนาคตยงัคาดว่าบรษิทัจะเปิดขายโครงการทีอ่ยู่อาศยัใหม่มลูค่าประมาณ 3,000 ลา้น
บาทต่อปีดว้ย 

 รายไดข้องบรษิทัจะอยู่ทีป่ระมาณ 6,500-7,500 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 ในขณะทีบ่รษิทัคาดว่าจะสามารถรบัรูส้่วนแบ่งก าไรจากกจิการ
ร่วมคา้ทีป่ระมาณ 150-200 ลา้นบาทต่อปีในช่วงปี 2562-2564 

 งบประมาณในการซื้อทีด่นิของบรษิทัอยู่ทีป่ระมาณ 1,000-1,500 ลา้นบาทต่อปี 
 งบลงทุนในอสงัหารมิทรพัยเ์พือ่เช่าอยู่ที ่600 ลา้นบาทในปี 2562 และ 150 ลา้นบาทในปี 2563  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะส่งมอบโครงการคอนโดมเินียมไดต้ามแผน อกีทัง้การที่
บรษิทัมยีอดขายคอนโดมเินียมทีร่อรบัรูเ้ป็นรายไดใ้นช่วงปี 2562-2564 จ านวนมากกจ็ะช่วยใหส้ถานะการเงนิของบรษิทัดขี ึน้ในช่วง 2 ปีขา้งหน้า อย่างไร
กต็าม การทีบ่รษิทัมแีผนลงทุนจ านวนมากทัง้ในโครงการคอนโดมเินียมโครงการใหม่และโครงการทีส่รา้งรายไดป้ระจ า ดงันัน้ ทรสิเรทติ้งจงึคาดว่าภาระ
หนี้ของบรษิทัจะยงัคงอยู่ในระดบัสงูในปีนี้และจะค่อย ๆ ลดลงในปี 2563 และปี 2564 อตัราส่วนก าไรคาดว่าจะอยู่ในช่วง 12%-15% และอตัราส่วนหนี้สนิ
ทางการเงนิต่อเงนิทุน (รวมภาระหนี้ตามสดัส่วน 51% จากกจิการร่วมคา้) ของบรษิทัคาดว่าจะอยู่ในช่วง 65%-70% 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

ทรสิเรทติ้งอาจปรบัอนัดบัเครดติหรอืแนวโน้มอนัดบัเครดติของบรษิทัเพิม่ขึน้หากบรษิทัสามารถส่งมอบคอนโดมเินียมไดต้ามแผนและสามารถปรบัลด
อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนใหล้งมาอยู่ในช่วง 60%-65% เป็นระยะเวลาทีต่อ่เน่ืองได ้อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งอาจปรบัอนัดบัเครดติและ/หรอื
แนวโน้มอนัดบัเครดติลงหากผลการด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงจากระดบัปัจจุบนัอย่างมาก  นอกจากนี้ ในกรณีทีอ่ตัราส่วน
ก าไรของบรษิทัลดลงต ่ากว่า 10% และ/หรอือตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนยงัคงอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 75% เป็นเวลานานกอ็าจเป็นปัจจยัในการปรบั
ลดอนัดบัเครดติดว้ยเช่นกนั 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

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

2562 
2561 2560 2559            2558 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  1,458 5,341 3,300 5,357 3,413 
ก าไรจากการด าเนินงาน  151 584 185 1,150 415 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  298 1,418 338 1,139 485 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  340 1,563 436 1,238 551 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  148 824 (98) 614 89 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  183 647 556 400 419 
เงนิลงทุนในการพฒันาอสงัหารมิทรพัย์  10,879 11,121 12,263 8,925 9,131 
สนิทรพัยร์วม  19,138 19,174 19,493 15,895 14,890 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  10,485 10,462 12,489 9,803 9,015 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  5,237 4,571 3,785 3,963 3,537 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 10.37 10.94 5.61 21.47 12.17 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  8.41 **           8.62 2.14 8.32 4.41 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 1.85 2.42 0.78 3.10 1.32 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 6.74 **           6.70 28.67 7.92 16.35 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  7.61 **           7.88 (0.79) 6.26 0.99 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   66.69 69.59 76.74 71.21 71.82 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรบัเป็นอตัราสว่นเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เมเจอร ์ดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) (MJD) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


