
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของ บรษิทั มดัแมน จ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั “BBB-” ด้วยแนวโน้ม
อันดับเครดิต “Negative” หรือ “ลบ” โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงสถำนะทำงกำรตลำดในธุรกิจ
รำ้นอำหำรและรำ้นอำหำรบรกิำรด่วนของบรษิัทซึ่งมกีำรแข่งขนัสูงและมผีู้ประกอบกำรหลำกหลำย 
กำรทบทวนอนัดบัเครดติยงัค ำนึงถงึภำระหนี้ของบรษิทัทีเ่พิม่สงูขึน้จำกกำรขยำยธุรกจิในต่ำงประเทศ
และผลกำรด ำเนินงำนที่อ่อนแอลงอนัเป็นผลกระทบจำกโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (โรคโควดิ 19)
อกีดว้ย ในขณะทีแ่นวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” นัน้สะทอ้นมุมมองของทรสิเรทติง้ทีเ่หน็
ว่ำสถำนกำรณ์ของโรคโควิด 19 ซึ่งแม้จะมีพัฒนำกำรในเชิงบวกหลำยประกำร แต่ก็ยังมีกำร
เปลีย่นแปลงอยู่เสมอและมคีวำมไม่แน่นอนสงูซึง่จะยงัคงส่งผลกดดนัต่อผลกำรด ำเนินงำนและสถำนะ
ควำมเสีย่งดำ้นกำรเงนิของบรษิทัต่อไป 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

โรคโควิด19 กระทบผลกำรด ำเนินงำนอย่ำงรนุแรง 

ผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัได้รบัผลกระทบอย่ำงรุนแรงจำกกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ19  โดยใน
ประเทศไทยนัน้ กำรหยุดชะงกัของกำรด ำเนินธุรกจิในช่วงที่มกีำรปิดเมอืงและวถิีปฏิบตัิในกำรเว้น
ระยะห่ำงทำงสงัคมได้ส่งผลกระทบอย่ำงรุนแรงต่อธุรกิจร้ำนอำหำรของบรษิัท โดยเฉพำะอย่ำงยิ่ง 
รำ้นอำหำรในเครอืคอื “เกรฮำวด์ คำเฟ่” (Greyhound Café – GHC) และแบรนด์ที่เกี่ยวขอ้งซึ่งส่วน
ใหญ่เป็นรำ้นอำหำรแบบรบัประทำนที่รำ้น ส่วนกำรหำยไปของนักท่องเที่ยวจำกมำตรกำรจ ำกดักำร
เดินทำงและรูปแบบกำรท ำงำนจำกบ้ำนก็ส่งผลกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของร้ำน “โอ บอง แปง” 
(Au Bon Pain – ABP) ดว้ยเช่นกนั  โดยยอดขำยของทัง้ 2 รำ้นดงักล่ำวคดิเป็นประมำณครึง่หนึ่งของ
ยอดขำยของธุรกิจรำ้นอำหำรทัง้หมดของบรษิัทรวมกนั ในขณะที่รำ้นอำหำรของบรษิัทในประเทศ
องักฤษและฝรัง่เศสก็ไดร้บัผลกระทบอย่ำงหนักจำกมำตรกำรปิดเมอืงและปิดรำ้นอำหำรหลำย ๆ ครัง้
ตำมนโยบำยในกำรควบคุมกำรแพร่ระบำดของภำครฐัในประเทศดงักล่ำว 

ในปี 2563 บรษิัทมรีำยได้ลดลง 24% จำกปีก่อนหน้ำโดยมำอยู่ที่ 2.3 พนัล้ำนบำทเมื่อเทยีบกบั 3.1 
พนัล้ำนบำทในปี 2562 ในขณะที่ก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยลดลง 
36% มำอยู่ที่ 354 ล้ำนบำทจำก 552 ล้ำนบำทในปี 2562 อย่ำงไรก็ตำม ควำมพยำยำมในกำรลด
ตน้ทุนต่ำง ๆ ของบรษิทั รวมถงึกำรได้รบัส่วนลดค่ำเช่ำพื้นที่รำ้นจำกผูใ้หเ้ช่ำ และกำรสนับสนุนจำก
รฐับำลในประเทศองักฤษและฝรัง่เศสกช็่วยบรรเทำผลกระทบทีก่ดดนัรำยไดใ้หล้ดลงไปไดบ้ำ้ง 

รำยไดแ้ละก ำไรจะค่อย ๆ ฟ้ืนตวั 

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัจะค่อย ๆ ฟ้ืนตวัหลงัจำกทีค่วำมกงัวลทีม่ตี่อกำรระบำด
รอบ 2 ของโรคโควดิ 19 ในประเทศไทยคลำยลง โดยทริสเรทติ้งคำดว่ำร้ำนอำหำรของบริษัทใน
ประเทศองักฤษและฝรัง่เศสจะกลบัมำเปิดด ำเนินงำนได้อกีครัง้ในช่วงตน้ของครึง่หลงัของปีนี้หลงัจำก
ทีม่กีำรกระจำยวคัซนีในวงกวำ้ง 

ภำยใต้สมมตฐิำน ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะมรีำยได้ระหว่ำง 2.6-2.7 พนัลำ้นบำทในปี 2564 และ 3-
3.3 พนัล้ำนบำทต่อปีในระหว่ำงปี 2565-2566 และคำดว่ำควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบรษิทัซึ่ง
วดัจำกอตัรำก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจะอยู่ที่ระดบั 14%-16% 
ในช่วงปีประมำณกำร ซึ่งจะท ำให้บริษัทมีก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัด
จ ำหน่ำยอยู่ที่ประมำณ 350-400 ล้ำนบำทในปี 2564 และ 450-550 ล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2565-
2566 ทัง้นี้ กำรแข่งขนัที่รุนแรงและสภำวะเศรษฐกจิที่อ่อนไหวยงัคงเป็นปัจจยักดดนัที่ส ำคญัต่อกำร
ฟ้ืนก ำไรของบรษิทั โดยทรสิเรทติ้งเหน็ว่ำผูป้ระกอบกำรรำ้นอำหำรอำจจ ำเป็นจะต้องมคี่ำใช้จ่ำยมำก

  

บริษทั มดัแมน จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 34/2564 

 22 มีนำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 21/04/63 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

21/04/63 BBB- Negative 
11/05/60 BBB- Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ชนำพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

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

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ขึน้ในกำรจดักจิกรรมทำงกำรตลำดและจดัรำยกำรส่งเสรมิกำรขำยเพื่อใหส้ำมำรถแข่งขันได้ ในกำรนี้ ทรสิเรทติ้งยงัมองว่ำควำมนิยมใช้บรกิำรส่งอำหำร 
(Delivery) ทีเ่พิม่สงูขึน้ถอืเป็นปัจจยัเสีย่งส ำหรบับรษิทัเนื่องจำกกำรแขง่ขนัจะยิง่รุนแรงขึน้ในขณะที่บรกิำรส่งอำหำรของบรษิทัมดัแมนมอียู่อย่ำงจ ำกดั 

ควำมพยำยำมขยำยธรุกิจไปในต่ำงประเทศ  

เนื่องจำกเป็นส่วนหนึ่งของควำมพยำยำมในกำรกระจำยธุรกิจไปในต่ำงประเทศ ในช่วงปลำยปี 2560 บรษิัทจึงได้ซื้อกิจกำรร้ำนอำหำร “Le Grand 
Vefour” ในกรุงปำรีสซึ่งเป็นร้ำนอำหำรฝรัง่เศสที่มีชื่อเสียงและได้รำงวัลดำวมิชลิน 2 ดวง และในช่วงเวลำไล่เลี่ยกัน บรษิัทยังได้เปิดร้ำนอำหำร 
เกรฮำวด์ คำเฟ่ ซึ่งเป็นรำ้นทีบ่รษิทับรหิำรเองแห่งแรกในต่ำงประเทศที่กรุงลอนดอนดว้ย แต่ผลกำรด ำเนินงำนของทัง้ 2 รำ้นยงัไม่เป็นไปตำมเป้ำหมำยที่
บรษิัทคำดไว้และยิง่อ่อนแอลงจำกผลกระทบของโรคโควดิ19 นอกจำกนี้ บรษิัทยงัได้ร่วมมอืกบัหุ้นส่วนทำงธุรกิจคอื Mr. Guy Martin ซึ่งเป็นหวัหน้ำ 
เชฟของรำ้น Le Grand Vefour เปิดรำ้นอำหำรเพิม่อกี 3 แห่งในกรุงปำรสีในช่วงปีที่ผ่ำนมำ ได้แก่ “Pasco” “Augustin” และ “A-Noste” และยงัมแีผนจะ
เปิดเพิม่อกี 2 แห่งในปีนี้อกีดว้ย  

บรษิทัยงัคงมมีุมบอกเชงิบวกในกำรขยำยธุรกจิไปในต่ำงประเทศในตลำดทีบ่รษิทัเหน็ว่ำมศีกัยภำพในกำรเตบิโตทีด่ีกว่ำเมื่อธุรกจิกลบัสู่ภำวะปกตหิลงัโรค
โควดิ 19 ทรสิเรทติ้งมองว่ำกำรขยำยธุรกจิไปในต่ำงประเทศจะเพิม่ควำมไม่แน่นอนใหแ้ก่สถำนะทำงธุรกจิของบรษิทัมำกยิง่ขึน้เนื่องจำกสภำพแวดลอ้มใน
กำรแข่งขนัของธุรกจิรำ้นอำหำรในแต่ละประเทศนัน้มคีวำมแตกต่ำงกนัอย่ำงมำก ประกอบกบัสถำนกำรณ์กำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ19 ก็ยิง่เพิม่ควำม
ทำ้ทำยใหม้มีำกยิง่ขึน้ อย่ำงไรกต็ำม หำกกำรขยำยธุรกจิในต่ำงประเทศประสบควำมส ำเรจ็กจ็ะส่งผลใหบ้รษิทัมแีหล่งรำยได้ทีห่ลำกหลำยมำกยิง่ขึน้และมี
โอกำสในกำรเตบิโตทีส่งูขึน้ 

ระดบัหน้ีสินเพ่ิมสูงข้ึน 

ระดบัหนี้สนิทำงกำรเงนิของบรษิทัเพิม่สูงขึน้อย่ำงมนีัยส ำคญัซึ่งส่วนใหญ่มำจำกกำรลงทุนขยำยธุรกจิในต่ำงประเทศในช่วง 2-3 ปีที่ผ่ำนมำ อกีทัง้ยงัมำ
จำกผลกำรด ำเนินงำนทีอ่่อนตวัลงจำกผลกระทบของโรคโควดิ 19 ดว้ย ส่งผลใหอ้ตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ
และค่ำตดัจ ำหน่ำยทีป่รบัปรุงแล้วของบรษิทัเพิม่ขึน้ไปอยู่ที่ 5.1 เท่ำในปี 2563 เทยีบกบั 2.7 เท่ำในปี 2562 ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิำนขัน้พื้นฐำนที่คำด
ว่ำอตัรำส่วนดงักล่ำวจะยงัคงอยู่ในระดบัสูงเกนิกว่ำ 5 เท่ำในปี 2564 อนัเป็นผลมำจำกควำมสำมำรถในกำรสรำ้งผลก ำไรที่มแีรงกดดนัจำกโรคโควดิ 19 
อย่ำงต่อเนื่อง ก่อนที่จะปรบัลดลงมำอยู่ทีร่ะดบั 3.5-4.2 เท่ำในปี 2565-2566 เมื่อผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัค่อย ๆ ฟ้ืนตวักลบัมำอยู่ในระดบัปกต ิโดย
กำรคำดกำรณ์ดงักล่ำวไดพ้จิำรณำรวมไปถงึประมำณกำรของทรสิเรทติ้งทีบ่รษิทัจะมกีำรลงทุนเป็นเงนิจ ำนวนประมำณ 100-120 ลำ้นบำทต่อปีในระหว่ำง
ปี 2564-2566 

ณ สิน้ปี 2563 บรษิทัมภีำระหนี้ทีไ่ม่รวมหนี้สนิตำมสญัญำเช่ำอยู่ที ่1.1 พนัลำ้นบำท โดยภำระหนี้ส่วนใหญ่เป็นหนี้ทีม่หีลกัประกนัซึง่จะสง่ผลใหเ้จำ้หนี้ทีไ่ม่
มหีลกัประกนัของบรษิทัอำจมสีถำนะทีด่อ้ยสทิธิก์ว่ำเจำ้หนี้ทีม่หีลกัประกนั 

หุน้กู้ของบรษิทัมขีอ้ก ำหนดใหบ้รษิทัตอ้งด ำรงอตัรำส่วนหนี้สนิทีม่ภีำระดอกเบีย้ต่อทุนที่ไม่เกนิกว่ำ 3 เท่ำโดย ณ เดอืนธนัวำคม 2563 บรษิทัมอีตัรำส่วน
ดงักล่ำวอยู่ที่ 1.14 เท่ำ นอกจำกนี้ เงนิกู้ยมืระยะยำวจำกธนำคำรของบรษิทัยงัมเีงื่อนไขส ำคญัใหบ้รษิทัต้องด ำรงอตัรำส่วนหนี้สนิรวมต่อทุนไม่ใหเ้กนิ 2 
เท่ำ รวมทัง้อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ไม่ต ่ำกว่ำ 1.2 เท่ำ และอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ 
และค่ำตดัจ ำหน่ำยไม่เกนิ 3 เท่ำดว้ย โดย ณ เดอืนธนัวำคม 2563 บรษิทัมอีตัรำส่วนดงักล่ำวอยู่ที ่1.14 เท่ำ 0.2 เท่ำ และ 4.33 เท่ำตำมล ำดบั โดยบรษิทั
ไดร้บักำรผ่อนผนัเงื่อนไขทำงกำรเงนิทัง้ในส่วนของอตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้และอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิสุทธติ่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย 
ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจำกธนำคำรส ำหรบัปี 2563 แลว้ แต่บรษิทัอำจจะผดิเงื่อนไขขอ้ก ำหนดดงักล่ำวได้และคงต้องขอรบักำรผ่อนผนัจำก
ธนำคำรอกีครัง้ในปี 2564 หำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัยงัไม่สำมำรถฟ้ืนตวักลบัไปสู่ระดบัก่อนกำรแพร่ระบำดได ้

สภำพคล่องตึงตวั 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่ำบรษิทัจะเผชญิกบัปัญหำสภำพคล่องทีต่งึตวัในระยะ 12 เดอืนขำ้งหน้ำ โดยบรษิทัมหีนี้ทีจ่ะครบก ำหนดช ำระประมำณ 600 ลำ้นบำท 
รวมทัง้ยงัมภีำระหนี้สนิทำงกำรเงนิตำมสญัญำเช่ำที่ประมำณ 240 ล้ำนบำท และมแีผนกำรลงทุนอีกประมำณ 100-120 ล้ำนบำท ในขณะที่แหล่งสภำพ
คล่องของบรษิัทประกอบด้วยเงนิสด ณ เดือนธนัวำคม 2563 จ ำนวนประมำณ 165 ล้ำนบำท รวมทัง้จะมเีงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนที่คำดว่ำจะอยู่ที่
ประมำณ 260 ล้ำนบำทและวงเงนิกู้หมุนเวยีนจำกสถำบนักำรเงนิที่เบิกใช้ได้อีกประมำณ 80 ล้ำนบำท ซึ่งบรษิัทยงัจะต้องหำแหล่งเงนิกู้เพิ่มเติมเพื่อ
ทดแทนเงนิกูก้อ้นใหญ่ทีจ่ะครบก ำหนดช ำระอกีดว้ย 
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สมมติฐำนกรณีพื้นฐำน 

• บรษิทัจะมรีำยไดป้ระมำณ 2.6-2.7 พนัลำ้นบำทในปี 2564 และ 3-3.3 พนัลำ้นบำทต่อปีในระหว่ำงปี 2565-2566  
• ก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจะอยู่ที่ 350-400 ล้ำนบำทในปี 2564 และที่ 450-550 ล้ำนบำทต่อปีในช่วงปี 2565-

2566 
• เงนิลงทุนรวมจะอยู่ทีป่ระมำณ 100-120 ลำ้นบำทต่อปีในช่วงปี 2564-2566  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะท้อนมุมมองของทรสิเรทติ้งว่ำสถำนกำรณ์ของโรคโควดิ 19 ที่แมจ้ะมพีฒันำกำรในเชงิบวกหลำยประกำร
แต่กย็งัมกีำรเปลีย่นแปลงต่อไปและมคีวำมไม่แน่นอนซึง่จะยงัคงกดดนัผลกำรด ำเนินงำนและสถำนะควำมเสีย่งทำงกำรเงนิโดยรวมของบรษิทัต่อไป 

ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอำจปรบัลดลงหำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัอ่อนตวัลงกว่ำทีท่รสิเรทติ้งคำดกำรณ์ไวไ้ม่ว่ำจะเกดิจำกผลกระทบในดำ้นลบทีย่ดืเยือ้จำกกำร
ระบำดของโรคโควดิ 19 หรอืจำกกำรที่บรษิทัลงทุนเชงิรุกโดยใช้แหล่งเงนิทุนจำกกำรกู้ยมืจนส่งผลใหอ้ตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ย
จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยทีป่รบัปรุงแลว้อยู่สงูเกนิกว่ำระดบั 5 เท่ำอย่ำงต่อเนื่อง ในขณะทีท่รสิเรทติ้งอำจเปลีย่นแนวโน้มอนัดบัเครดติมำ
เป็น “Stable” หรอื “คงที่” หำกผลกำรด ำเนินงำนของบรษิทัแสดงใหเ้หน็ถงึสญัญำณของกำรฟ้ืนตวัอย่ำงยัง่ยนืจนท ำใหร้ะดบัหนี้สนิปรบัตวัดขีึน้กว่ำเดิม
หรอืใกลเ้คยีงกบัประมำณกำรของทรสิเรทติ้ง  

ทัง้นี้ ตำม “เกณฑใ์นกำรจดัอนัดบัเครดติแบบกลุ่ม” (Group Rating Methodology) ของทรสิเรทติ้งนัน้ กำรที่บรษิทัมสีถำนะเป็นบรษิทัลูกหลกัของ บรษิทั 
ทรพัย์ศรไีทย จ ำกดั (มหำชน) จงึส่งผลใหก้ำรเปลี่ยนแปลงใด ๆ ที่มตี่ออนัดบัเครดติของบรษิัททรพัย์ศรไีทยก็จะมผีลกระทบต่ออนัดบัเครดติของบรษิัท
ดว้ยเช่นกนั   

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 

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

 
2563 2562 2561 2560            2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

2,316 3,060 3,233 2,962 2,992 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  (147) 64 75 36 66 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  354 552 523 510 502 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  281 462 436 424 422 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  85 89 81 80 100 
เงนิลงทุน 

 
245 154 174 266 154 

สนิทรพัยร์วม 
 

4,792 4,210 4,301 4,338 3,815 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
1,796 1,470 1,355 1,152 1,715 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

2,236 2,696 2,788 2,845 1,815 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัรำก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำย (%) 

 
15.28 18.03 16.18 17.23 16.79 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

(3.46) 1.48 1.75 0.91 1.76 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
4.14 6.22 6.49 6.37 5.04 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 5.07 2.67 2.59 2.26 3.42 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

15.66 31.43 32.20 36.84 24.63 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
44.54 35.29 32.70 28.82 48.59 
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เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติกลุ่มธุรกจิ, 13 มกราคม 2564 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป, 26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 

บริษทั มดัแมน จ ำกดั (มหำชน) (MM) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: BBB- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ำมมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ก่อน กำรจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรือควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพำะ ควำมเห็นที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกับกำรลงทุน หรือค ำแนะน ำในลักษณะอื่นใด กำรจดัอันดบัและขอ้ มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึ้นโดยมไิดค้ ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงค์ของผูร้บัขอ้มูลรำยใดรำยหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเ สยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำกควำมไม่
ถูกตอ้ง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มูลดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/

