
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธิ ไม่มหีลกัประกนัของ บรษิัท กรุงเทพดุสติ
เวชการ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “AA-” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ โดยอนัดบั
เครดติสะท้อนถึงสถานะทางธุรกจิที่แขง็แกร่งของบรษิัทจากการเป็นผู้ประกอบการโรงพยาบาล
เอกชนรายใหญ่ทีสุ่ดในประเทศทีม่เีครอืขา่ยโรงพยาบาลขนาดใหญ่และมตีราสญัลกัษณ์โรงพยาบาล
ที่เป็นที่ยอมรบัและเป็นที่รู้จกัเป็นอย่างดีโดยได้รบัแรงหนุนจากการให้บรกิารที่มคีุณภาพสูงและ
บุคลากรทางการแพทย์ทีเ่ชี่ยวชาญ การประเมนิอนัดบัเครดติยงัพจิารณาถงึผลการด าเนินงานที่ดี
ของบรษิทั ตลอดจนความเสีย่งทางดา้นการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัปานกลางและแรงกดดนัจากสภาวะการ
แขง่ขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิใหบ้รกิารดา้นสุขภาพทัง้จากผูป้ระกอบการภายในประเทศและต่างประเทศ
ดว้ย  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นผูป้ระกอบการโรงพยาบาลเอกชนรายใหญ่ท่ีสุดในประเทศไทยด้วยเครือข่ายโรงพยาบาล
ท่ีกว้างขวาง  

สถานะทางธุรกิจที่แข็งแกร่งของบริษัทกรุงเทพดุสิตเวชการสะท้อนความเป็นผู้น าในธุรกิจ
โรงพยาบาลเอกชนในประเทศไทย บรษิัทมเีครอืข่ายโรงพยาบาลที่กว้างขวางที่สุดซึ่งครอบคลุม
โรงพยาบาล 45 แห่งทัว่ประเทศทีส่ามารถใหบ้รกิารผูป่้วยในทัง้สิ้น 5,996 เตยีง ณ เดอืนมถุินายน 
2561 นอกจากนี้  บริษัทยงัมบีุคลากรทางการแพทย์ที่ใหญ่ที่สุดในอุตสาหกรรม โดยมแีพทย์ที่
ปฏบิตังิานในเครอืโรงพยาบาลกว่า 11,600 คนและมพียาบาลทีป่ฏบิตังิานเต็มเวลาประมาณ 8,000 
คน  

ในปี 2560 บรษิัทมรีายได้จากการให้บรกิารด้านสุขภาพและการขายรวมเกอืบ 72,000 ล้านบาท 
หรอืคดิเป็นส่วนแบ่งทางการตลาดประมาณ 55% ของรายไดร้วมในกลุ่มผูป้ระกอบการโรงพยาบาล
เอกชนที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ทัง้หมด ในขณะที่เมื่อพิจารณาจากขนาดแล้ว บริษัทมี
จ านวนเตยีงทีใ่หบ้รกิารผูป่้วยคดิเป็นสดัส่วน 16% ของจ านวนเตยีงในโรงพยาบาลเอกชนทัง้หมดใน
ประเทศและคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 5% ของจ านวนเตยีงในโรงพยาบาลทัง้หมดในประเทศไทย 

ทรสิเรทติ้งเหน็ว่าบรษิัทน่าจะยงัคงสถานะทางการตลาดที่แขง็แกร่งและคงความไดเ้ปรยีบในการ
แขง่ขนัทีเ่หนือกว่าคู่แขง่ต่อไปไดจ้ากการมขีนาดและเครอืขา่ยโรงพยาบาลทีก่วา้งขวาง ประกอบกบั
ความหลากหลายของบรกิารและท าเลทีต่ ัง้ของโรงพยาบาลในเครอืข่าย ทัง้นี้ บรษิทัมคีวามสามารถ
ในการใหบ้รกิารดา้นสุขภาพทีค่รอบคลุมการรกัษาทัง้โรคทีม่คีวามซบัซอ้นและโรคทีม่คีวามรุนแรง 

มีตราสัญลกัษณ์โรงพยาบาลท่ีเป็นท่ีรู้จกัเป็นอย่างดีซ่ึงครอบคลุมกลุ่มคนไข้ท่ีมีรายได้ 
ปานกลางถึงสงู  

บรษิทัมตีราสญัลกัษณ์โรงพยาบาลหลกั ๆ จ านวน 5 ตราซึ่งเป็นทีรู่้จกัเป็นอย่างดใีนประเทศไทย 
ไดแ้ก่ โรงพยาบาลกรุงเทพ โรงพยาบาลสมติเิวช  โรงพยาบาลบเีอ็นเอช โรงพยาบาลพญาไท และ
โรงพยาบาลเปาโล  ปัจจุบนัโรงพยาบาลในเครอืขา่ยของบรษิทัจ านวน 14 แห่งและคลนิิกอกี 1 แห่ง
ไดร้บัการรบัรองมาตรฐานจาก Joint Commission International (JCI) และเป็นทีย่อมรบัอย่าง
กวา้งขวางในกลุ่มคนไขต่้างชาต ิโดยโรงพยาบาลกรุงเทพ โรงพยาบาลสมติิเวช และโรงพยาบาล 
บเีอน็เอชมกีลุ่มลกูคา้เป้าหมายเป็นคนไขท้ีม่รีายได้ปานกลางระดบับนไปจนถงึรายไดสู้งและคนไข้
ต่างชาต ิในขณะที่โรงพยาบาลเปาโลและโรงพยาบาลพญาไทมลีูกคา้เป้าหมายเป็นกลุ่มคนไขท้ี่มี
รายไดป้านกลางถงึสงูและคนไขใ้นระบบประกนัสงัคม 

  

  

บริษทั กรงุเทพดสิุตเวชการ จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 167/2561 
 24 ตลุาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: 

 

AA- 

Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
วนัท่ี อนัดบั

เครดิต                  
แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

27/10/57 AA- Stable 
10/11/54 A+ Stable 
17/12/53 A Positive 
11/02/51 A Stable 
   
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ติดต่อ: 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 

จฑุาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 

สุชาดา พนัธ,ุ Ph. D. 
suchada@trisrating.com 
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บริษทั  กรงุเทพดสิุตเวชการ จ ากดั (มหาชน) 

บรษิทัมจี านวนผูป่้วยนอกต่อวนัเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยในช่วงครึง่แรกของปี 2561 มจี านวนผูป่้วยนอกทีเ่ขา้มารบับรกิารในโรงพยาบาลของบรษิทัรวม 
28,574 รายต่อวนั เพิม่ขึน้จาก 21,960 รายต่อวนัในปี 2556 และมผีูป่้วยในเขา้มารบับรกิารจ านวน 3,998 คนต่อวนั เพิม่ขึน้จาก 3,054 คนต่อวนัในปี 
2556 ส่วนจ านวนคนไขต่้างชาตทิีเ่ขา้มารบับรกิารคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 14% ของจ านวนคนไขท้ัง้หมด แมว้่าเศรษฐกจิในประเทศแถบตะวนัออกกลาง
จะชะลอตวั แต่จ านวนคนไขต่้างชาตทิีเ่ขา้มารบัการรกัษาในโรงพยาบาลในเครอืของบรษิทัยงัคงเพิม่สูงขึน้อย่างต่อเนื่อง โดยมจี านวน 4,062 คนต่อวนั
ในช่วงครึง่แรกของปี 2561 จาก 2,926 คนต่อวนัในปี 2556 การทีบ่รษิทัมฐีานลกูคา้ครอบคลุมกลุ่มคนไขท้ีม่รีายไดป้านกลางถงึสงูในหลากหลายท าเลช่วย
ท าใหร้ายไดแ้ละก าไรของบรษิทัมเีสถยีรภาพ 

มีภาระหน้ีสินในระดบัปานกลางจากการขยายเครือข่ายโรงพยาบาลอย่างต่อเน่ือง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าระดบัหนี้สนิของบรษิทัจะค่อย ๆ ลดลงในช่วง 2-3 ปีขา้งหน้าเนื่องจากแผนการขยายเครอืขา่ยโรงพยาบาลของบรษิทัจะเสรจ็สิน้ภายในปี 
2563 โดยคาดว่าระดบัหนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัจะอยู่ในระดบั 37,000-40,000 ลา้นบาทในช่วง 3 ปีขา้งหน้า และอตัราส่วนหนี้สนิทาง
การเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ต่อเงนิทุนจะลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั 30%-32% ภายในปี 2564 จากระดบั 34.15% ณ เดอืนมถุินายน 2561 ทัง้นี้ การประเมนิอนัดบั
เครดติยงัพจิารณารวมไปถงึเงนิลงทุนตามแผนและอตัราส่วนเงนิปันผลจ่ายทีร่ะดบัไมน้่อยกว่า 50% ของก าไรสุทธริวมของบรษิทัอกีดว้ย ทรสิเรทติ้งคาด
ว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะอยู่ในระดบัประมาณ 2 เท่าภายในปี 2564  

บรษิทัตัง้เป้าหมายที่จะเพิม่โรงพยาบาลในเครอืข่ายให้มีถงึ 50 แห่งภายในปี 2563 ซึ่งจะท าให้บรษิัทเป็นหนึ่งในผูใ้ห้บรกิารด้านสุขภาพรายส าคญัใน
ภมูภิาคเอเซยีแปซฟิิก บรษิทัไดเ้ปิดโรงพยาบาล “ชวีา ทรานสชิัน่นลั แคร”์ ในเดอืนตุลาคม 2561 และปัจจุบนัก าลงัก่อสรา้งโรงพยาบาลกรุงเทพเชยีงราย
เพื่อรองรบัผูป่้วยในจงัหวดัเชยีงราย พะเยา และน่าน รวมถงึคนไขต่้างชาตจิากประเทศจนีตอนใต้ นอกจากนี้ บรษิัทยงัก าลงัท าการขยายโรงพยาบาล
กรุงเทพส านักงานใหญ่ (Bangkok International Hospital) ซึ่งจะให้บริการทางการแพทย์เฉพาะทาง เช่น ศูนย์ประสาทวิทยา ศูนย์กระดูก 
สันหลัง และศูนย์ฟ้ืนฟูสุขภาพเพื่อรองรับโอกาสที่จะรักษาผู้ป่วยต่างชาติที่มีจ านวนเพิ่มมากขึ้น  อีกทัง้ยังมีโครงการสร้างโรงพยาบาล 
จอมเทยีนในจงัหวดัชลบุรเีพือ่รองรบัผูป่้วยในภาคตะวนัออกซึง่โครงการนี้จะไดร้บัประโยชน์จากโครงการพฒันาระเบยีงเศรษฐกจิพเิศษภาคตะวนัออกของ
ภาครฐัอกีดว้ย ทัง้นี้ โรงพยาบาลและโครงการลงทุนใหม่ ๆ เหล่านี้จะเพิม่จ านวนเตียงผู้ป่วยได้อีกประมาณ 640 เตยีงหรอืคดิเป็นประมาณ 8% ของ
จ านวนเตยีงทีม่อียู่ในปัจจุบนัของบรษิทั 

บรษิัทได้เปิด BDMS Wellness Clinic ซึ่งเป็นบรกิารใหม่เมื่อเดอืนธนัวาคม 2560  โดยคลนิิกดงักล่าวเป็นศูนย์สุขภาพครบวงจรที่ให้บรกิารด้าน 
เวชศาสตร์ชะลอวยัและการฟ้ืนฟูสุขภาพ ปัจจุบนับรษิทัเปิดใหบ้รกิารแลว้ 4 คลนิิก ไดแ้ก่ 1. Regenerative 2. Musculoskeletal and Sports 3. Dental 
และ 4. Fertility ส่วนทีเ่หลอือกี 4 คลนิิกจะเปิดใหบ้รกิารภายในปีนี้ นอกจากนี้ บรษิทัยงัพฒันาศนูยก์ารแพทย์แห่งความเป็นเลศิ (Centers of Excellence 
-- COEs) โดยยกระดบัโรงพยาบาลชัน้น า 10 แห่งในเครอืเพือ่ใหบ้รกิารรกัษาโรคทีม่คีวามซบัซอ้นมากขึน้ ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่า BDMS Wellness Clinic และ
ศนูยก์ารแพทยแ์ห่งความเป็นเลศิจะเพิม่จ านวนคนไขต่้างชาตแิละคนไทยทีม่รีะดบัรายไดส้งูทีม่คีวามตอ้งการรบับรกิารดา้นสุขภาพและรกัษาโรคทีม่คีวาม
ซบัซอ้นเพิม่มากขึน้ตลอดจนมรีายไดจ้ากค่ารกัษาพยาบาลทีส่งูขึน้ดว้ย   

อปุสงคเ์ก่ียวกบับริการด้านสขุภาพขยายตวั แต่การแข่งขนัทวีความรนุแรง 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอุปสงคข์องบรกิารดา้นสุขภาพในประเทศจะเพิม่ขึน้เนื่องจากสงัคมไทยก าลงัเขา้สู่สงัคมผูสู้งอายุ ประชากรจ านวนมากมอีายุยนืยาวขึน้
เนื่องจากประชาชนมคีวามใส่ใจในเรือ่งสุขภาพมากยิง่ขึน้ ณ เดอืนธนัวาคม 2560 ประเทศไทยมปีระชากรมทีีม่อีายุ 60 ปีขึน้ไปคดิเป็นสดัส่วน 15.5% ของ
ประชากรทัง้หมด ทัง้นี้ ส านกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกจิและสงัคมแห่งชาติ (สศช.) ประมาณการว่าประชากรทีม่อีายุ 60 ปีหรอืมากกว่าจะมี
จ านวนเพิม่ขึน้เป็น 18% ในปี 2563 และ 25% ในปี 2573 ซึ่งสดัส่วนประชากรสูงวยัทีเ่พิม่ขึน้จะผลกัดนัใหอุ้ปสงค์ของการใชบ้รกิารทางการแพทย์สูงขึน้
ตามไปดว้ย  

ทรสิเรทติ้งประมาณการว่าจ านวนคนไขต่้างชาตทิี่เขา้มารบัการรกัษาในประเทศไทยจะเพิม่ขึน้เมือ่พจิารณาจากจ านวนนักท่องเที่ยวทีเ่พิม่ขึ้น โดยในปี 
2560 บรษิัทให้บริการด้านสุขภาพแก่คนไข้ต่างชาติทัง้สิ้น 1.31 ล้านคน เพิม่ขึ้น 4% จาก 1.26 ล้านคนในปี 2559 ทัง้นี้ กรมการท่องเที่ยวรายงาน
นกัท่องเทีย่วทีเ่ขา้มาในประเทศไทยตัง้แต่เดอืนมกราคมจนถงึเดอืนสงิหาคม 2561 ว่ามจี านวน 25.9 ลา้นคน ซึง่เพิม่ขึน้ 10% จากช่วงเวลาเดยีวกนัของปี
ก่อน และคาดว่าจะมจี านวนนักท่องเทีย่วทัง้สิ้นประมาณ 38 ลา้นคนในปี 2561 ทรสิเรทติ้งคาดว่านักท่องเทีย่วชาวจนีจะเขา้มาใชบ้รกิารดา้นสุขภาพใน
ประเทศไทยเพิม่สงูขึน้โดยเฉพาะในดา้นความงาม การตรวจร่างกาย การดแูลสุขภาพฟัน  และเพือ่เพิม่โอกาสการมบีุตร 

แมปั้จจยัต่าง ๆ ขา้งตน้จะแสดงถงึโอกาสในการเตบิโตของอุตสาหกรรมดา้นการรกัษาพยาบาลของไทย อย่างไรกต็าม การแขง่ขนัในอุตสาหกรรมยงัถอืว่า
มคีวามรุนแรง กล่าวคอื โรงพยาบาลเอกชนตอ้งแขง่ขนักบัทัง้โรงพยาบาลในประเทศและโรงพยาบาลในประเทศอื่น ๆ ทีอ่ยู่ในทวปีเอเชยี โดยเฉพาะอย่าง
ยิง่ในการรกัษาโรคทีม่รีะดบัความซบัซ้อนสูง อย่างไรก็ตาม ประเทศไทยในฐานะทีเ่ป็นศูนย์กลางทางดา้นการรกัษาพยาบาลของเอเชยี ยงัคงมจีุดแขง็
ทางการแขง่ขนัทัง้ในดา้นของท าเลทีต่ ัง้ คุณภาพการใหบ้รกิาร และราคาเมือ่เปรยีบเทยีบกบัประเทศอื่น ๆ เช่น สงิคโปรแ์ละมาเลเซยี เป็นตน้  
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บริษทั  กรงุเทพดสิุตเวชการ จ ากดั (มหาชน) 

คาดว่าจะมีผลประกอบการท่ีเติบโตอย่างต่อเน่ือง 

จากสมมตฐิานขัน้พืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเตบิโตทีร่ะดบั 6%-8% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าจากผลของจ านวนคนไขท้ีเ่พิม่ขึน้  รวมถงึ
จ านวนเครอืข่ายโรงพยาบาลแห่งใหม่ทีเ่พิม่ขึน้ และความรุนแรงของโรคที่สูงขึน้ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิทัจะพยายามขยายฐานลูกคา้และใหบ้รกิารดา้น
สุขภาพทีม่คีวามซบัซอ้นมากยิง่ขึน้ โดยคาดว่ากลุ่มคนไขท้ีม่ปีระกนัสุขภาพจะเพิม่มากขึน้ซึ่งจะเป็นปัจจยัหนุนใหจ้ านวนคนไขร้วมเพิม่มากขึน้และอตัรา
การครองเตียงของคนไขใ้นปรบัเพิม่สูงขึ้นตามไปด้วย โดยในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2561 บรษิัทมรีายได้ค่ารกัษาพยาบาลจากกลุ่มคนไขท้ี่มปีระกนั
สุขภาพคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 28% ของรายไดจ้ากการรกัษาพยาบาลรวมของบรษิทั โดยเพิม่ขึน้จาก 26% ในปี 2560 นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่า
ศนูยก์ารแพทยแ์ห่งความเป็นเลศิจะสามารถดงึดดูคนไขใ้หม้ารบับรกิารเพิม่ขึน้ดว้ยเนื่องจากศนูยด์งักล่าวสามารถใหบ้รกิารรกัษาโรคทีม่คีวามซบัซอ้นและ
รุนแรงสงูกว่าได ้ส่วน BDMS Wellness Clinic นัน้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าจะตอ้งใชเ้วลาอกีสกัระยะหนึ่งในการสรา้งรายไดแ้ละก าไร 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราก าไรจากการด าเนินงานของบรษิทัจะอยู่ทีร่ะดบั 22%-23% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าซึ่งสะทอ้นถงึความพยายามในการควบคุมต้นทุน
ของบรษิทั ตลอดจนอตัราการครองเตยีงที่เพิม่ขึน้ และค่าบรกิารทีสู่งขึ้นจากโรคที่มคีวามซบัซ้อนมากขึ้น นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าบรษิัทจะได้
ประโยชน์จากการบรหิารตน้ทุนทีม่ปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้จากการประหยดัจากขนาด ตลอดจนจากอตัราการครองเตยีงที่สูงขึน้ และจากการใชท้รพัยากร
ร่วมกนัในเครอืขา่ยโรงพยาบาลของบรษิทั 

มีสภาพคล่องท่ีเพียงพอ  

บริษัทมสีภาพคล่องที่เพียงพอ ทัง้นี้  ในช่วง 12-24 เดือนขา้งหน้าบริษัทจะมแีหล่งเงนิทุนที่เพยีงพอที่จะรองรบัภาระผูกพนัทางการเงนิต่าง  ๆ และ 
เงนิลงทุนได ้โดยแหล่งเงนิทุนจะมาจากเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวน 5,651 ลา้นบาท ณ เดอืนมถุินายน 2561 โดยทีบ่รษิทัจะมเีงนิทุนจาก
การด าเนินงานประมาณ 14,000-16,000 ล้านบาทต่อปี ในขณะที่ความต้องการใช้เงินทุนจะเป็นค่าใช้จ่ายเงนิลงทุนตามแผนการขยายเครือข่าย
โรงพยาบาลและเพื่อบ ารุงรกัษาสนิทรพัย์ทีป่ระมาณ 8,000-10,000 ลา้นบาทต่อปี บรษิทัมหีนี้ระยะสัน้จ านวน 1,040 ลา้นบาท ณ เดอืนมถุินายน 2561 
และมหีนี้ระยะยาวทีจ่ะครบก าหนดช าระในช่วงครึง่หลงัของปี 2561 จ านวน 703 ลา้นบาท กบัอกีประมาณ 4,200 ลา้นบาทในปี 2562 และประมาณ 5,500 
ล้านบาทในปี 2563 นอกจากนี้ ยงัคาดว่าบริษัทจะจ่ายเงนิปันผลประมาณ 5,200-5,500 ล้านบาทต่อปี บรษิัทยงัมเีงนิลงทุนใน บริษัท โรงพยาบาล 
บ ารุงราษฎร์ จ ากดั (มหาชน) และ บรษิทั โรงพยาบาลรามค าแหง จ ากดั (มหาชน) ซึ่งมมีลูค่ายุติธรรมรวมอยู่ที่ 41,059 ลา้นบาท ณ วนัที ่12 ตุลาคม 
2561 ทีจ่ะช่วยเสรมิความยดืหยุ่นทางการเงนิใหแ้ก่บรษิทัอกีดว้ย   

ขอ้ก าหนดทางการเงนิทีบ่รษิทัมกีบัผูถ้อืหุน้กู้และธนาคารระบุใหบ้รษิทัตอ้งคงระดบัอตัราส่วนเงนิกูร้วมต่อส่วนทุนไม่ใหเ้กนิ 1.75 เท่าและอตัราส่วนหนี้สนิ
สุทธต่ิอก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายไมใ่หเ้กนิ 3.25 เท่า ทัง้นี้ ณ สิ้นปี 2560 บรษิทัสามารถรกัษาขอ้ก าหนดทางการเงนิ
ดงักล่าวเอาไวใ้นระดบัทีต่ ่ากว่าเกณฑไ์ดโ้ดยมอีตัราส่วนอยู่ทีร่ะดบั 0.5 เท่าและ 1.9 เท่าตามล าดบั เมือ่พจิารณาจากนโยบายทางการเงนิทีร่ะมดัระวงัของ
บรษิทัแลว้ ทรสิเรทติ้งเชือ่ว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถปฏบิตัใิหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดทางการเงนิดงักล่าวได ้ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าบรษิทัจะคงรกัษาสถานะผูน้ าในธุรกจิโรงพยาบาลเอกชนเอาไวไ้ด้
และยงัคงมผีลประกอบการทางการเงนิทีเ่ขม้แขง็ต่อไป 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจไดร้บัแรงกดดนัใหต้อ้งปรบัลดลงหากบรษิทัมกีารลงทุนโดยการก่อหนี้เชงิรุกจนท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนสูงกว่า 45% 
หรอืท าใหอ้ตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิอยู่ต ่ากว่า 30% เป็นระยะเวลาต่อเนื่อง นอกจากนี้ ผลการด าเนินงานทีอ่่อนตวัลงอย่าง
มนียัส าคญัเป็นระยะเวลาต่อเนื่องอาจส่งผลในเชงิลบต่ออนัดบัเครดติได ้ในขณะทีโ่อกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัสามารถเกดิขึน้ไดห้ากผล
การด าเนินงานและสถานะทางการเงนิของบรษิทัปรบัดขี ึน้อย่างมากจนท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและ
ค่าตดัจ าหน่ายลดลงมาอยู่ในระดบัต ่ากว่า 2 เท่าเป็นระยะเวลาต่อเนื่อง 
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บริษทั  กรงุเทพดสิุตเวชการ จ ากดั (มหาชน) 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั* 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ---------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ----------------- 
  ม.ค.-มิ.ย. 

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  38,757 72,772 68,844 63,633 56,702 
ก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย  9,155 16,079 15,315 14,693 13,200 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  6,965 11,947 11,508 11,302 10,458 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  9,500 16,644 15,874 15,557 13,887 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  7,732 12,392 12,929 12,381 11,101 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  661 1,688 1,023 1,281 1,115 
เงนิลงทุน  3,303 15,605 8,981 6,342 8,005 
สนิทรพัยร์วม  123,649 122,627 107,015 102,335 93,370 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  35,605 37,528 30,817 27,869 29,214 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  68,648 65,871 58,305 54,997 48,998 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 23.62 22.09 22.25 23.09 23.28 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  12.51 **         11.79 12.63 13.16 13.82 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 14.36 9.86 15.52 12.14 12.45 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 1.94 **          2.25 1.94 1.79 2.10 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  41.32 **         33.02 41.95 44.43 38.00 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   34.15 36.29 34.58 33.63 37.35 

*  งบการเงนิรวม 
** ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                                                                            
                                    

      
                                                                                                                                                                                                5 

 

บริษทั  กรงุเทพดสิุตเวชการ จ ากดั (มหาชน) 

บริษทั  กรงุเทพดสิุตเวชการ จ ากดั (มหาชน) (BDMS) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: AA- 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BDMS202A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 AA- 
BDMS222A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 AA- 
BDMS233A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2566 AA- 
BDMS242A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 AA- 
BDMS256A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 AA- 
BDMS266A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 3,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2569 AA- 
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. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพือ่ประโยชน์ใดๆ ซึง่รายงานหรอืขอ้มลูการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทนุ หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความตอ้งการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มลูอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไมร่บัผดิชอบต่อความสญูเสยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


