
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งจัดอันดับเครดิตองค์กรของ บริษัท เวชธานี จำกัด (มหาชน) ท่ีระดับ “ BBB” ด้วย 
แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” โดยอันดับเครดิตสะท้อนถึงผลงานของบริษัทท่ีมีมา
อย่างยาวนานในธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนในประเทศไทย รวมถึงสถานะทางการตลาดของ
โรงพยาบาลเวชธานีในกลุ่มผู้ป่วยท่ีมีรายได้ปานกลางถึงสูงและในตลาดการท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ 
ตลอดจนผลการดำเนินงานท่ีน่าพึงพอใจของบริษัท อย่างไรก็ตาม อันดับเครดิตดังกล่าวก็มีข้อจำกัด
จากการท่ีบริษัทมีโรงพยาบาลหลักเพียงแห่งเดียวและมีฐานรายได้ขนาดเล็ก รวมถึงการแข่งขันท่ี
รุนแรงในอุตสาหกรรมโรงพยาบาลเอกชน นอกจากนี้ อันดับเครดิตยังพิจารณาถึงระดับหน้ีของบริษัท
ท่ีคาดว่าน่าจะเพิ่มสูงขึ้นเพื่อรองรับแผนการเติบโตของบริษัทรวมถึงความเสี่ยงในการดำเนินการ 
(Execution Risk) ของโรงพยาบาลแห่งใหม่  

ประเด็นสำคัญท่ีกำหนดอันดับเครดิต 

มีผลการดำเนินงานที่ยาวนานในอุตสาหกรรมโรงพยาบาลเอกชนในประเทศไทย 

บริษัทเป็นเจ้าของและดำเนินกิจการโรงพยาบาลเอกชนในกรุงเทพฯ ภายใต้ชื่อ “โรงพยาบาล       
เวชธานี” โดยบริษัทมีผลการดำเนินงานเป็นท่ียอมรับในอุตสาหกรรมโรงพยาบาลเอกชนในประเทศ
ไทยด้วยผลงานทางการแพทย์ท่ีน่าเชื่อถือในช่วงเวลา 3 ทศวรรษ 

โรงพยาบาลเวชธานีเป็นท่ีรู้จักในเรื่องการให้บริการดูแลรักษาในตติยภูมิ (Tertiary Healthcare 
Service) และการรักษาพยาบาลเฉพาะทางโดยได้ รับการรับรองจาก Joint Commission 
International (JCI) ในด้านการให้บริการดูแลรักษาระดับจตุตถภูมิ (Quaternary Healthcare 
Service) ซ่ึงเป็นระดับการให้การรักษาพยาบาลท่ีมีความซับซ้อนอย่างมากด้วยนวัตกรรมขั้นสูง 
บริษัทแข่งขันในอุตสาหกรรมด้วยผลงานทางการแพทย์ท่ีเชื่อถือได้ ตลอดจนคุณภาพการให้บริการใน
ระดับมาตรฐานสากล เทคโนโลยีขั้นสูง และราคาท่ีแข่งขันได้ ท้ังน้ี บริษัทได้นำระบบดิจิทัลมาใช้ใน
การดำเนินงานและได้ลงทุนในการจัดการด้านโลจิสติกส์แบบดิจิทัลและอุปกรณ์ทางการแพทย์ท่ีใช้
ร่วมกับปัญญาประดิษฐ์ซ่ึงช่วยให้บริษัทสามารถรักษาโรคท่ีมีความซับซ้อนมากขึ้นได้และช่วยรักษา
ฐานลูกค้า 

บริษัทมีลูกค้ากลุ่มเป้าหมายอยู่ในตลาดการท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ระดับโลกซ่ึงเป็นผู้ป่วยต่างชาติท่ี
ต้องการมารักษาโรคเรื้อรังและโรคท่ีมีความซับซ้อนในประเทศไทย นอกจากน้ี บริษัทยังมีลูกค้าซ่ึง
เป็นกลุ่มผู้ป่วยในประเทศท่ีมีรายได้ปานกลางถึงสูงอีกด้วย โดยในช่วงระหว่างปี 2560-2564 สัดส่วน
ของผู้ป่วยชาวต่างชาติคิดเป็น 30%-60% ของรายได้ท้ังหมดของบริษัท 

มีสถานะทางการแข่งขันที่แข็งแกร่งในตลาดการท่องเที่ยวเชิงการแพทย์  

บริษัทมีสถานะทางการแข่งขันท่ีเข้มแข็งในตลาดการท่องเท่ียวเชิงการแพทย์  ซ่ึงประเทศไทยถือว่า
เป็นหน่ึงในศูนย์กลางทางการแพทย์ท่ีได้รับความนิยมมากท่ีสุดในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิก ท้ังน้ี  
โดยปกติแล้วสัดส่วนรายได้รวมของบริษัทจะมาจากผู้ป่วยชาวต่างชาติคิดเป็นประมาณ 55% ของ
รายไดจ้ากการรักษาพยาบาลท้ังหมดของบริษัท  

รายได้ของบริษัทจากผู้ป่วยชาวตะวันออกกลางโดยปกติคิดเป็นสัดส่วน 50%-60% ของรายได้จาก
ผู้ป่วยชาวต่างชาติ โดยผู้ป่วยจากประเทศคูเวต กาตาร์ และสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ (UAE) มีสัดส่วน
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รวมกันอยู่ท่ีประมาณ 18%-33% ของรายได้รวมของบริษัทในแต่ละปีในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา บริษัทมีชื่อเสียงในด้านศัลยกรรมท่ีเกี่ยวกับกระดูกสันหลัง 
ข้อต่อ และกระดูกต่าง ๆ (Orthopedic) ตลอดจนคลินิกเพื่อผู้มีบุตรยาก ( In Vitro Fertilization -- IVF) และเมื่อเร็ว ๆ น้ี บริษัทยังได้ขยายไปสู่
บริการรักษาแผลเบาหวานท่ีเท้าโดยเป็นท่ียอมรับในกลุ่มผู้ป่วยชาวอาหรับอีกด้วย ท้ังน้ี บริษัทมีรายได้จากผู้ป่วยชาวต่างชาติเพิ่มขึ้นโดยเฉลี่ย 24%  
ต่อปีในช่วงระหว่างปี 2561-2562 ก่อนท่ีจะเกิดการแพร่ระบาดของโรคติดเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 (โรคโควิด 19) ในปี 2563 

รายได้จากผู้ป่วยต่างชาติฟื้นตัวดีขึ้นตั้งแต่ปลายปี 2564    

หลังจากมีการผ่อนคลายมาตรการป้องกันการแพร่ระบาดของโรคโควิด 19 ในประเทศไทยตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน 2564 ประกอบกับอุปสงค์ของ
บริการด้านสุขภาพสำหรับโรคท่ีมีความซับซ้อนในตลาดการท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ท่ีเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว บริษัทก็มีรายได้จากผู้ป่วยชาวต่างชาติเพ่ิมขึ้น
ถึง 53% สำหรับผลการดำเนินงานในปี 2564 

ในอนาคตทริสเรทติ้งคาดว่าอุปสงค์ด้านการท่องเที่ยวเชิงการแพทย์จะฟื้นตัวอย่างต่อเน่ืองต่อไป โดยจะมีการเติบโตเพิ่มขึ้นในช่วงครึ่งหลังของปี 2565 
ซ่ึงคาดว่าจำนวนผู้ป่วยชาวต่างชาติจากตะวันออกกลางและประเทศเพื่อนบ้านของไทยจะฟื้นตัวได้เร็วกว่าผู้ป่วยจากประเทศจีนและจากทวีปอาฟริกาที่
ต้องเดินทางมาไกล และคาดว่าอุปสงค์จากผู้ป่วยชาวจีนซ่ึงได้รับผลกระทบชั่วคราวจากนโยบาย “Zero COVID” ของรัฐบาลจีนก็น่าจะค่อย ๆ ฟื้นตัวดี
ขึ้นในช่วงเวลา 2 ปีข้างหน้า ท้ังน้ี ในระยะปานกลางทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทน่าจะสามารถขยายฐานรายได้และคงสถานะทางการแข่งขันท่ีเข้มแข็งใน
ตลาดการท่องเท่ียวเชิงการแพทย์ต่อไปได้ 

มีผลการดำเนินงานที่แข็งแกร่งในปี 2565  

ในปี 2564 บริษัทมีรายได้จากการรักษาพยาบาลเพิ่มขึ้น 21% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันในปีก่อน โดยมาอยู่ท่ีระดับ 2.11 พันล้านบาทหลังจากที่ธุรกิจ
ของบริษัทได้รับผลกระทบอย่างหนักจากโรคโควิด 19 โดยจำนวนผู้ป่วยชาวต่างชาติลดลงในปี 2563 อย่างไรก็ตาม นับต้ังแต่ไตรมาสท่ี 4 ของปี 2564 
ผู้ป่วยชาวต่างชาติเริ่มกลับเข้ามารับบริการรักษาพยาบาลท่ีโรงพยาบาลเวชธานีมากยิ่งขึ้น โดยเข้ามารักษาโรคท่ีมีความซับซ้อนและมีความรุนแรงสูง 
เช่น การทำศัลยกรรมบางประเภทและการรักษาแผลจากโรคเบาหวาน โดยเฉลี่ยแล้วผู้ป่วยชาวต่างชาติจะรักษาตัวอยู่ในโรงพยาบาลเป็นระยะเวลาท่ี
ยาวนานกว่าผู้ป่วยในประเทศ ซ่ึงเป็นปัจจัยท่ีช่วยสร้างรายได้จากการดูแลเป็นพิเศษและมีความซับซ้อน 

ในช่วง 3 เดือนแรกของปี 2565 ผู้ป่วยนอกท่ีเข้ารับการรักษาท่ีโรงพยาบาลเวชธานีมีจำนวนท้ังสิ้น 687 รายต่อวัน เพิ่มขึ้น 40% เมื่อเทียบกับช่วง
เดียวกันของปีก่อน โดยมีจำนวนผู้ป่วยเพิ่มขึ้นท้ังจากผู้ป่วยชาวไทยและผู้ป่วยชาวต่างชาติ ในขณะท่ีจำนวนผู้ป่วยในโดยเฉลี่ยต่อวันน้ันเพิ่มขึ้น 34% 
เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยมาอยู่ท่ีจำนวน 133 เตียงต่อวัน 

ในอนาคต ด้วยแผนของภาครัฐท่ีต้องการเปิดประเทศต้อนรับชาวต่างชาติอย่างเต็มท่ี ทริสเรทติ้งจึงค าดว่าจำนวนผู้ป่วยต่างประเทศท่ีเดินทางโดย
เครื่องบินเพื่อเข้ามารักษาพยาบาลในประเทศไทยจะเพิ่มสูงขึ้นและการเติบโตของรายได้จากผู้ป่วยชาวต่างชาติจะช่วยทำให้ผลการดำเนินงานโดยรวม
ของบริษัทปรับตัวดีขึ้น ท้ังนี้ ในการคาดการณ์กรณีพื้นฐานของทริสเรทติ้งคาดว่ารายได้จากการดำเนินงานของบริษัทจะเติบโต 8%-15% ต่อปีในช่วง  
3 ปีข้างหน้า 

บริษัทมีกำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจำหน่าย (EBITDA) ท่ีระดับ 580-650 ล้านบาทต่อปีในช่วงก่อนมีการแพร่ระบาดของโรค     
โควิด 19 โดยอัตรา EBITDA ต่อรายได้ (EBITDA Margin) ของบริษัทน้ันมีความเสถียรอยู่ท่ีระดับ 22%-24% ซ่ึงใกล้เคียงกับบริษัทในกลุ่มโรงพยาบาล
เอกชนท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในปี 2564 บริษัทมี EBITDA เกือบ 550 ล้านบาท โดยมี EBITDA Margin อยู่ท่ีระดับ 25.3% 
บริษัทให้ความสำคัญกับการเพิ่มประสิทธิภาพการดำเนินงาน ลดการสิ้นเปลือง และเพิ่มประสิทธิภาพในการใช้ประโยชน์จากสินทรัพย์ให้มากขึ้น ท้ังน้ี 
ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะคงระดับ EBITDA Margin เอาไว้ท่ีระดับประมาณ 24% -26% ได้ในช่วง 3 ปีข้างหน้า ซ่ึงสะท้อนถึงจำนวนผู้ป่วย
ชาวต่างชาติท่ีเพิ่มขึ้นและสัดส่วนการรักษาพยาบาลเฉพาะทางและการรักษาพยาบาลในระดับท่ีสูงกว่าระดับตติยภูมิท่ีมีมากขึ้น อย่างไรก็ตาม  
ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะมีค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานเพิ่มขึ้นเพื่อรักษาทรัพยากรด้านบุคลากรทางการแพทย์ของบริษัท 

ความเสี่ยงจากการมีโรงพยาบาลหลักเพียงแห่งเดียว   

รายได้เกือบท้ังหมดของบริษัทมาจากโรงพยาบาลเวชธานีซ่ึงตั้งอยู่บนถนนลาดพร้าวในพื้นท่ีกรุงเทพฯ เพียงแห่งเดียว ท้ังน้ี การมีสินทรัพย์หลักเพียง
แห่งเดียวน้ันทำให้ฐานรายได้ของบริษัทมีขนาดค่อนข้างเล็กเมื่อเปรียบเทียบกับบริษัทในอุตสาหกรรมเดียวกันท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพ ย์ฯ โดย
รายได้ของบริษัทอยู่ท่ีระดับ 2-3 พันล้านบาทต่อปีในช่วงระหว่างปี 2560-2564 ซ่ึงคิดเป็นสัดส่วนประมาณ 2% ของรายได้รายรวมของบริษัทท่ีอยู่ใน
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กลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกันท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ในขณะท่ีความสามารถในการทำกำไรซ่ึงวัดจาก EBITDA ของบริษัทน้ันอยู่ท่ีระดับ  
300-650 ล้านบาทต่อปีในช่วงเวลาเดียวกัน 

ทริสเรทติ้งเห็นว่ารายได้ของบริษัทมีการพึ่งพารายได้จากผู้ป่วยจากกลุ่มประเทศอาหรับเป็นอย่างมาก ซ่ึงความผันผวนของราคาน้ำมันและ/หรือภาวะ
เศรษฐกิจท่ีตกต่ำในประเทศแถบตะวันออกกลางอาจส่งผลกระทบต่อระดับการใช้จ่ายและจำนวนของผู้ป่วยท่ีมาจากภูมิภาคน้ี ทริสเรทติ้งเชื่อว่ าการ
ขยายฐานลูกค้าท่ีมีความหลากหลายมากยิ่งขึ้นจะช่วยทำให้การดำเนินงานและรายได้ของบริษัทมีเสถียรภาพมากยิ่งขึ้นในระยะยาว 

มองหาโอกาสการเติบโตในโรงพยาบาลเฉพาะทางแห่งใหม่   

บริษัทกำลังลงทุนในโรงพยาบาลจิตเวชแห่งใหม่ด้วยเงินลงทุนประมาณ 500 ล้านบาท โรงพยาบาลแห่งใหม่น้ีจะมีห้องตรวจผู้ป่วยนอกจำนวน 27 ห้อง 
และหอผู้ป่วยในจำนวน 30 ห้องในอาคาร 8 ชั้นซ่ึงตั้งอยู่ในเขตพื้นท่ีจังหวัดนนทบุรี โดยคาดว่าโครงการโรงพยาบาลท่ีสร้างใหม่แห่งน้ีจะแล้วเสร็จ
ภายในปี 2566 นอกจากนี้ บริษัทยังมองหาโอกาสในการขยายธุรกิจสู่การให้บริการในระดับท่ีสูงกว่าตติยภูมิเพ่ือสร้างการเติบโตในอนาคตอีกด้วย 

ทริสเรทต้ิงมองว่าแผนการขยายธุรกิจอาจก่อให้เกิดความเสี่ยงในการดำเนินการและอาจเป็นแรงกดดันต่องบการเงินของบริษัทได้เน่ืองจากโรงพยาบาล
สุขภาพจิตแห่งใหม่อาจต้องใช้เวลา 2-3 ปีในการสร้างรายได้ให้เพิ่มขึ้นและเป็นท่ียอมรับในด้านการรักษาพยาบาลทางจิตเวช 

ระดับหนี้น่าจะเพิ่มขึ้นในช่วงระหว่างปี 2565-2567 

บริษัทมีหน้ีสินรวมอยู่ ท่ีประมาณ 1 พันล้านบาท ณ สิ้นปี 2564 โดยเพิ่มขึ้นจากเกือบ 600 ล้านบาทในปี 2562 เน่ืองจากการก่อสร้างอาคาร 
ศูนย์กระดูกสันหลัง ข้อต่อและกระดูก (ศูนย์ออร์โธปิดิกส์) แห่งใหม่ในช่วงระหว่างปี 2562-2564 ท้ังน้ี ในปี 2564 บริษัทมีอัตราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อ 
EBITDA อยู่ท่ี 1.3 เท่าและมีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินรวมอยู่ท่ีระดับ 62% 

ทริสเรทติ้งคาดว่าระดับหน้ีของบริษัทจะเพิ่มขึ้นในช่วงการพัฒนาโรงพยาบาลจิตเวชแห่งใหม่ในระหว่างปี 2565-2566 โดยครึ่งหน่ึงของเงินทุนท่ีต้องใช้
สำหรับโครงการนี้จะมาจากการเงินกู้ นอกจากนี้ ทริสเรทต้ิงยังคาดว่าบริษัทจะใช้เงินลงทุนประมาณ 400 ล้านบาทต่อปีสำหรับการปรับปรุงบำรุงรักษา
โรงพยาบาลเวชธานี 

เมื่อรวมการพัฒนาโรงพยาบาลจิตเวชแห่งใหม่ด้วย ทริสเรทติ้งคาดว่าระดับหน้ีสินสุทธิต่อ EBITDA ของบริษัทจะอยู่ท่ีระดับ 1 เท่าในช่วง 3 ปีข้างหน้า 
ในขณะท่ีอัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหน้ีสินรวมจะยังคงอยู่ท่ีระดับสูงกว่า 35% 

ปัจจุบันบริษัทกำลังทำการศึกษาเพื่อพัฒนาโรงพยาบาลท่ีมีการรักษาระดับสูงมากอีกแห่งหน่ึงในกรุงเทพฯ ซ่ึงโครงการโรงพยาบาลแห่งใหม่น้ี มีมูลค่า
การลงทุนประมาณ 3 พันล้านบาทซ่ึงคาดว่าจะพัฒนาได้ในช่วงปี 2567-2570 หลังจากโครงการโรงพยาบาลจิตเวชแล้วเสร็จ ซ่ึงภายใต้สมมติฐานน้ี 
อัตราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อ EBITDA ของบริษัทอาจเพิ่มขึ้นไปถึงระดับ 2-3.5 เท่าในช่วงระหว่างปี 2566-2568 ได ้

สัดส่วนหนี้ท่ีมีหลักประกันอยู่ในระดับสูง  

ณ เดือนมีนาคม 2565 ประมาณ 70% ของหน้ีสินรวมของบริษัทเป็นหน้ีท่ีมีหลักประกัน เนื่องจากบริษัทมีอัตราส่วนหน้ีท่ีมีหลักประกันต่อหน้ีท้ังหมด
อยู่ในสัดส่วนท่ีสูงกว่า 50% ตามท่ีกำหนดใน “เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี” ของทริสเรทติ้ง ในการน้ี ทริสเรทติ้งจึงเห็นว่าเจ้ าหน้ีท่ีไม่มี
หลักประกันของบริษัทมีความเสียเปรียบอย่างมีนัยสำคัญต่อเจ้าหน้ีท่ีมีหลักประกันในการเรียกร้องค่าทดแทนจากสินทรัพย์ของบริษัท 

สภาพคล่องที่เพียงพอ  

ทริสเรทติ้งประเมินว่าสภาพคล่องของบริษัทจะมีเพียงพอในช่วง 12 เดือนข้างหน้า แหล่งเงินทุนหลักของบริษัทประกอบด้วยเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสดจำนวน 520 ล้านบาท ณ สิ้นเดือนมีนาคม 2565 และคาดว่าจะมีเงินทุนจากการดำเนินงานอีกประมาณ 500 ล้านบาทในปี 2565 
ในขณะท่ีบริษัทจะใช้เงินทุนสำหรับการลงทุนท่ีจำนวน 450 ล้านบาทในปี 2565 และใช้ชำระหน้ีท่ีจะครบกำหนด 

ในปี 2565 บริษัทมีเพียงหน้ีระยะสั้นท่ีจะครบกำหนดชำระจำนวน 650 ล้านบาทโดยคาดว่าบางส่วนน่าจะได้รับการชำระคืนและบางส่วนน่าจะต้องมี
การกู้เงินใหม่เพ่ือนำมาชำระคืนหน้ีเงินกู้เดิม ท้ังนี้ ทริสเรทติ้งคาดว่าบริษัทจะยังคงมีการสำรองเงินสดและรักษาสภาพคล่องให้เพียงพอเอาไว้ต่อไป 

บริษัทมีหน้าท่ีท่ีจะต้องปฏิบัติตามข้อกำหนดทางการเงินท่ีสำคัญ 3 ประการท่ีมีกับธนาคาร ได้แก่ อัตราส่วนหน้ีสินสุทธิต่อ EBITDA ในระดับท่ีต่ำกว่า 
3.5 เท่า อัตราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นท่ีระดับต่ำกว่า 2 เท่า และอัตราส่วนความสามารถในการชำระหน้ี ( DSCR) ท่ีไม่น้อยกว่า 1 เท่า ท้ังน้ี  
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ณ สิ้นเดือนธันวาคม 2564 บริษัทมีอัตราส่วนดังกล่าวอยู่ท่ีระดับ 2 เท่า 0.9 เท่าและ 4 เท่าตามลำดับ ในการน้ี จากผลการดำเนินงานท่ีปรับดีขึ้นของ
บริษัท ทริสเรทติ้งจึงเชื่อว่าบริษัทจะยังคงสามารถปฏิบัติให้เป็นไปตามเงื่อนไขของข้อกำหนดทางการเงินดังกล่าวได้ 

สมมติฐานกรณีพื้นฐาน 

• รายได้จะเพิ่มขึ้น 8%-15% ต่อปีในระยะเวลา 3 ปีข้างหน้า 

• EBITDA Margin จะอยู่ในช่วง 24%-26%  

• เงินลงทุนจะอยู่ท่ีระดับปีละ 450-850 ล้านบาทในช่วงระหว่างปี 2565-2567 

แนวโน้มอันดับเครดิต 

แนวโน้มอันดับเครดิต “Stable” หรือ “คงท่ี” สะท้อนความคาดหวังของทริสเรทติ้งว่าบริษัทจะยังคงรักษาสถานะทางการแข่งขันในตลาดการ
ท่องเท่ียวเชิงการแพทย์และมีผลการดำเนินงานท่ีน่าพอใจอย่างต่อเน่ืองต่อไป นอกจากน้ี ทริสเรทติ้งยังคาดหวังว่าบริษัทจะใช้นโยบายทาง การเงินท่ี
รอบคอบเพื่อรักษาอัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญ ๆ เอาไว้ในระหว่างการพัฒนาโรงพยาบาลแห่งใหม่อีกด้วย 

ปัจจัยที่อาจทำให้อันดับเครดิตเปลี่ยนแปลง 

อันดับเครดิตอาจได้รับการปรับเพิ่มขึ้นหากบริษัทสามารถสร้างกระแสเงินสดเพิ่มขึ้นได้อย่างมีนัยสำคัญ กล่าวคือ สามารถขยายฐาน EBITDA ให้เพิ่ม
สูงขึ้นมากกว่า 1 พันล้านบาทอย่างต่อเนื่อง และ/หรือบริษัทประสบความสำเร็จในการกระจายแหล่งท่ีมาของรายได้ท้ังในด้านของท่ีตั้งและ/หรือฐาน
ลูกค้าในขณะท่ียังคงสถานะทางการเงินท่ีดีเอาไว้ได้  ในทางตรงกันข้าม การปรับลดอันดับเครดิตอาจเกิดขึ้นได้หากสถานะทางการเงินของบริษัท
อ่อนแอลงอย่างมีนัยสำคัญ หรือผลการดำเนินงานของบริษัทต่ำกว่าท่ีทริสเรทติ้งคาดการณ์ไว้ 
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ข้อมูลงบการเงินและอัตราส่วนทางการเงินที่สำคัญ* 

    
หน่วย: ล้านบาท 
 

      ---------------------------- ณ วันที ่31 ธันวาคม --------------------------- 
 

 
2564 2563 2562 2561           2560 

รายได้จากการดำเนินงานรวม 
 

2,150 1,814 2,764 2,592 2,310 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ยและภาษี  345 103 443 424 264 
กำไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษี ค่าเส่ือมราคา และค่าตัดจำหน่าย  544 298 651 579 422 
เงินทุนจากการดำเนินงาน  447 253 540 478 340 
ดอกเบี้ยจา่ยที่ปรับปรุงแล้ว  44 35 34 33 39 
เงินลงทุน 

 
473 386 389 384 145 

สินทรัพย์รวม 
 

3,816 3,797 3,395 2,551 2,422 
หนี้สินทางการเงินที่ปรับปรุงแล้ว 

 
716 619 500 405 411 

ส่วนของผู้ถือหุ้นที่ปรับปรุงแล้ว 
 

2,179 1,998 2,017 1,492 1,333 
อัตราส่วนทางการเงินที่ปรับปรุงแลว้            

อัตรากำไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ย (%) 

 
25.31 16.41 23.56 22.36 18.28 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อเงินทุนถาวร (%) 
 

10.34 3.32 17.40 19.56 12.99 
อัตราส่วนกำไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเส่ือมราคา  
และค่าตัดจำหนา่ยต่อดอกเบี้ยจ่าย (เท่า) 

 
12.28 8.60 19.23 17.59 10.88 

อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อกำไรก่อนดอกเบี้ยจา่ย  
ภาษี ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจำหนา่ย (เท่า) 

 1.32 2.08 0.77 0.70 0.97 

อัตราส่วนเงินทุนจากการดำเนินงานต่อหนี้สินทางการเงิน (%) 
 

62.33 40.82 108.13 117.98 82.76 
อัตราส่วนหนี้สินทางการเงินต่อเงินทุน (%)  

 
24.74 23.66 19.85 21.34 23.55 

*  งบการเงนิรวม 

 

เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตที่เกี่ยวข้อง 

- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตธุรกิจท่ัวไป, 15 กรกฎาคม 2565 
- อัตราส่วนทางการเงินท่ีสำคัญและการปรับปรุงตัวเลขทางการเงินสำหรับธุรกิจท่ัวไป, 11 มกราคม 2565 
- เกณฑ์การจัดอันดับเครดิตตราสารหน้ี, 15 มิถุนายน 2564 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษัท เวชธานี จำกัด (มหาชน) (VTN) 

อันดับเครดิตองค์กร: BBB 

แนวโน้มอันดับเครดิต: Stable 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด                                                                                                                                                                                                            

อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ชั้น 24 191 ถ. สีลม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    
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เกี่ยวกับการลงทุน หรือคำแนะนำในลักษณะอื่นใด การจัดอันดับและข้อมูลท่ีปรากฏในรายงานใดๆ ท่ีจัดทำ หรือพิมพ์เผย แพร่โดย บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้จัดทำข้ึนโดยมิได้คำนึงถึงความต้องการด้านการเงิน 
พฤติการณ์ ความรู้ และวัตถุประสงค์ของผู้รับข้อมูลรายใดรายหนึ่ง ดังนั้น ผู้รับข้อมูลควรประเมินความเหมาะสมของข้อมูลดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด ได้รับข้อมูลท่ีใช้สำหรับการจัดอันดับ
เครดิตนี้จากบริษัทและแหล่งข้อมูลอื่นๆ ท่ีเชื่อว่าเชื่อถือได้ ดังนั้น บริษัท ทริสเรทต้ิง จำกัด จึงไม่รับประกันความถูกต้อง ความเพียงพอ หรือความครบถ้วนสมบูรณ์ของข้อมูลใดๆ ดังกล่าว และจะไม่รับผิดชอบต่อความ
สูญเสีย หรือความเสียหายใดๆ อันเกิดจากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพียงพอ หรือความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นั้น และจะไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรือการละเว้นผลท่ีได้รับหรือการกระทำใดๆโดยอาศัยข้อมูลดังกล่าว 

ท้ังนี้ รายละเอียดของวิธีการจัดอันดับเครดิตของ บริษัท ทริสเรทติ้ง จำกัด เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


