
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรของสหกรณ์ออมทรพัย์วชริพยาบาล จ ากดั (สอ.วชพ.) ที่ระดบั 
“BBB+” โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถึงสถานะของ สอ.วชพ. ในการเป็นผู้ให้บรกิารทางการเงนิแก่
สมาชกิ ตลอดจนสถานะเครดติทีแ่ขง็แกร่งของหน่วยงานตน้สงักดัของสมาชกิสามญั อนัไดแ้ก่ คณะ
แพทยศาสตร์วชิรพยาบาล คณะพยาบาลศาสตร์เกื้อการุณย์ และโรงพยาบาลในสงักัดส านัก
การแพทย ์กรุงเทพมหานคร นอกจากนี้ อนัดบัเครดติยงัสะทอ้นถงึคุณภาพทีด่ขีองเงนิที ่สอ.วชพ. 
ใหกู้ย้มืแก่สมาชกิ ตลอดจนความต่อเนื่องและความสามารถของคณะกรรมการด าเนินการและฝ่าย
จดัการในการสรา้งผลประกอบการทางการเงนิทีน่่าพอใจดว้ย 

ในขณะเดยีวกนั สิทธิพเิศษด้านกฎระเบียบที่สหกรณ์ออมทรพัย์ได้รบัอยู่ในปัจจุบนัก็ยงัช่วยให ้
สอ.วชพ. มคีวามไดเ้ปรยีบในการแข่งขนัเหนือสถาบนัการเงนิทัว่ไป อย่างไรกต็าม ความแขง็แกร่ง
ของ สอ.วชพ. ไดร้บัแรงกดดนัจากการกระจุกตวัของเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์ออมทรพัย์อื่น รวมไปถงึ
ความไม่สอดคล้องกันของสินทรัพย์และหนี้สิน และโอกาสที่จะมีการเปลี่ยนแปลงทางด้าน
กฎระเบยีบในอนาคตซึ่งอาจจะลดทอนสทิธพิเิศษที่สหกรณ์ออมทรพัย์ได้รบัอยู่ในปัจจุบนั  การ
เปลี่ยนแปลงกฎระเบยีบที่ผ่านมาและที่ก าลงัจะเกดิขึ้นจะเป็นอุปสรรคต่อการด าเนินงานและผล
ประกอบการของ สอ.วชพ. แต่กจ็ะช่วยสรา้งความแขง็แกร่งในการด าเนินงานและควบคุมความเสีย่ง
ของสหกรณ์ในระยะยาว 

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

สิทธิพิเศษด้านกฎระเบียบช่วยยกระดบัความสามารถในการแข่งขนั 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าสทิธพิเิศษดา้นกฎระเบยีบต่าง ๆ จะยงัคงอยู่ต่อไปท่ามกลางการเปลีย่นแปลงของ
กฎระเบยีบสหกรณ์ออมทรพัย์ สทิธพิเิศษทางกฎหมายช่วยให้สหกรณ์ออมทรพัย์มขีอ้ได้เปรยีบ
เหนือสถาบนัการเงนิอื่น ๆ กล่าวคอื สอ.วชพ. และสมาชกิไดร้บัการยกเวน้ภาษีหลกั ๆ ทุกประเภท 
ในขณะทีเ่งนิกูท้ีใ่หแ้ก่สมาชกิสามญัของ สอ.วชพ. ซึ่งมคีุณภาพเครดติทีค่่อนขา้งดนีัน้กเ็ป็นผลจาก
การใหกู้ภ้ายใตข้อ้ตกลงกบันายจา้งหรอืหน่วยงานตน้สงักดัซึ่งเป็นหลกัปฏบิตัิตามปกตขิองสหกรณ์
ออมทรพัย์ทัว่ไป ส่วนการช าระคนืเงนิกู้นัน้สามารถใชว้ธิหีกัเงนิเดอืนของสมาชกิสามญั ทัง้นี้ ตาม
กฎหมายสหกรณ์ออมทรพัย์ สอ.วชพ. ยงัมบุีรมิสทิธิเ์ป็นล าดบัแรกก่อนเจา้หนี้อื่น ๆ ด้วยยกเว้น
สถานการณ์ภายใต้ขอ้ผูกพนัทางกฎหมายเฉพาะกรณี สทิธปิระโยชน์ด้านกฎหมายช่วยลดความ
เสีย่งด้านเครดติของเงนิที่ให้กูแ้ก่สมาชกิของ สอ.วชพ. และยงัช่วยด ารงกระแสเงนิสดรบัจากการ
ช าระคนืเงนิกูแ้ก่ สอ.วชพ. ดว้ยอกีส่วนหนึ่ง 

ทรสิเรทติ้งมมีมุมองต่อกฎระเบยีบทีม่กีารเปลีย่นแปลงในปัจจุบนัและทีจ่ะเปลีย่นแปลงในอนาคตว่า
น่าจะมผีลในเชงิบวกต่อธุรกจิสหกรณ์ กล่าวคอื การเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบจะท าใหเ้กดิมาตรการ
ควบคุมความเสี่ยงที่ดียิง่ข ึ้นซึ่งจะช่วยสร้างความแข็งแกร่งให้แก่การด าเนินงานและการเงนิของ
สหกรณ์ออมทรพัย ์ 

ในทางกลับกัน การเปลี่ยนแปลงกฎระเบียบก็อาจจะเป็นอุปสรรคต่อการเติบโตและท าให้ผล
ประกอบการทางการเงนิของสหกรณ์ออมทรพัยอ่์อนแอลงในระยะใกลไ้ดเ้ช่นกนั อย่างไรกต็าม การ
เติบโตที่รวดเร็วและผลก าไรในระดบัสูงไม่ใช่เป้าหมายหลักของสหกรณ์ออมทรพัย์ ทัง้นี้  การ
เปลีย่นแปลงกฎระเบยีบใดใดทีจ่ะลดทอนสทิธพิเิศษของสหกรณ์ออมทรพัย์ไมว่่าจะเป็นผลประโยชน์
ทางภาษหีรอืบุรมิสทิธิใ์นการเรยีกรอ้งจากรายไดร้ายเดอืนของสมาชกินัน้จะมผีลกระทบในเชงิลบต่อ
อนัดบัเครดติของ สอ.วชพ. 
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สหกรณ์ออมทรพัยว์ชิรพยาบาล จ ากดั  

หน่วยงานต้นสงักดัมีความแขง็แกร่ง 

คุณภาพเครดติที่แขง็แกร่งของหน่วยงานต้นสงักดั รวมถึงความมัน่คงในหน้าที่การงานของสมาชกิในฐานะเป็นขา้ราชการหรอืเจ้าหน้าที่ประจ าของ
หน่วยงานราชการช่วยท าใหจ้ านวนสมาชกิสามญัของสหกรณ์และเงนิไดร้ายเดอืนของสมาชกิมเีสถยีรภาพซึง่ช่วยรกัษาระดบัความสามารถในการช าระคนื
หนี้ของสมาชกิ ความมเีสถยีรภาพดงักล่าวจะช่วยให ้สอ.วชพ. มเีงนิทุนทีเ่พิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องจากการทีส่มาชกิสามญัมภีาระผูกพนัรายเดอืนทีจ่ะต้องซื้อ
หุน้ของ สอ.วชพ. เพิม่เตมิทุกเดอืน 

สอ.วชพ. มกีารเตบิโตทีม่เีสถยีรภาพทัง้ในดา้นฐานเงนิฝาก เงนิใหกู้ย้มื และทุนทีช่ าระแลว้ สอ.วชพ. ใหบ้รกิารทางการเงนิทีจ่ ากดัเฉพาะการรบัฝากเงนิ
และการใหเ้งนิกูเ้ช่นเดยีวกบัสหกรณ์ออมทรพัย์ทัว่ไป สอ.วชพ. ยงัมกีารจดัระบบสวสัดกิารขัน้พืน้ฐานต่าง ๆ ใหแ้ก่สมาชกิเช่นเดยีวกบัสหกรณ์ออมทรพัย์
อื่น ๆ ทีม่ขีนาดใหญ่และตัง้มานานเพื่อเป็นการจูงใจใหส้มาชกิคงอยู่ต่อไป สอ.วชพ. ยงัมสีมาชกิสมทบดว้ยเช่นกนั ทัง้นี้ ผูท้ ีม่คีุณสมบตัทิีจ่ะเป็นสมาชกิ
สมทบตอ้งเป็นบุคคลทีม่คีวามสมัพนัธก์บัสมาชกิสามญัหรอืเคยท างานทีค่ณะแพทยศาสตร์ วชริพยาบาล และหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้ง ปัจจุบนั จ านวนเงนิรบั
ฝากและจ านวนเงนิทีใ่หกู้ย้มืแก่สมาชกิสมทบยงัมปีรมิาณน้อย 

เงินให้กู้ยืมมีคณุภาพดี 

แมว้่าเงนิใหกู้ย้มืแก่สมาชกิจะมคีวามเสีย่งในระดบัต ่า แต่ระบบการจดัการความเสีย่งและการควบคุมภายในท าให ้สอ.วชพ. ต้องจ ากดัปรมิาณเงนิใหกู้ย้มื
แก่สมาชกิแต่ละรายและส่งผลให ้สอ.วชพ. มเีงนิรบัฝากส่วนเกนิซึง่ สอ.วชพ. ไดน้ าไปใชใ้นการใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์อื่น สอ.วชพ. มเีงนิใหกู้ย้มืทีไ่มก่่อใหเ้กดิ
รายไดอ้ยู่ในระดบัค่อนขา้งต ่า (เงนิใหกู้ย้มืทีค่า้งช าระมากกว่า 90 วนั) โดยมอีตัราส่วนอยู่ที ่0.15% ของเงนิใหกู้ย้มืรวม ณ สิน้รอบปีบญัช ี2560 

การกระจกุตวัของเงินให้กู้ยืม 

สอ.วชพ. มคีวามเสีย่งจากการกระจุกตวัของเงนิใหกู้ย้มือนัเนื่องมาจากการใหกู้ย้มืวงเงนิสูงแก่สหกรณ์อื่นซึ่งมสีดัส่วนถงึ 83.1% ของเงนิใหกู้ย้มืรวม ณ 
เดอืนมถุินายน 2561 ทัง้นี้ ณ ช่วงเวลาดงักล่าว เงนิที ่สอ.วชพ. ใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์รายใหญ่ 10 อนัดบัแรกมสีดัส่วนคดิเป็น 36.3% ของเงนิใหกู้ย้มืแก่
สหกรณ์อื่นโดยรวม ในการนี้ สอ.วชพ. คาดว่าเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์อื่นน่าจะใหผ้ลตอบแทนทีส่งูกวา่ผลตอบแทนจากการลงทุนทัว่ไป อย่างไรกต็าม ความ
เสีย่งจากการกระจุกตวัของเงนิใหกู้ย้มืแก่สหกรณ์อื่นของ สอ.วชพ. ลดทอนลงไปบา้งจากการมเีกณฑใ์นการพจิารณาใหกู้ย้มืทีร่ะมดัระวงั 

ความไม่สอดคล้องกนัของโครงสร้างสินทรพัยแ์ละหน้ีสิน 

สอ.วชพ. มคีวามเสีย่งดา้นสภาพคล่องจากความไมส่อดคลอ้งกนัของโครงสรา้งสนิทรพัย์และหนี้สนิ สอ.วชพ. ระดมเงนิทุนจากแวดวงสหกรณ์ออมทรพัย์
ทัง้จากสมาชกิของตนเองและจากสหกรณ์อื่นเป็นหลกัและยงัมกีารใชเ้งนิทุนจากธนาคารพาณชิยใ์นรปูของเงนิกูย้มืระยะสัน้ทีค่ ้าประกนัโดยหลกัทรพัย์จาก
เงนิลงทุนดว้ย ณ เดอืนมถุินายน 2561 เงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคารพาณิชย์คดิเป็น 20.5% ของหนี้สนิและส่วนของทุนทัง้หมดของ สอ.วชพ. ในขณะที่
สนิทรพัยร์ะยะสัน้คดิเป็นเพยีง 9.5% ของสนิทรพัย์รวม ในมุมมองของทรสิเรทติ้งเหน็ว่าเงนิทุนจ านวนมากจากผูใ้หกู้ย้มืจากภายนอกมเีสถยีรภาพน้อย
กว่าเงนิทุนที ่สอ.วชพ. ไดร้บัจากสมาชกิของตนเองทัง้ในรปูของเงนิรบัฝากและทุน หรอืแมแ้ต่เงนิรบัฝากจากสหกรณ์อื่น แมว้่า สอ.วชพ. จะมปีรมิาณเงนิ
ลงทุนทีม่ากเพยีงพอต่อการช าระหนี้เงนิกูย้มืระยะสัน้จากภายนอก แต่การขายเงนิลงทุนในปรมิาณมากหรอือย่างรวดเรว็กอ็าจท าให ้สอ.วชพ. ประสบกบั
การขาดทุนจากการขายเงนิลงทุนได ้

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึความคาดหวงัว่า สอ.วชพ. จะสามารถรกัษาฐานสมาชกิและฐานเงนิฝากเอาไวไ้ด ้รวมถงึจะสรา้ง
ผลตอบแทนและผลประโยชน์ในระดบัทีน่่าพอใจใหแ้ก่ผูท้ ีม่สี่วนเกีย่วขอ้งทุกฝ่าย 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

แนวโน้มการปรบัเพิ่มอันดบัเครดิตของ สอ.วชพ. มคี่อนข้างจ ากดัจากกรอบการด าเนินงานของสหกรณ์ออมทรพัย์ที่เป็นอยู่ในปัจจุบนั อย่างไร 
กต็าม นโยบายการจดัการสนิทรพัย์และหนี้สนิที่ระมดัระวงัและเป็นไปอย่างต่อเนื่องก็อาจเป็นปัจจยัทีช่่วยส่งเสรมิอนัดบัเครดติได้ ในทางตรงกนัขา้ม 
นโยบายการด าเนินงานและการเงนิทีเ่ป็นไปในเชงิรุกมากขึน้ หรอืการเปลีย่นแปลงกฎระเบยีบทีจ่ะมผีลลดทอนสทิธพิเิศษของสหกรณ์ออมทรพัย์กอ็าจมี
ผลกระทบในเชงิลบต่ออนัดบัเครดติของ สอ.วชพ. ไดเ้ช่นกนั 
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สหกรณ์ออมทรพัยว์ชิรพยาบาล จ ากดั  

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 
 

      ------------------------------- ณ วนัท่ี 30 กนัยายน ---------------------------- 
  2560 2559 2558 2557 2556 

สนิทรพัยร์วม  18,378 15,145 12,949 11,160 9,560 
เงนิใหกู้ร้วม  11,756 9,233 8,021 7,193 5,965 
เงนิลงทุนในหลกัทรพัยร์วม  6,176 5,714 4,680 3,815 3,471 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู  15 13 13 3 1 
เงนิฝาก  11,090 7,237 5,707 4,800 3,720 
เงนิกูร้วม  2,492 3,498 3,302 2,824 2,650 
ทุนของสหกรณ์  4,667 4,354 3,913 3,512 3,165 
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ ิ  341 344 358 294 247 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู  2 0 10 2 1 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้  8 20 0 2 3 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน  33 31 30 19 16 
ก าไรสุทธ ิ  315 333 328 277 234 

 

หน่วย: % 
      ------------------------------ ณ วนัท่ี 30 กนัยายน --------------------------- 
  2560 2559 2558 2557 2556 

ความสามารถในการท าก าไร       
รายไดด้อกเบีย้และเงนิปันผลสุทธ/ิสนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  2.03 2.45 2.97 2.84 2.75 
รายไดท้ีม่ใิช่ดอกเบีย้/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  0.05 0.14 0.00 0.02 0.03 
ค่าใชจ้่ายด าเนินงาน/รายไดร้วม  4.44 4.73 4.79 3.67 3.66 
อตัราสว่นผลตอบแทน/สนิทรพัยร์วมถวัเฉลีย่  1.88 2.37 2.72 2.67 2.60 
อตัราสว่นผลตอบแทน/ส่วนของผูถ้อืหุน้ถวัเฉลีย่  6.99 8.06 8.83 8.30 7.67 
คณุภาพสินทรพัย ์       
เงนิใหกู้ท้ ีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได/้เงนิใหกู้ร้วม   0.15 0.17 0.21 0.12 0.07 
หนี้สญูและหนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ร้วมถวัเฉลีย่             0.14 0.15 0.17 0.05 0.02 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ร้วม  0.13 0.14 0.16 0.04 0.02 
ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู/เงนิใหกู้ท้ ีไ่มก่่อใหเ้กดิรายได ้  83.82 84.68 76.49 34.78 26.23 
โครงสร้างเงินทุน       
ทุนของสหกรณ์/สนิทรพัยร์วม  25.39 28.75 30.21 31.47 33.10 
ทุนของสหกรณ์/เงนิใหกู้ร้วม  39.69 47.16 48.77 48.82 53.05 
สภาพคล่อง       
เงนิใหกู้ร้วม/เงนิฝากปรบัปรุงรวม  70.47 67.65 68.34 70.60 67.85 
เงนิใหกู้ร้วม/สนิทรพัยร์วม  63.97 60.96 61.94 64.45 62.40 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/เงนิฝากปรบัปรุงรวม  38.94 42.50 41.06 38.26 40.22 
สนิทรพัยส์ภาพคลอ่ง/สนิทรพัยร์วม  35.35 38.30 37.22 34.93 37.00 
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สหกรณ์ออมทรพัยว์ชิรพยาบาล จ ากดั  

สหกรณ์ออมทรพัยว์ชิรพยาบาล จ ากดั (VJRC) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: BBB+ 

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 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 


