
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสทิธิ ไม่มหีลักประกันของ บรษิัท บางกอก เชน 
ฮอสปิทอล จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A-” ด้วยแนวโน้มอนัดบัเครดติ “Positive” หรอื “บวก” โดยอนัดบั
เครดติสะท้อนถงึความสามารถในการแข่งขนัที่แขง็แกร่งของบรษิทัในการใหบ้รกิารคนไข ้2 กลุ่มหลกั 
คือกลุ่มคนไข้ที่ช าระเงินสดซึ่งมีรายได้ระดับปานกลางและกลุ่มคนไข้ที่อยู่ในระบบประกันสังคม 
นอกจากนี้  อันดับเครดิตยงัสะท้อนผลการด าเนินงานที่ดีจากความสามารถในการท าก าไรที่อยู่ใน
ระดับสูง และสภาพคล่องที่เพียงพอของบรษิัทอีกด้วย อย่างไรก็ตาม ความแข็งแกร่งดังกล่าวถูก
ลดทอนบางส่วนจากการแข่งขันที่รุนแรงจากผู้ประกอบการในธุรกิจให้บริการด้านสุขภาพทัง้
ภายในประเทศและต่างประเทศ ตลอดจนความเสีย่งด้านกฎระเบยีบ และผลกระทบในด้านลบอนัเกดิ
จากการแพร่ระบาดของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนา 2019 (โรคโควดิ 19) 

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

แขง็แกร่งทัง้ในกลุ่มคนไข้ท่ีช ำระเงินสดและกลุ่มคนไข้ในระบบประกนัสงัคม  

บรษิัทมผีลการด าเนินงานที่ดีและมคีวามสามารถในการแข่งขนัที่แขง็แกร่งในการให้บรกิารแก่กลุ่ม
คนไขท้ี่ช าระเงนิสดและกลุ่มคนไขท้ี่อยู่ในระบบประกนัสงัคม โดยรายได้จากกลุ่มคนไขท้ี่ช าระเงนิสดมี
สดัส่วนประมาณ 65% ของรายได้จากบรกิารทางการแพทย์รวมของบรษิัท ในขณะที่รายได้จากกลุ่ม
คนไขใ้นระบบประกนัสงัคมคดิเป็นสดัส่วนประมาณ 35% 

รายได้จากกลุ่มคนไขท้ี่ช าระเงนิสดของบรษิทัในช่วง 5 ปีที่ผ่านมามอีตัราการเตบิโตเฉลี่ยสะสมต่อปีที่
ระดบั 11% ซึ่งอยู่ที่ 5.8 พนัล้านบาทในปี 2562 รายได้บรกิารทางการแพทย์ในปี 2562 เตบิโตเพิม่ขึน้
ในโรงพยาบาลทุกแห่งที่อยู่ในเครอืของบรษิัท รายได้ที่เพิ่มขึ้นยงัมาจากผลประกอบการที่ดีขึ้นของ 
“World Medical Hospital” (WMC) และรายได้จากโรงพยาบาลเกษมราษฎร์ รามค าแหง ซึ่งเพิ่งเปิด
ใหม่อีกด้วย ทัง้นี้ WMC ซึ่งเป็นโรงพยาบาลที่เน้นให้บรกิารแก่กลุ่มคนไขเ้งนิสดรายได้สูงและคนไข้
ต่างชาตนิัน้มรีายไดเ้ตบิโตในปี 2562 ทีอ่ตัรา 12% เมื่อเทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ในขณะที่
โรงพยาบาลเกษมราษฎร์ รามค าแหง ซึ่งเพิ่งเปิดให้บรกิารในไตรมาสสุดท้ายของปี 2561 ก็มีการ
เตบิโตของรายได้ที่แขง็แกร่ง โดยมรีายได้จากการใหบ้รกิารทางการแพทย์ที่ระดบั 520 ล้านบาทในปี 
2562 ซึง่เพิม่ขึน้จาก 275 ลา้นบาทในปี 2561  

บรษิทัมรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารแก่กลุ่มคนไขป้ระกนัสงัคมในปี 2562 อยู่ทีร่ะดบั 3.1 พนัลา้นบาท โดย
เพิ่มขึ้น 6% จากปี 2561 ซึ่งมปัีจจยัขบัเคลื่อนมาจากจ านวนผู้ประกันตนที่เพิ่มสูงขึ้นและค่าบรกิาร
ทางการแพทย์ต่อผู้ประกนัตนที่เพิ่มขึ้น ทัง้นี้ ณ เดือนมถิุนายน 2563 คนไข้ในกลุ่มประกนัสงัคมที่
ลงทะเบียนกับโรงพยาบาลในเครอืข่ายของบรษิัทมจี านวน 887,104 คน เพิ่มขึ้นจาก 880,447 คน     
ณ สิน้ปี 2562 และ 804,150 คน ณ สิน้ปี 2561 โดยจ านวนผูป้ระกนัตนทีล่งทะเบยีนกบัโรงพยาบาลใน
เครอืข่ายของบรษิัทคิดเป็นสดัส่วน 5.4% ของจ านวนผู้ประกนัตนทัง้หมดในระบบประกันสงัคมทัว่
ประเทศ การมฐีานคนไขล้งทะเบยีนในระบบประกนัสงัคมจ านวนมากท าใหบ้รษิทัเกดิการประหยดัจาก
ขนาดและช่วยคงระดบัอตัราการใชง้านอุปกรณ์ทางการแพทยไ์ดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพเตม็ที่   

ยงัคงระดบัผลกำรด ำเนินงำนเอำไว้ได้ท่ำมกลำงผลกระทบจำกโรคโควิด 19 

มาตรการควบคุมการเขา้ประเทศที่เขม้งวดและการบงัคบักกัตวัส าหรบัผูเ้ดนิทางมาจากต่างประเทศที่
เขา้มาในประเทศไทยส่งผลท าใหจ้ านวนผูป่้วยต่างชาตลิดลง ทัง้นี้ ในช่วงครึง่แรกของปี 2563 รายได้
รวมของผูป้ระกอบการทีใ่หบ้รกิารด้านสุขภาพที่จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยลดลง
ประมาณ 12% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน  ทัง้นี้ รายได้ของผูป้ระกอบการที่มกีลุ่มเป้าหมาย
เป็นผู้ป่วยต่างชาตใินตลาดท่องเที่ยวเชงิการแพทย์หดตวัลงถงึ 15%-30% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดียวกนั

  

บริษทั บำงกอก เชน ฮอสปิทอล จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 192/2563 

 10 พฤศจิกำยน 2563 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A- 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A- 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Positive 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด : 08/11/62 
 

 
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

08/11/62 A- Positive 
17/09/52 A- Stable 
   
   
   
   
   
   
   
   
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

จุฑาทพิ จติรพรหมพนัธุ ์
jutatip@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 
wajee@trisrating.com 
 

เสาวรส จริะชยัพทิกัษ์ 
sauwarot@trisrating.com 
 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 
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ของปีก่อน  

บรษิทัไดร้บัผลกระทบจากวกิฤตโิรคโควดิ 19 ในระดบัปานกลางเนื่องจากมฐีานผูป่้วยชาวไทยจ านวนมาก ซึง่โดยปกตแิลว้สดัส่วนรายไดร้วมของบรษิทัจะ
มาจากผูป่้วยชาวไทยคดิเป็นประมาณ 90% ทัง้ในกลุ่มคนไขท้ี่ช าระเงนิสดและกลุ่มคนไขท้ี่อยู่ในระบบประกนัสงัคม ส่วนที่เหลอืจะมาจากผูป่้วยต่างชาต ิ
วกิฤตการณ์โรคโควดิ 19 และการปิดประเทศส่งผลท าให้จ านวนผู้ป่วยต่างชาติของบรษิัทลดลงอย่างมากในไตรมาสที่ 2 ของปี 2563 แต่ก็ได้รบัการ
ทดแทนได้บางส่วนจากระยะเวลาเฉลี่ยในการนอนพกัรกัษาตัวที่ยาวนานขึ้นของผู้ป่วยต่างชาติที่ยงัคงเหลืออยู่ในโรงพยาบาล ส่วนผู้ป่วยชาวไทย
โดยเฉพาะอย่างยิง่ผูป่้วยในมจี านวนที่ลดลงในช่วงที่มกีารแพร่ระบาดด้วยเช่นกนัเนื่องจากความหวาดกลวัโรคโควดิ 19 และเป็นช่วงที่มกีารจ ากดัเวลา
ออกนอกเคหสถาน  

บรษิทัพยายามเพิม่รายไดใ้หม้ากขึน้จากผูป่้วยนอกโดยเสนอบรกิารตรวจโรคโควดิ 19 ในขณะเดยีวกนัก็ร่วมมอืกบัโรงแรมซึ่งเป็นสถานทีก่กัตวัทางเลอืก 
(Alternative State Quarantine -- ASQ) เพื่อสงัเกตอาการผูท้ี่เดนิทางมาจากต่างประเทศ พรอ้มกบัจดัหอพกัผูป่้วยเพื่อใช้เป็นโรงพยาบาลส าหรบักกัตวั 
(Alternative Hospital Quarantine -- AHQ) เพื่อสงัเกตอาการผูป่้วยที่เดนิทางมาจากต่างประเทศด้วย  นอกจากนี้  บรษิทัยงัได้รณรงค์ส่งเสรมิการขาย
ต่าง ๆ และร่วมมอืกบับรษิทัประกนัเพื่อใหไ้ด้ผูป่้วยรายใหม่เขา้มารกัษาตวัเพิม่มากขึน้ ซึ่งปัจจยัเหล่านี้ช่วยลดผลกระทบจากการลดลงของจ านวนผูป่้วย
ต่างชาตแิละสรา้งการเตบิโตของรายไดใ้หแ้ก่บรษิทัได้บา้ง ส่งผลใหใ้นช่วงครึง่แรกของปี 2563 รายไดจ้ากบรกิารทางการแพทยใ์นกลุ่มคนไขท้ีช่ าระเงนิสด
ของบรษิทัเพิม่ขึน้ประมาณ 1% ในขณะที่รายได้จากการใหบ้รกิารแก่กลุ่มคนไขป้ระกนัสงัคมยงัคงอยู่ในระดบัใกล้เคยีงกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน แมว้่า
จ านวนผู้ป่วยต่างชาติจะลดลง แต่รายได้จากบรกิารทางการแพทย์ของ WMC ในช่วงครึ่งแรกของปี 2563 ยงัคงเติบโตที่ระดบั 11% และรายได้ของ
โรงพยาบาลเกษมราษฎร์ รามค าแหง เพิ่มขึ้น  21% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน นอกจากนี้ ในเดือนพฤษภาคม 2563 บริษัทยังได้เปิด
โรงพยาบาลแห่งใหม่คอืโรงพยาบาลเกษมราษฎร์ อนิเตอรเ์นชัน่แนล อรญัประเทศ ในจงัหวดัสระแกว้ ซึ่งมขีนาด 90 เตยีงอกีด้วย ซึ่งโรงพยาบาลแห่งนี้
ช่วยเพิม่ฐานผูป่้วยและเป็นแหล่งรายไดเ้พิม่เดมิให้แก่บรษิทั เป็นผลใหร้ายไดจ้ากบรกิารทางการแพทยข์องบรษิทัในช่วงครึง่แรกของปี 2563 มเีสถยีรภาพ
เป็นอย่างมากท่ามกลางการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 โดยมรีายไดท้ี่ระดบั 4.26 พนัลา้นบาท หรอืเพิม่ขึน้ 1.1% จาก 4.22 พนัลา้นบาทในช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อน 

หลงัจากที่มาตรการต่าง ๆ เริม่ผ่อนคลายลง สญัญาณการฟ้ืนตวัของจ านวนผูป่้วยภายในประเทศก็เริม่ปรากฏใหเ้หน็แมว้่าจะยงัไม่กลบัไปถงึระดบัปกติ
อย่างเต็มทีก่็ตาม ในช่วงครึง่หลงัของปี 2563 จ านวนผูป่้วยในระบบประกนัสงัคมน่าจะเพิม่ขึน้ โดยเฉพาะอย่างยิง่ในกลุ่มคนไขท้ีต่้องการบรกิารรกัษาโรค
ที่มคีวามซบัซ้อน นอกจากนี้ ส านักงานประกนัสงัคมยงัมโีครงการให้สทิธิผู้ประกนัตนที่มอีายุ 50 ปีขึ้นไปสามารถรบัวคัซีนโรคไข้หวดัใหญ่โดยไม่เสยี
ค่าใช้จ่ายในช่วงไตรมาสสุดท้ายของปี 2563 อกีด้วย ภายใต้สมมตฐิานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะยงัคงรกัษาระดบัรายได้เอาไวไ้ด้ในปี 2563 
โดยคาดว่ารายได้ของบริษัทจะเติบโตในระดับ 5%-10% ต่อปีในช่วงปี 2564-2566 โดยมีปัจจยัขับเคลื่อนจากจ านวนผู้ป่วยที่เพิ่มขึ้นจากการขยาย
เครอืข่ายโรงพยาบาล รวมทัง้จากการเพิม่ขึน้ของจ านวนผูป้ระกนัตนในระบบประกนัสงัคม และจากการใหบ้รกิารทางการแพทย์เพื่อรกัษาโรคที่มคีวาม
ซบัซอ้นรุนแรงมากขึน้  

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรท่ีแขง็แกร่งและมีเสถียรภำพ  

ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัในช่วงปี 2562 อยู่ที่ระดบัประมาณ 2.4 พนัล้านบาท เพิม่ขึน้ 6% จากระดบั 2.2 
พนัลา้นบาทในปี 2561 ทัง้นี้ ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา บรษิทัมอีตัราก าไรที่แขง็แกร่งที่ระดบั 25%-28% อนัเป็นผลมาจากการที่บรษิทัใช้ทรพัยากรได้อย่างมี
ประสทิธภิาพ อีกทัง้ยงัมรีายได้ที่เพิม่สูงขึน้ และการมสีดัส่วนรายได้จากการใหบ้รกิารแก่กลุ่มคนไข้ที่ช าระเงนิสดเพิม่สูงขึน้ ส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายของบรษิัทในช่วงครึง่แรกของปี 2563 นัน้เพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ระดบั 1.19 พนัล้านบาท จากระดบั 1.07 พนัล้านบาท
ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยอตัราก าไรก็เพิม่ขึน้มาอยู่ทีร่ะดบั 27.7% จากการควบคุมตน้ทุนที่มปีระสทิธภิาพและความพยายามในการปรบัปรุงขัน้ตอน
ภายในเพื่อเพิม่ประสทิธภิาพในการด าเนินงานของบรษิทั 

ในอนาคตทรสิเรทติ้งคาดว่าความสามารถในการท าก าไรของบรษิทัจะยงัคงมเีสถยีรภาพท่ามกลางการแพร่ระบาดของโรคโควดิ 19 ทีย่าวนาน โดยคาดว่า 
อตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได้ของบรษิัทจะอยู่ในช่วงประมาณ 26%-27% ในช่วง 3 ปีขา้งหน้าซึ่ง
สะทอ้นถงึรายได้จากการด าเนินงานที่ดขีึน้อย่างต่อเนื่องจากฐานคนไขท้ีม่ขีนาดใหญ่ขึน้และความพยายามในการควบคุมต้นทุนของบรษิทั แต่ลดทอนลง
ดว้ยตน้ทุนและค่าใชจ้่ายด าเนินงานของโครงการโรงพยาบาลแห่งใหม่ นอกจากนี้ ทรสิเรทติ้งยงัคาดดว้ยว่าความสามารถในการท าก าไรของโรงพยาบาลที่
เปิดใหม่ในเครอืของบรษิทัจะค่อย ๆ ปรบัดขีึน้ในระยะปานกลาง 

กำรแข่งขนัท่ีรนุแรงและควำมเส่ียงด้ำนกฎระเบียบ 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าโอกาสของธุรกจิโรงพยาบาลในประเทศไทยในระยะปานกลางจะยงัคงดอียู่โดยมปัีจจยัสนับสนุนจากสภาวการณ์สงัคมสูงอายุของคนใน
ประเทศและความตื่นตวัดา้นการดูแลสุขภาพทีเ่พิม่ขึน้ทัว่โลก อย่างไรก็ตาม การแขง่ขนัในตลาดทัง้จากผูป้ระกอบการภายในประเทศและต่างประเทศนัน้
จะยงัคงรุนแรงอยู่ ทัง้นี้ ในความเหน็ของทรสิเรทติ้งมองว่าการแข่งขนัในตลาดภายในประเทศน่าจะทวคีวามรุนแรงมากยิง่ขึน้จากจ านวนผูป้ระกอบการ
รายใหม่ทีจ่ะเกดิขึน้อกีหลายรายในช่วงระยะ 3 ปีขา้งหน้า โดยเฉพาะอย่างยิง่ในกลุ่มคนไขร้ายได้สงู โดยสถานพยาบาลที่ผูป้ระกอบการรายใหม่ดงักล่าว
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จะเข้ามาด าเนินการจะประกอบด้วยคลินิกพิเศษที่ด าเนินการโดยโรงพยาบาลรฐัและโรงพยาบาลเอกชนใหม่ ๆ ที่จะเพิ่มจ านวนมากขึ้น นอกจากนี้       
ทรสิเรทติ้งยงัเหน็ว่ามผีูป้ระกอบการดา้นอสงัหารมิทรพัยแ์ละโรงแรมอกีหลายรายที่ได้ปรบัเปลี่ยนรูปแบบธุรกจิโดยเพิม่บรกิารดา้นสุขภาพเขา้มาอกีด้วย 
การแข่งขนัที่ทวคีวามรุนแรงขึน้นี้อาจน ามาซึ่งการเคลื่อนยา้ยของบุคคลากรทางการแพทย์ ทัง้แพทย์และพยาบาลในระหว่างโรงพยาบาลมากยิง่ขึน้และ
อาจก่อใหเ้กดิการแขง่ขนัทางดา้นราคาในระยะปานกลางได ้

ในขณะเดยีวกนั โรงพยาบาลเอกชนทีเ่ขา้ร่วมในระบบประกนัสงัคมกจ็ะไดร้บัผลกระทบจากความเสีย่งดา้นกฎระเบยีบของระบบรกัษาพยาบาลของรฐั เช่น 
การเปลี่ยนแปลงอตัราการช าระเงนิคนืและเงื่อนไขบทบญัญตัขิองสญัญาการใหบ้รกิาร รวมถงึการขยายการรกัษาใหค้รอบคลุมโรคบางชนิด การรกัษาที่มี
ข ัน้ตอน และสถานะการคลงัของรฐับาล ฯลฯ อกีด้วย ทัง้นี้ ค่าบรกิารทางการแพทย์ต่อผู้ประกนัตนจะเพิม่สูงขึน้จากการที่ส านักงานประกนัสงัคมปรบั
ค่าบรกิารต่อคนเพิม่ขึน้ซึง่โดยปกตจิะมกีารปรบัทุก ๆ 2 ปี โดยเมื่อเรว็ ๆ นี้ ส านักงานประกนัสงัคมได้ปรบัค่าบรกิารทางการแพทยต์่อผูป้ระกนัตนเพิม่ขึน้
ทัง้ในส่วนของค่ารกัษาพยาบาลขัน้พืน้ฐานและค่าบรกิารส าหรบัการรกัษาพยาบาลทีม่คี่าใชจ้่ายสูงซึง่มผีลตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2563 เป็นตน้ไป ในการนี้ 
การปรบัค่าบรกิารต่อคนเพิม่ขึน้ส าหรบัการรกัษาพยาบาลที่มคี่าใช้จ่ายสูงดงักล่าวจะช่วยให้ส านักงานประกนัสงัคมสามารถเตรยีมงบประมาณภายใน
เพื่อใหเ้พยีงพอทีจ่ะจ่ายใหแ้ก่โรงพยาบาลทีใ่หบ้รกิารแก่ผูป่้วยในทีเ่ขา้รบัการรกัษาโรคทีม่คีวามซบัซอ้นสงูไดใ้นไตรมาสสุดทา้ยของปี  

ระดบัภำระหน้ีสินทำงกำรเงินจะเพ่ิมข้ึนในช่วง 3 ปีข้ำงหน้ำ  

ภายใต้สมมติฐานพื้นฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่าระดบัหนี้สินทางการเงนิของบรษิัทจะเพิ่มในช่วง 3 ปีข้างหน้าซึ่งเป็นไปตามแผนการขยายเครอืข่าย
โรงพยาบาลของบรษิทัในช่วงปี 2563-2564 และส าหรบัการบ ารุงรกัษาโรงพยาบาลที่มอียู่ของบรษิัท รวมทัง้ใช้ส าหรบัซื้อที่ดนิเพื่อใช้เป็นที่จอดรถ โดย
คาดว่าหนี้ของบรษิัทจะอยู่ที่ระดับประมาณ 7 พนัล้านบาทในช่วงปี 2563-2566 ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะมคี่าใช้จ่ายที่เป็นเงนิลงทุนโดยรวม
ประมาณ 6.2 พนัลา้นบาทในช่วงปี 2563-2566 โดยจะเป็นเงนิลงทุนส าหรบัก่อสรา้งโรงพยาบาลแห่งใหมจ่ านวนประมาณ 2.6 พนัลา้นบาทและใชเ้พื่อการ
บ ารุงรกัษาสินทรพัย์อีกประมาณปีละ 0.3-1 พันล้านบาท บรษิัทมีโครงการโรงพยาบาลแห่งใหม่ที่ก าลังก่อสร้างรวม 2 โครงการ คือ โรงพยาบาล 
เกษมราษฎรใ์นจงัหวดัปราจนีบุรซีึง่มขีนาด 115 เตยีงและโรงพยาบาลเกษมราษฎร ์อนิเตอรเ์นชัน่แนล เวยีงจนัทน์ ในสาธารณรฐัประชาธปิไตยประชาชน
ลาวซึง่มขีนาด 110 เตยีง 

เมื่อพิจารณาจากกระแสเงนิสดที่คาดว่าน่าจะเติบโตขึ้นเรื่อย ๆ แล้ว ทรสิเรทติ้งจึงคาดว่าบรษิัทจะใช้กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานเป็นเงนิลงทุน
บางส่วน ในการนี้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายของบรษิทัจะอยู่ที่ระดบั
ประมาณ 2.3-2.6 เท่าในช่วง 3 ปีข้างหน้า ในขณะที่อัตราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สินทางการเงินจะอยู่ที่ระดับ 30%-35% นอกจากนี้  
ทรสิเรทติ้งยงัคาดว่าอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนของบรษิทัน่าจะยงัคงรกัษาระดบัอยู่ในช่วง 45%-50% และอตัราส่วนก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย 
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายน่าจะอยู่ในช่วง 11-13 เท่าในช่วงเวลาเดยีวกนั  

มีสภำพคล่องท่ีเพียงพอ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่าสภาพคล่องของบรษิทัจะมเีพยีงพอในช่วง 12-24 เดอืนขา้งหน้า ทัง้นี้ ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 2563 บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนที่มาจากเงนิ
สดในมอืและรายการเทยีบเท่าเงนิสดจ านวนประมาณ  800 ลา้นบาท ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมเีงนิทุนจากการด าเนินงานประมาณ 1.9-2 พนัล้านบาท
ต่อปีในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้า โดยทีบ่รษิทัจะใชเ้งนิทุนไปในการช าระหนี้สนิทางการเงนิทีจ่ะครบก าหนดและลงทุนตามแผน ในการนี้ เงนิลงทุนของบรษิทั
จะอยู่ที ่2.6 พนัลา้นบาทในปี 2563 และ 0.3-1 พนัล้านบาทต่อปีในช่วงปี 2564-2566 นอกจากนี้ บรษิทัยงัมหีนี้ระยะสัน้จ านวนประมาณ 1.5 พนัลา้นบาท 
รวมทัง้หนี้ระยะยาวและหุ้นกู้อีกจ านวน 1.8 พนัล้านบาทที่จะครบก าหนดช าระในปี 2564  ส่วนในปี 2565 นัน้ บรษิัทมหีนี้ระยะยาวและหุ้นกู้ที่จะครบ
ก าหนดช าระจ านวนประมาณ 2.5 พนัลา้นบาท  

ขอ้ก าหนดทางการเงนิทีบ่รษิทัมกีบัผูถ้อืหุน้กูแ้ละธนาคารระบุใหบ้รษิทัตอ้งคงระดบัอตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนทุนไม่ใหเ้กนิ 2 เท่า ทัง้นี้ ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 
2563 บรษิัทสามารถรกัษาข้อก าหนดทางการเงนิดงักล่าวเอาไวใ้นระดบัที่ต ่ากว่าเกณฑ์ได้โดยมอีตัราส่วนอยู่ที่ระดบั 1.2 เท่า ดงันัน้ เมื่อพจิารณาจาก
สถานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัแลว้ทรสิเรทติ้งจงึเชื่อว่าบรษิทัจะยงัคงสามารถปฏบิตัใิหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดทางการเงนิดงักล่าวได ้ 

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

• รายไดใ้นปี 2563 จะอยู่ในระดบัใกลเ้คยีงกบัปีก่อน และจะเตบิโตทีร่ะดบัประมาณ 5%-10% ต่อปีในช่วงปี 2564-2566 
• อตัราก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายไดน่้าจะอยู่ทีร่ะดบัประมาณ 26%-27% ต่อปีในช่วงปี 2563-2566 
• เงนิลงทุนจะอยู่ทีป่ระมาณ 6.2 พนัลา้นบาทโดยรวมในช่วงปี 2563-2566 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Positive” หรอื “บวก” สะท้อนถงึความคาดหมายของทรสิเรทติ้งว่าผลการด าเนินงานของบรษิทัจะยงัคงปรบัตวัดขีึน้อย่างต่อเนื่อง
ต่อไปโดยบรษิทัจะสามารถสรา้งฐานรายไดข้นาดใหญ่ รวมทัง้ยงัคงสถานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งและสภาพคล่องทีเ่พยีงพอเอาไวไ้ด ้ 
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ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง  

อนัดับเครดิตมีโอกาสปรบัเพิ่มขึ้นได้หากบรษิัทสามารถขยายฐานรายได้จนถึงระดับประมาณ 1-1.1 หมื่นล้านบาทต่อปีได้ในขณะที่ยงัคงมีผลการ
ด าเนินงานทางการเงนิที่แขง็แกร่ง ในทางตรงกนัข้าม แนวโน้มอนัดบัเครดิตอาจปรบักลบัมาเป็น “Stable” หรอื “คงที่” ได้หากผลการด าเนินงานทาง
การเงนิของบรษิทัอ่อนแอกว่าทีค่าดไว ้ 

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั* 

หน่วย: ลา้นบาท 

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

 
ม.ค.-มิ.ย. 

2563 
            2562             2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม 
 

4,298 8,992 8,177 7,353 6,598 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษ ี  823 1,724 1,670 1,535 1,312 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย  1,200 2,407 2,264 2,084 1,837 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  998 1,982 1,842 1,668 1,458 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  64 140 137 146 171 
เงนิลงทุน 

 
1,836 1,750 1,259 1,120 734 

สนิทรพัยร์วม 
 

15,869 14,116 12,627 12,674 10,569 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
6,421 4,828 4,197 4,056 3,632 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

7,175 6,978 6,398 5,912 5,337 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัราก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่าย (%) 

 

27.92 26.77 27.69 28.34 27.84 

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถาวร (%) 
 

13.56 **         14.38 14.55 14.45 13.62 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสื่อมราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 

18.76 17.24 16.54 14.30 10.75 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 
2.55 **           2.01 1.85 1.95 1.98 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%) 
 

32.49 **         41.04 43.90 41.11 40.14 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
47.22 40.89 39.61 40.69 40.49 

*  งบการเงนิรวม 
**      ปรบัอตัราสว่นใหเ้ป็นตวัเลขเตม็ปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

 
เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 
- อตัราส่วนทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 

 

 

 

 

 

  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั บำงกอก เชน ฮอสปิทอล จ ำกดั (มหำชน) (BCH) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A- 
อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
BCH211A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายในปี 2564 A- 
BCH22DA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายในปี 2565 A- 
BCH226A:  หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายในปี 2565 A- 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Positive 
 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2563  ห้ามมใิห้บุคคลใด ใช้ เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางส่วน และไม่ว่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืด้วยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไม่ไดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ื้อ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสี่ยงหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัทนัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเห็นที่ระบุในการจดัอันดบัเครดิตนี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกับการลงทุน หรือค าแนะน าในลักษณะอื่นใด การจดัอันดบัและขอ้มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า ห รอืพิมพ์
เผยแพร่โดย บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ได้จดัท าขึ้นโดยมไิดค้ านึงถึงความต้องการด้านการเงนิ พฤติการณ์ ความรู ้และวตัถุประสงค์ของ ผูร้บัขอ้มูลรายใดรายหน่ึง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรประเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มูลดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลที่ใชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติ้ง จ ากดั จงึไม่รบัประกนัความถูกต้อง ความเพยีงพอ หรอืความครบถว้นสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสี ยหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มูลดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 


