
   
 

 

	

เหตุผล 
 ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองคแ์ละหุน้กูไ้ม่มปีระกนัของ บรษิทั กรุงเทพดุสติเวชการ จํากดั 
(มหาชน) ทีร่ะดบั “A+” โดยอนัดบัเครดติดงักล่าวสะทอ้นถงึความเป็นผูนํ้าธุรกจิของบรษิทัในฐานะ
ผูป้ระกอบการโรงพยาบาลเอกชนรายใหญ่ทีสุ่ดในประเทศ ความสามารถในการรองรบัและใหบ้รกิาร
ผูป้่วยที่เพิม่ขึน้ ตลอดจนเครอืข่ายของบรษิทัทีข่ยายใหญ่ขึน้หลงัการควบรวมกบักลุ่มโรงพยาบาล
พญาไท (PYT) และกลุ่มโรงพยาบาลเปาโล (Paolo) รวมถงึคณะผูบ้รหิาร บุคลากร และผูเ้ชีย่วชาญ
ทางการแพทยท์ีม่คีวามสามารถและมากประสบการณ์ บรกิารทีม่คีุณภาพในระดบัสงู และเครื่องมอื
อุปกรณ์ที่มมีาตรฐาน อย่างไรก็ตาม ความแขง็แกร่งดงักล่าวถูกลดทอนบางส่วนจากการแข่งขนัที่
ค่อนขา้งรุนแรงจากผูป้ระกอบการทัง้ในประเทศและต่างประเทศ และการลงทุนในอนาคตของบรษิทั
ทีอ่าจจะใชเ้งนิทุนจากการกูย้มื 
 บรษิทักรุงเทพดุสติเวชการก่อตัง้ในปี 2512 เพื่อดําเนินธุรกจิโรงพยาบาลเอกชนภายใตช้ื่อ
โรงพยาบาลกรุงเทพ บรษิทัเป็นผูนํ้าธุรกจิในฐานะผูป้ระกอบการโรงพยาบาลเอกชนรายใหญ่ที่สุด 
ในประเทศ ปจัจุบนับรษิทัมโีรงพยาบาลในเครอืทัง้หมด 28 แห่งภายใตต้ราสญัลกัษณ์โรงพยาบาล 
ในประเทศที่เป็นที่รู้จ ักและยอมรับอย่างแพร่หลายจํานวน 5 ตราสัญลักษณ์และภายใต้ตรา 
สญัลักษณ์โรงพยาบาลต่างประเทศอีก 1 ตราสัญลักษณ์ โดยมีโรงพยาบาลที่ประกอบกิจการ 
ภายใต้ชื่อโรงพยาบาลกรุงเทพ 14 แห่ง ภายใต้ชื่อโรงพยาบาลสมิติเวช 3 แห่ง ภายใต้ชื่อ
โรงพยาบาลบเีอน็เอช 1 แหง่ และอกี 2 แหง่ภายใตช้ื่อ Royal International Hospital ตราสญัลกัษณ์
โรงพยาบาลอกี 2 ตรา คอื โรงพยาบาลพญาไทและโรงพยาบาลเปาโลเขา้มารวมในกลุ่มบรษิทัเมื่อ
เดอืนเมษายน 2554 บรษิทัมคีวามสามารถในการให้บรกิารผู้ป่วยทัง้สิ้น 4,140 เตยีง นอกจากน้ี
บรษิทัยงัวางแผนจะเปิดโรงพยาบาลขนาด 120 เตยีงอกี 1 แห่งทีจ่งัหวดัอุดรธานีภายในสิน้ปี 2555 
น้ีด้วย เครอืข่ายที่แขง็แกร่งน้ีเป็นปจัจยัที่ช่วยขยายแหล่งรายได้ของบรษิทัตลอดจนฐานลูกค้าจน
ครอบคลุมกลุ่มคนไขร้ะดบักลางถงึระดบับนในหลากหลายทําเลมากยิง่ขึน้ ทัง้น้ี โรงพยาบาลในเครอื
ของบรษิทัจาํนวน 9 แหง่ไดร้บัการรบัรองมาตรฐานจาก Joint Commission International (JCI) 
       ความได้เปรยีบในการแข่งขนัของบรษิทัมาจากความหลากหลายทัง้ในด้านบรกิาร ฐานลูกคา้ 
และทาํเลทีต่ ัง้ บรษิทัเป็นศูนยร์วมของบุคลากรซึง่เป็นผูเ้ชีย่วชาญทางการแพทย ์พยาบาล พนักงาน
คลังยาและเวชภัณฑ์ที่ใหญ่ที่สุด อีกทัง้ยังมีเครือข่ายระบบส่งต่อผู้ป่วยที่แข็งแกร่งที่สุดด้วย 
โรงพยาบาลในกลุ่มเน้นรกัษาและให้บริการระดับตติยภูมิซึ่งจะช่วยปรบัเพิ่มรายได้และการใช้
เครื่องมอือุปกรณ์ทางการแพทย์รวมทัง้บรกิารตรวจวเิคราะห์ทางหอ้งปฏบิตักิารมากยิง่ขึน้ การ
ประหยดัจากขนาดซึง่เป็นผลจากการใชบ้รกิารหอ้งปฏบิตักิาร การจดัซื้อยา เวชภณัฑ ์และเครื่องมอื
ทางการแพทย์หลักร่วมกันจะก่อให้เกิดประโยชน์ในการใช้ต้นทุนอย่างมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น   
นอกจากน้ี การนําระบบบรหิารเงนิโดยการทํา Cash Pooling มาใชก้บัโรงพยาบาลในกลุ่มยงัช่วยลด
ระดบัความตอ้งการเงนิกูร้ะยะสัน้ในแต่ละโรงพยาบาลและลดตน้ทุนทางการเงนิของกลุ่มโดยรวมลง
ดว้ย   
 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน บรษิทัมรีายไดจ้ากธุรกจิโรงพยาบาลในปี 2554 เพิม่ขึน้ 
50% มาอยู่ที ่35,224.5 ลา้นบาท และเพิม่ขึน้ 34.9% สาํหรบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2555 ซึง่เป็น
ผลมาจากปจัจยัหลายประการ ได้แก่ การเตบิโตของจํานวนคนไข ้ความซบัซ้อนของโรค จํานวน
ผู้ป่วยส่งต่อที่เพิม่ขึ้น และการรวมรายได้จากกลุ่มโรงพยาบาลพญาไทและเปาโลเข้ามา โดยในปี 

อนัดบัเครดิตองคก์ร:  A+ 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
อนัดบัเครดิตตราสารหน้ีใหม่: - 
อนัดบัเครดิตในอดีต: 
วนัท่ี องคก์ร ตราสารหน้ี  
                     (มีประกนั/ 
  ไม่มีประกนั) 
10/11/54 A+/Sta -/A+ 
17/12/53 A/Pos -/A 
11/02/51    A/Sta -/A 
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2554 โรงพยาบาลมคีวามสามารถในการใหบ้รกิารผูป้ว่ยนอก 20,322 คนต่อวนั เพิม่ขึน้ 97% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน และรองรบัผูป้ว่ยใน 
2,665 เตยีงต่อวนั ซึง่เพิม่ขึน้ 78% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน รายไดจ้ากผูป้ว่ยประมาณ 53%-55% มาจากผูป้ว่ยใน และทีเ่หลอืมาจากผูป้ว่ย
นอก สว่นรายไดจ้ากกลุ่มผูป้ว่ยทีช่าํระเงนิเองมมีากกวา่ 70% ของรายไดร้วม  
 สถานะทางการเงนิทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัไดร้บัแรงหนุนจากผลการดําเนินงานทีเ่ขม้แขง็ กระแสเงนิสดของบรษิทัยงัคงแขง็แกร่งและเตบิโตอย่าง
มากในช่วง 2 ปีทีผ่่านมา เงนิทุนจากการดําเนินงานเพิม่ขึน้จาก 4,372 ลา้นบาทในปี 2553 เป็น 6,605 ลา้นในปี 2554 และบรษิทัสามารถสรา้งเงนิทุน
จากการดาํเนินงานได ้4,096 ลา้นบาทสาํหรบัชว่ง 6 เดอืนแรกของปี 2555  อตัรากาํไรจากการดําเนินงานค่อนขา้งเสถยีรอยู่ทีร่ะดบั 20%-22% ในช่วง 3 
ปีทีผ่า่นมา เมือ่พจิารณาถงึแผนการควบคมุตน้ทุน รวมถงึการเพิม่การใชป้ระโยชน์จากสนิทรพัยท์ีใ่ชร้่วมกนัภายในกลุ่ม และการขยายการลงทุนในธุรกจิ
ทีไ่มใ่ชโ่รงพยาบาลซึง่ใหผ้ลตอบแทนสงูกวา่แลว้คาดวา่การทาํกาํไรของบรษิทัในระยะปานกลางจะปรบัตวัดขีึน้  
 ภาระหน้ีของบรษิทัเพิม่ขึ้นในระยะหลงั โดยเพิม่ขึน้จาก 10,751 ล้านบาท ณ ปลายปี 2553  มาอยู่ที่ 16,792 ล้านบาท ณ ปลายปี 2554 และ  
เพิม่ขึ้นเป็น 20,968 ล้านบาท ณ สิ้นเดอืนมถุินายน 2555 เน่ืองจากบรษิทัได้รบัเอาภาระหน้ีของกลุ่มโรงพยาบาลพญาไทและเปาโลเขา้มาหลงัการ 
ควบรวมกจิการ และเป็นผลจากการลงทุนในโรงพยาบาลแหง่ใหมแ่ละบรษิทัในเครอื อย่างไรกต็าม บรษิทัไดเ้พิม่ฐานทุนในสดัส่วนทีใ่กลเ้คยีงกนัซึง่ทําให้
อตัราสว่นเงนิกูร้วมต่อโครงสรา้งเงนิทุนลดลงเลก็น้อยจาก 39.8% ในปี 2553 มาอยู่ที ่37.5% ณ สิน้เดอืนมถุินายน 2555 ภาระหน้ีส่วนใหญ่ของบรษิทัก็
เป็นเงนิในสกุลบาททีม่อีตัราดอกเบีย้คงที ่ดงันัน้ บรษิทัจงึไมม่คีวามเสีย่งในดา้นอตัราดอกเบีย้และอตัราแลกเปลีย่น  
 การลงทุนในปจัจุบนัของบรษิัทในโรงพยาบาลแห่งใหม่ในจงัหวดัเชยีงใหม่ อุดรธานี และระยองจะนํามาซึ่งโอกาสในการเตบิโตที่ดใีนอนาคต 
ตลอดจนทาํใหเ้ครอืขา่ยโรงพยาบาลของบรษิทัขยายกวา้งขวางขึน้ และก่อใหเ้กดิการประหยดัต่อขนาดเพิม่ขึน้ นอกจากน้ี บรษิทัยงัมแีผนลงทุนในธุรกจิ
ทีไ่มใ่ชโ่รงพยาบาลอกี เชน่ การใหบ้รกิารหอ้งปฏบิตักิาร การผลติและจาํหน่ายยา รวมถงึการใหบ้รกิารดา้นเวชภณัฑ ์บรษิทัคาดว่าจะใชเ้งนิลงทุนในช่วง
ปี 2555-2558 ประมาณปีละ 6,200-7,700 ลา้นบาท  
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ ของบรษิทักรุงเทพดุสติเวชการสะทอ้นถงึความคาดหมายของทรสิเรทติง้ว่าบรษิทัจะสามารถคงความ
เป็นผูนํ้าในธุรกจิโรงพยาบาลเอกชนทัง้ในประเทศและในภูมภิาค อกีทัง้ยงัคาดหวงัใหบ้รษิทัดงึดูดผูป้ว่ยใหม้าใชบ้รกิารเพิม่ขึน้และคงผลประกอบการที่
เขม้แขง็เอาไวไ้ด ้โดยการลงทุนหรอืการซือ้กจิการใดใดในอนาคตควรมกีารพจิารณาอยา่งรอบคอบเพือ่คงความแขง็แกรง่ทางการเงนิเอาไว ้
 

 

บริษทั  กรงุเทพดสิุตเวชการ จาํกดั (มหาชน) (BGH) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร: A+ 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
BGH133A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 2,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2556                                                                 A+ 
BGH143A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2557                                                                               A+ 
BGH146A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 1,970 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2557                                                                                                     A+ 
BGH153A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 2,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2558                                                                              A+ 
BGH166A: หุน้กูไ้มม่ปีระกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2559                                                                                                     A+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable               
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีสาํคญั* 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

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

2555 
           2554            2553            2552            2551 2550 

รายไดจ้ากการขาย (เฉพาะจากธุรกจิโรงพยาบาล) 21,059 35,224 23,513 21,597 21,188 18,432 
ดอกเบีย้จา่ยรวม 404 770 584 641 647 688 
กาํไร (ขาดทุน) สุทธจิากการดาํเนินงาน 4,520 4,386 2,295 1,725 1,662 1,244 
เงนิทุนจากการดาํเนินงาน 4,096 6,605 4,372 3,999 3,893 3,351 
คา่ใชจ้า่ยฝา่ยทุน 2,884 3,560 1,192 1,496 1,976 2,998 
สนิทรพัยร์วม 64,949 58,792 32,197 30,359 27,931 26,232 
เงนิกูร้วม 20,968 16,792 10,751 12,256 11,440 11,385 
สว่นของผูถ้อืหุน้ 34,956 33,417 16,283 14,747 12,988 11,710 
อตัราสว่นกาํไรจากการดาํเนินงานก่อนคา่เสือ่มราคา  
และคา่ตดัจาํหน่าย/รายได ้(%) 

20.5 20.0 21.5 21.6 21.6 22.5 
 

อตัราสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถาวร (%) 11.0  **         17.7              13.9 11.6 12.8      11.1 
อตัราสว่นกาํไรก่อนดอกเบีย้จา่ย ภาษ ีคา่เสือ่มราคา  
และคา่ตดัจาํหน่าย/ดอกเบีย้จา่ย (เทา่) 

18.0            12.4            10.1 8.2 8.1 6.7 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการดาํเนินงาน/เงนิกูร้วม (%) 19.5  **         39.3              40.7 32.6 34.0      28.5 
อตัราสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรา้งเงนิทุน (%) 37.5          33.4          39.8 45.4 46.8 49.3 

*  งบการเงนิรวม 

** ยังไมไ่ดป้รับอตัราสว่นใหเ้ป็นตัวเลขเต็มปี 
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