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ทรสิเรทติง้มองการที ่BDMS ท าค าเสนอซือ้หลกัทรพัยท์ ัง้หมดของ BH โดยสมคัรใจแบบมเีงือ่นไขอาจมี

ผลกระทบทีเ่ป็นกลางถงึลบตอ่อนัดบัเครดติ “บมจ. กรุงเทพดุสติเวชการ” (BDMS) ได ้และมองวา่ธุรกรรมนี ้
ยงัไมม่ผีลกระทบตอ่อนัดบัเครดติของ “บมจ.โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร”์ (BH) ในทนัท ี 

 

ทริสเรทติง้มองว่าการที ่บริษัท กรุงเทพดุสติเวชการ จ ากัด (มหาชน) (BDMS) ท าค าเสนอซือ้หลักทรัพย์ทัง้หมดของ 
บรษัิท โรงพยาบาลบ ารุงราษฎร์ จ ากัด (มหาชน) (BH) โดยสมัครใจแบบมเีงือ่นไขนัน้อาจสง่ผลกระทบทีเ่ป็นกลางถงึลบ

ตอ่อนัดบัเครดติของ BDMS ได ้ทัง้นี ้โดยขึน้อยู่กับจ านวนหุน้ทีบ่รษัิทซือ้ได ้ในทางตรงกันขา้ม ทรสิเรทติง้มองวา่ธุรกรรม
ดงักลา่วจะยังไมส่ง่ผลกระทบตอ่อนัดบัเครดติของ BH ในทนัท ี

 

ปัจจุบัน BDMS ถอืหุน้จ านวน 1.825 ลา้นหุน้ใน BH หรอืคดิเป็นสดัสว่น 24.99% ของหุน้สามัญทีอ่อกจ าหน่ายและช าระ
แลว้ของ BH ทัง้นี ้เมือ่วนัที ่27 กมุภาพันธ ์2563 คณะกรรมการบรษัิทของ BDMS มมีตเิป็นเอกฉันทใ์หบ้รษัิทท าการเสนอ

ซือ้หลักทรัพยท์ีเ่หลอืทัง้หมดโดยสมัครใจแบบมเีงือ่นไขจากผูถ้อืหุน้รายอืน่ของ BH ซึง่หลักทรัพยด์ังกล่าวนี้รวมถงึหุน้
สามัญ หุน้บรุมิสทิธ ิและหุน้กูแ้ปลงสภาพ โดยราคาเสนอซือ้อยู่ที ่125 บาทตอ่หุน้หรอืคดิเป็นมูลคา่ทัง้ส ิน้ 8.56 หมืน่ลา้น

บาท ในการนี้ ราคาอาจปรับขึน้ไดใ้นอัตราไม่เกนิ 20% ของราคาเสนอขายโดยขึน้อยู่กับความเหมาะสมของสภาวะตลาด
หลกัทรัพยแ์ละราคาหุน้ของ BH ณ ขณะนัน้ 

 

ทรสิเรทติง้มองวา่การท าธุรกรรมในครัง้นี้อาจสง่ผลกระทบตอ่สถานะอันดับเครดติของ BDMS ไดโ้ดยขึน้อยู่กับจ านวนหุน้
ของ BH ที ่ BDMS จะซือ้ไดแ้ละขึน้อยู่กับโครงสรา้งเงนิทนุในอนาคตของบรษัิทดว้ย BDMS ตัง้ใจจะใชเ้งนิทุนจากการ

ด าเนินงานและเงนิกูจ้ากธนาคารกอ้นใหม่ในการลงทุนครัง้นี้ เมือ่พจิารณาจากการลงทุนทีม่ขีนาดใหญ่เชน่นี้ บรษัิทอาจ
ตอ้งจัดหาเงนิกูใ้หม่จ านวนมากเพื่อใชเ้ป็นเงนิลงทุนหากบรษัิทซือ้หุน้ไดใ้นจ านวนมาก ณ เวลานี้ ทรสิเรทติง้ยังไม่ได ้

พจิารณารวมไปถงึประโยชน์ที่ BDMS จะไดรั้บจากการผสานพลังทางธุรกจิกับ BH หรือการรวมรายไดแ้ละผลก าไร

ตลอดจนสนิทรัพยข์อง BH เขา้มาในงบการเงนิของ BDMS แตท่รสิเรทติง้มคีวามเห็นในเบือ้งตน้วา่การลงทนุโดยการใช ้

เงนิกูย้มืจ านวนมากอาจสง่ผลใหร้ะดับหนี้สนิทางการเงนิของ BDMS เพิม่สงูขึน้อย่างมนัียส าคัญและอาจท าใหอ้ัตราสว่น

หนีส้นิทางการเงนิตอ่ก าไรกอ่นดอกเบีย้จา่ย ภาษี คา่เสือ่มราคาและคา่ตดัจ าหน่าย (EBITDA) เพิม่สงูขึน้เกนิกวา่ 2 เทา่จน
ไม่สอดคลอ้งกับสถานะอันดับเครดติในปัจจุบันของ BDMS ได ้ อย่างไรก็ตาม ผลกระทบอาจมไีม่มากนักหาก BDMS ซือ้

หุน้ของ BH ไดใ้นสดัสว่นไมม่าก 

 
ทัง้นี ้การท าค าเสนอซือ้หลกัทรัพยใ์นครัง้นีจ้ะตอ้งผา่นความเห็นชอบจากทีป่ระชมุผูถ้อืหุน้ของ BDMS ในวันที ่10 เมษายน 

2563 ทีจ่ะถงึนี้และยังจะตอ้งการผ่านความเห็นชอบจากส านักงานคณะกรรมการการแขง่ขันทางการคา้ (กขค.) เป็นที่
เรยีบรอ้ยเสยีกอ่นอกีดว้ย 

 
ในทางตรงกันขา้ม ทรสิเรทติง้มองวา่ธุรกรรมดังกลา่วยังไม่มผีลกระทบตอ่อันดับเครดติและแนวโนม้อันดับเครดติของ BH 

ในทนัท ีทัง้นี ้BH ไดแ้จง้ตอ่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ วา่ธุรกรรมดังกลา่วเป็นการเขา้ซือ้หลักทรัพยโ์ดยไม่พงึประสงค ์นอกจากนี ้

ผูบ้รหิารของ BH ก็ไมเ่คยทราบเรือ่งการท าค าเสนอซือ้หลกัทรัพยด์งักลา่วมากอ่นดว้ย โดย BH เนน้ย ้าวา่ ทัง้ 2 บรษัิท คอื 
BH และ BDMS ตา่งด าเนนิธุรกจิทีแ่ขง่ขันกันในอุตสาหกรรมการแพทยใ์นประเทศไทย โดยเฉพาะอย่างยิง่ในภาคการ

ท่องเทีย่วเชงิสุขภาพ (Medical Tourism) ส าหรับในกรณีดังกล่าว BH จะเขา้รอ้งเรียนและใหค้วามร่วมมือกับ
คณะกรรมการ กขค. เพือ่ตอ่ตา้นการเสนอซือ้หลกัทรัพยใ์นครัง้นี ้

 

ทริสเรทติง้มองว่าในขณะนี้ยังเร็วเกนิไปทีจ่ะตัดสนิว่าการซือ้หลักทรัพย์ดังกล่าวจะส าเร็จหรือไม่เมื่อพิจารณาจากการ
ปฏเิสธของผูบ้ริหารของ BH เกีย่วกับการซือ้หลักทรัพย์ นอกจากนี้ การท าธุรกรรมนี้จะตอ้งผ่านความเห็นชอบจาก

คณะกรรมการ กขค. เสยีกอ่นอกีดว้ย อยา่งไรก็ตาม ทรสิเรทติง้จะตดิตามความคบืหนา้ของสถานการณ์อย่างใกลช้ดิและจะ
ประเมนิผลกระทบจากธรุกรรมดงักลา่วทีจ่ะมตีอ่สถานะเครดติของบรษัิททัง้สองตอ่ไป 

 
ปัจจุบัน BDMS ไดรั้บการจัดอันดับเครดติทีร่ะดับ “AA” และ BH ไดรั้บการจัดอันดับเครดติทีร่ะดับ  “A+” ดว้ยแนวโนม้ 

“Stable” หรอื “คงที”่ จากทรสิเรทติง้ 
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