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ที่ RJH – SET 4/2562 
วนัท่ี 25 กมุภาพนัธ์ 2562 
 

เร่ือง ค าอธิบายและวิเคราะห์ของฝ่ายจดัการ ส าหรับ ปี 2561 สิน้สดุ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 

เรียน กรรมการและผู้จดัการ 
ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย  

ตามที่ บริษัท โรงพยาบาลราชธานี จ ากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ”) ได้น าสง่ งบการเงินส าหรับปี สิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 
2561 ซึง่ได้ผา่นการตรวจสอบโดยผู้สอบบญัชีรับอนญุาตแล้วนัน้  บริษัทฯ ใคร่ขอเรียนชีแ้จง ผลการด าเนินงาน ของบริษัท
ฯ และบริษัทยอ่ย (“กลุม่บริษัทฯ”) ดงันี ้

ผลการด าเนินงาน ตามงบการเงนิรวม ไตรมาส 4 และ ปี 2561 

 
หมายเหต ุ: ในช่วงไตรมาส 1 ปี 2560 บริษัทย่อย ได้บนัทึกรายได้จากภาษีเงินได้รอการตดั 28.6 ล้านบาท ซึ่งมีผลสทุธิหลงัตดัจ าหน่ายแล้ว
เป็นจ านวนเงิน 24.1 ล้านบาท ในปี 2560 

รายได้จากกิจการโรงพยาบาล 

ในไตรมาสที่ 4 ปี 2561 กลุม่บริษัทฯ มีรายได้จากกิจการโรงพยาบาลรวมทัง้สิน้ 394 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 7% เมื่อ
เทียบกบัไตรมาสเดียวกนัของปีก่อน โดยเป็นผลจากรายได้จากคนไข้ทัว่ไปมีอตัราการเติบโตที่สงูในขณะที่การเติบโตของ
รายได้จากประกนัสงัคมเพิ่มขึน้เล็กน้อย  รายได้จากการรักษาพยาบาลทัว่ไปมีอตัราการเพิ่มขึน้สงูถึง 12% ในไตรมาสนี ้
เป็นผลจากการเพิ่มขึน้ของจ านวนผู้ ป่วยและคา่รักษาพยาบาลตอ่รายที่เพิ่มขึน้  สว่นรายได้ประกนัสงัคมเติบโตเลก็น้อยใน
ไตรมาสนี ้ 

ส าหรับรายได้จากกิจการโรงพยาบาลในปี 2561 เพิ่มขึน้ 13% เมื่อเทียบกบัปี 2560 โดยเป็นการเพิ่มขึน้ทัง้รายได้
จากคนไข้ทัว่ไปและจากประกันสงัคม ส าหรับรายได้จากคนไข้ทั่วไปเป็นการเพิ่มขึน้สงูจากทัง้รายได้คนไข้นอก (OPD) 

ผลการด าเนนิงาน งบการเงนิรวม ไตรมาส 4 ไตรมาส 4 เปลีย่น 12 เดอืน 12 เดอืน เปลีย่น

หนว่ย : ลา้นบาท 2561 2560 แปลง 2561 2560 แปลง

รายไดรั้กษาพยาบาลท่ัวไป 220.70 196.97 12% 911.16 772.76 18%

รายไดจ้ากประกันสังคม 173.29 170.13 2% 676.28 630.31 7%

รายไดจ้ากกจิการโรงพยาบาล 393.99 367.10 7% 1,587.43 1,403.07 13%

ตน้ทนุ 276.11 258.34 7% 1,101.98 985.67 12%

ก าไรขัน้ตน้ 117.88 108.76 8% 485.45 417.39 16%

% ก าไรขัน้ตน้ ตอ่รายได ้ 30% 30% 0% 31% 30% 1%

คา่ใชจ้า่ยบรหิาร 41.54 40.51 3% 182.44 153.19 19%

ก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี และคา่เสือ่มราคา 102.79 92.44 11% 405.48 362.47 12%

% ก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี และคา่เสือ่มราคา 26% 25% 1% 25% 25% 0%

รายได ้/(คา่ใชจ้า่ย) อืน่ 5.09 5.88 -13% 23.62 21.17 12%

ตน้ทนุทางการเงนิ 3.58 0.03 11583% 12.03 3.01 300%

ภาษี (หมายเหต)ุ 7.81 15.82 -51% 56.44 26.45 113%

ก าไรสทุธิ 70.04 58.29 20% 258.16 255.91 1%

% ก าไรสทุธ ิตอ่รายไดร้วม 18% 16% 2% 16% 18% -2%

หัก ก าไร/(บวก ขาดทนุ) ของผูถ้ือหุน้สว่นนอ้ย 0.15 2.35 -94% 3.62 24.67 -85%

ก าไรสทุธ ิสว่นของบรษิทัใหญ่ 69.89 55.94 25% 254.54 231.24 10%
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12% และคนไข้ใน (IPD) 25% เนื่องจากความสามารถในการรักษาโรคที่ซบัซ้อนได้มากขึน้ และเนื่องจากโรคระบาดจาก
การเปลีย่นแปลงของสภาวะอากาศในช่วงต้นปี รวมถึงจ านวนเตียงให้บริการท่ีเพิ่มขึน้ ในสว่นของรายได้จากประกนัสงัคม
ในปี 2561 เพิ่มขึน้ 7% เมื่อเทียบกบัปีก่อนเนื่องจาก การเพิ่มขึน้ของจ านวนผู้ประกนัตนเฉลีย่จาก 163,403 คนในปี 2560 
เป็น 175,370 ในปี 2561 นอกจากนี ้ก็เป็นผลจากการจากการปรับเพิ่มอัตราที่ส านักงานประกันสังคมจ่ายให้แก่
โรงพยาบาลในช่วงคร่ึงปีแรก และการเพิ่มขึน้ในสว่นของรายได้จากโครงการตรวจสขุภาพของประกนัสงัคม  

ต้นทุนในการประกอบกจิการโรงพยาบาล 

ต้นทุนในการประกอบกิจการโรงพยาบาลของกลุม่บริษัทฯ ในไตรมาสที่ 4 และปี 2561 เพิ่มขึน้ 7% และ 12% 
ตามล าดับเมื่อเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน โดยอัตราก าไรขัน้ต้นในไตรมาสที่ 4 ปีนีเ้มื่อเทียบกับปีก่อนไม่
เปลี่ยนแปลง    สว่นปี 2561 กลุม่บริษัทฯ มีอตัราก าไรขัน้ต้น 31% ของรายได้ ปรับตวัดีขึน้กว่าปีก่อนที่มีอตัราก าไรขัน้ต้น 
30% สาเหตขุองประสทิธิภาพในการท าก าไรขัน้ต้นที่ดีขึน้ในปี 2561 เป็นผลจากการเพิ่มขึน้ของสดัสว่นรายได้คนไข้ทัว่ไป
ซึ่งมีอตัราก าไรที่สงู ผลของการเพิ่มขึน้ของอตัราจ่ายของประกันสงัคมในช่วงคร่ึงปีแรก อีกทัง้ยงัเป็นผลจากการบริหาร
ต้นทนุของบริษัทฯ เช่น คา่ยาและเวชภณัฑ์ การปรับอตัราก าลงัให้มีประสิทธิภาพมากขึน้ และผลของ economy of scale 
สง่ผลให้คา่ใช้จ่ายคงที่ตอ่หนว่ยที่ลดลง 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

ส าหรับในไตรมาสที่  4 และปี 2561 ค่าใช้จ่ายในการบริหารเพิ่มขึน้ 3% และ 19% ตามล าดับเมื่อเทียบกับ
ช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน ค่าใช้จ่ายในการบริหารในปี 2561 ที่เพิ่มขึน้สงู มีสาเหตหุลกัจาก การบนัทึกค่าใช้จ่ายพิเศษ
ทางบญัชีในไตรมาสที่ 2 จากการประมาณการรายได้ของประกนัสงัคมของไตรมาสที่ 4 ปี 2560 ที่ประมาณการสงูเกินไป 
จ านวน 10.7 ล้านบาท ทัง้นีห้ากไม่รวมรายการพิเศษดังกล่าว ค่าใช้จ่ายในการบริหารในปี 2018 จะเพิ่มขึน้ 12%
นอกจากนี ้ยงัมีสาเหตจุากการเพิ่มขึน้เกิดจากคา่ที่ปรึกษาและคา่ใช้จ่ายทางกฎหมายส าหรับการซือ้หุ้นท่ีเหลอืของบบริษัท
ยอ่ยในไตรมาสที่ 1 ปี 2561 

ก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี และค่าเสื่อมราคา 

ในไตรมาสที่  4 และปี 2561 กลุ่มบริษัทฯ มีก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี และค่าเสื่อมราคา (“EBITDA”) เพิ่มขึน้ 
11% และ 12% ตามล าดบั ซึ่งเป็นผลจากทัง้ก าไรขัน้ต้นที่เพิ่มสงูขึน้และการควบคมุค่าใช้จ่ายในการบริหารได้ดีขึน้ อตัรา
ก าไรก่อนดอกเบีย้ ภาษี และค่าเสื่อมราคา (“EBITDA Margin”) ในไตรมาสที่ 4 และปี 2561 เท่ากับ 26% และ 25% 
ตามล าดบั อยา่งไรก็ตาม ในปี 2561 กลุม่บริษัทฯ มีรายการท่ีไมใ่ช่เงินสดที่เกิดขึน้จากการบนัทกึคา่ใช้จ่ายพิเศษทางบญัชี 
ดังได้กล่าวมาแล้ว  โดยหากไม่รวมรายการดังกล่าว EBITDA ในปี 2561 จะเพิ่มขึน้ 15% เมื่อเทียบกับปีก่อน และ  
EBITDA margin จะเพิ่มขึน้เป็น 26%    

ต้นทุนทางการเงนิ 

ต้นทนุทางการเงินของกลุม่บริษัทฯ ในปี 2561 เพิ่มขึน้ 9 ล้านบาท เมื่อเทียบกบัปี 2560 โดยสาเหตหุลกัมาจาก
การเพิ่มขึน้ของเงินกู้ยืมจากธนาคารส าหรับการซือ้หุ้นสว่นที่เหลอืของบริษัทยอ่ยในไตรมาสที่ 1 ปี 2561  
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ก าไรสุทธิ 

ส าหรับไตรมาส 4 ปี 2561 ก าไรสทุธิของกลุม่บริษัทฯ ก่อนสว่นของผู้ ถือหุ้นสว่นน้อย เพิ่มขึน้ 20% เมื่อเทียบกบั
ไตรมาสเดียวกันของปีก่อน เนื่องจากการปรับเพิ่มขึน้ของรายได้และความสามารถในการควบคุมต้นทุนและค่าใช้จ่าย  
นอกจากนีย้งัมีสาเหตุจากการปรับปรุงค่าใช้จ่ายภาษีที่ลดลง  เนื่องจากมีรายได้จากภาษีเงินได้รอการตดัจากสินทรัพย์
ลงทนุ สว่นก าไรสทุธิหลงัหกัสว่นของผู้ ถือหุ้นสว่นน้อย เพิ่มสงูถึง 25%  เนื่องจาก กลุม่บริษัทฯ มีการซือ้หุ้นสว่นที่เหลอืขอ
งบริษัทยอ่ยเพิ่มจาก 53.93% เป็น 98.31%  

ส าหรับในปี 2561 ก าไรสทุธิก่อนส่วนของผู้ ถือหุ้นส่วนน้อย เพิ่มขึน้ 1% เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน 
แม้วา่รายได้จะเพิ่มสงูถึง 13% และประสทิธิภาพในการท าก าไรขัน้ต้นเพิ่มขึน้  แตเ่นื่องจาก คา่ใช้จ่ายบริหารทีเ่พิ่มขึน้จาก
รายการค่าใช้จ่ายพิเศษทางบญัชีจ านวน 10.7 ล้านบาทดงัได้กลา่วมาแล้ว  และต้นทนุทางการเงินที่เพิ่มขึน้   นอกจากนี ้
ในปี 2560 กลุ่มบริษัทฯ มีรายการพิเศษ ได้แก่ การปรับปรุงรายได้ประกนัสงัคมของปีก่อนเพิ่มขึน้จ านวน 7.7 ล้านบาท 
และรายได้ภาษีรอการตดัของบริษัทยอ่ยฯ ซึง่มีผลสทุธิ 24.1 ล้านบาท จากเหตผุลดงักลา่ว ท าให้ก าไรสทุธิก่อนสว่นของผู้
ถือหุ้นสว่นน้อยในปี 2561เพิ่มขึน้เพียงเลก็น้อย  

ทัง้นี ้ หากตดัรายการพิเศษดงักลา่วข้างต้น ออกจากปี 2560  และปี 2561 ก าไรสทุธิก่อนสว่นของผู้ ถือหุ้นสว่น
น้อยจะเพิ่มขึน้ 20% ส าหรับปี 2561 

ส าหรับ ก าไรสทุธิในส่วนของบริษัทใหญ่ยังคงเพิ่มขึน้ 10% ส าหรับปี 2561 จากการรับรู้ก าไรจากบริษัทย่อย
เพิ่มขึน้ตามสดัสว่นการถือหุ้นท่ีเพิ่มขึน้ 
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งบแสดงฐานะการเงนิ ตามงบการเงนิรวม สิน้สุด 31 ธันวาคม 2561 

 

สินทรัพย์รวมของกลุ่มบริษัทฯ ณ สิน้ปี 2561 ลดลงเล็กน้อยเทียบกับสิน้ปี 2560 โดยเงินสดและเงินลงทุน
ชัว่คราวลดลง 19% เนื่องจากบริษัทฯ ใช้สภาพคลอ่งภายในบางสว่นในการซือ้หุ้นท่ีเหลือของ บริษัทย่อยในไตรมาสที่ 1 ปี 
2561 ลูกหนีก้ารค้าเพิ่มขึน้เนื่องจากรายการค้างรับจากส านักงานประกันสงัคม ส าหรับ สินทรัพย์อื่น เพิ่มขึน้ ขณะที่
รายการสนิทรัพย์ถาวรลดลง เนื่องจากมีการจดัประเภทรายการที่ดินจากสนิทรัพย์ถาวร ไปเป็น สินทรัพย์อื่น  โดยบริษัทได้
ขายที่ดินดงักลา่วออกไปเมื่อ ม.ค. 2562  
 หนีส้นิรวมของกลุม่บริษัทฯ ณ สิน้ปี 2561 เพิ่มขึน้ 143% จากปี 2560 โดยสาเหตหุลกัมาจากการเพิ่มขึน้ของเงิน
กู้ยืมจากสถาบนัการเงิน 
 ส าหรับส่วนของผู้ ถือหุ้นของกลุ่มบริษัทฯ ณ สิน้ปี 2561 ลดลง 21% จากปีที่ผ่านมา เนื่องจากบริษัทฯ ได้เพิ่ม
สดัส่วนการลงทุนในบริษัทย่อยจาก 53.93% เป็น 98.31% โดยเงินที่ช าระจ านวน 419.40 ล้านบาท สงูกว่ามูลค่าตาม
บญัชีของสินทรัพย์สทุธิในบริษัทย่อย  สง่ผลให้ผลต่างจ านวน 343.72 ล้านบาท บนัทึกเป็นส่วนต ่าจากการเปลี่ยนแปลง
สดัสว่นของบริษัทยอ่ยในสว่นของผู้ ถือหุ้น   

 
 
 
 
 
 
 

ฐานะการเงนิ งบการเงนิรวม ธ.ค ธ.ค

ธ.ค.61 -

หนว่ย : ลา้นบาท 2561 2560 ธ.ค.60

เงนิสดและเงนิลงทนุชัว่คราว 539.83 666.92 -19%

ลกูหนีก้ารคา้ 270.31 223.10 21%

สนิคา้คงเหลอื 29.00 23.79 22%

ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ 807.84 829.61 -3%

คา่ความนยิม 87.80 87.80 0%

สนิทรัพย์อืน่ 144.68 70.03 107%

สนิทรพัยร์วม 1,879.48 1,901.25 -1%

เจา้หนีก้ารคา้ 122.37 113.88 7%

เงนิกูย้ ืมจากสถาบันการเงนิ 345.48 1.80 19118%

ภาระผกูพันผลประโยชน์พนักงาน 37.22 38.35 -3%

หนีส้นิอืน่ 65.36 80.83 -19%

หนีส้นิรวม 570.43 234.86 143%

สว่นของผูถ้ือหุน้บรษัิทใหญ่ 1,305.72 1,590.99 -18%

สว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ 3.33 75.40 -96%

รวมสว่นของผูถ้อืหุน้ 1,309.05 1,666.39 -21%

เปลีย่นแปลง
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อัตราส่วนทางการเงนิ งบการเงนิรวม สิน้สุด 31 ธันวาคม 2561 

 
 

 อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และ อตัราส่วนผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้น ใน ปี 2561 ปรับตวัดีขึน้ทัง้สองอตัรา 
จากระดับ 12.6% และ 14.3% ของปี 2560 เป็น 13.5% และ 19.4% ซึ่งเป็นผลจากก าไรสุทธิ ปรับตัวดีขึน้ ส าหรับ
อตัราสว่นผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้นที่เพิ่มขึน้มาก  ยงัเป็นผลจากการลดลงของสว่นของผู้ ถือหุ้นดงัที่ได้กลา่วมา  

ส าหรับอัตราส่วนความเสี่ยงทางการเงินนัน้  ปี 2561 แม้ว่าจะเพิ่มขึน้เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน 
เนื่องจากมีการกู้ ยืมเพิ่มขึน้ และการลดลงของส่วนของผู้ ถือหุ้น  แต่ในภาพรวมยังอยู่ในระดับที่มีความเสี่ยงต ่า โดย
อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (EBITDA / ต้นทนุทางการเงิน) ปรับตวัลดลงจาก 120 เท่าเป็น 32 เทา่  และ
อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นเพิ่มขึน้ จาก 0.13 เทา่เป็น 0.44 เทา่  
 ส าหรับอตัราสว่นในการบริหารเงินทนุหมนุเวียนในปี 2561  ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลี่ยปรับตวัดีขึน้  ซึ่งเป็นผลจาก
การเพิ่มขึน้ของสดัสว่นรายได้เงินสดที่มีระยะเวลาเครดิตสัน้กวา่ อยา่งไรก็ตาม ระยะเวลาขายสนิค้าเฉลีย่ปรับตวัเพิ่มขึน้ 

 
 

จึงเรียนมาเพื่อทราบ 
 

               ขอแสดงความนบัถือ 
 
 

  (นายสริุนทร์ ประสทิธ์ิหิรัญ) 

          กรรมการผู้จดัการ 

อตัราสว่นทางการเงนิ งบการเงนิรวม ปี ปี

หนว่ย : ลา้นบาท 2561 2560

อตัราผลตอบแทน (%)

อัตราผลตอบแทนของสนิทรัพย์ * 13.5% 12.6%

อัตราผลตอบแทนของผูถ้ือหุน้ * 19.4% 14.3%

การบรหิารเงนิทนุหมุนเวยีน (วนั)

ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลีย่ 62                  73                   

ระยะเวลาขายสนิคา้เฉลีย่ ** 44                  36                   

ระยะเวลาช าระหนีเ้ฉลีย่ 41                  45                   

อตัราสว่นความเสีย่งทางการเงนิ (เทา่)

อัตราความสามารถในการช าระดอกเบีย้ 34                  120                 

อัตราหนีส้นิตอ่สว่นของผูถ้ือหุน้ 0.44               0.13                

*   ค านวณโดยใชก้ าไรสทุธ ิ4 ไตรมาสยอ้นหลัง

** ค านวณจาก ตน้ทนุเฉพาะคา่ยาและเวชภัณฑ์


