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ก ำไร 3Q65 ปรับตัวลดลงจำกรำยได้ Covid-19 ที่หำยไป  

 ก ำไรสุทธิ 3Q65 อยู่ที่ 258 ลบ. -83.47%YoY, -70.57%QoQ ต่ ำกว่ำคำด 
 คำดแนวโน้ม 4Q65 มีโอกำสฟ้ืนตัว QoQ ได้แต่ YoY จะยังหดตัวแรง 
 แนะน ำ “ถือ” รำคำเป้ำหมำยปี66 ทีร่ะดับ 4.00 บำท 

 
 

CHULARAT HOSPITAL PCL    Stock Rating    Hold 
 

วันจันทร์ท่ี 14 พฤศจิกายน 2565 
 

Earning ResultI CHG 

Current Price                  THB 3.56 

Target Price                 THB 4.00 

Sector:     Health Care Services 

  Financial Summary 

  Company Profile 

บริษัท โรงพยาบาลจุฬารัตน์ จ ากัด (มหาชน) ประกอบกิจการโรงพยาบาลเอกชน เริ่มก่อตั้งในปี 
2529 จนถึงปัจจุบัน มีทุนจดทะเบียนรวม 1,100 ล้านบาท ประกอบด้วยบริษัทย่อย จ านวน 8 
บริษัท มีสาขาของโรงพยาบาลสถานพยาบาลและคลินิกในกลุ่มรวมท้ังหมด 14 แห่ง ครอบคลุม
พ้ืนท่ีให้บริการบริ เวณรอบสนามบินสุวรรณภูมิ ตั้งแต่ เขตประเวศ เขตลาดกระบัง จังหวัด
กรุงเ ทพมหานครฝ่ังตะวันออก และถนนเทพารักษ์  ถนนก่ิงแก้ว  อ า เภอบางพลี จั งหวัด
สมุทรปราการครอบคลุมไปถึงจังหวัดในภาคตะวันออกได้แก่บริเวณ ถนนบางนาตราด อ าเภอบาง
ปะกง และนิคมอุตสาหกรรมเกตเวย์ซิตี้ จังหวัดฉะเชิงเทรา ถนน 304 อ าเภอศรีมหาโพธิ จังหวัด
ปราจีนบุรี อ าเภอเมือง จังหวัดชลบุรี และอ าเภออรัญประเทศ จังหวัดสระแก้ว และในปี2559 เพ่ิม
สาขาท่ีอ าเภอเมือง จังหวัดระยอง โดยมีจ านวนเตียงรองรับผู้ป่วยรวม 495 เตียง  (ที่มา  SETSMART) 

  Key Data 

  Price Performance 

 
ท่ีมา  TQPro 

 
 

 ก ำไรสุทธิ 3Q65 อยู่ที่ระดับ 258 ลบ.-83.47%YoY,-70.57%QoQต่ ำกว่ำคำด 
ผลประกอบการของ CHG งวดไตรมาสที่3/2565 รายได้จากการประกอบการกิจการโรงพยาบาล อยู่ที่ 2,026 
ลบ.(-53.85%YoY, -27.23%QoQ) ลดลงจากรายได้ซึ่งเก่ียวเนื่องกับ Covid-19 หายไป โดย ในส่วนของรายได้
โครงการภาครัฐฯอื่นๆ(ที่หลักๆมาจาก Covid-19) ไตรมาสนี้อยู่ที่ 149.60 ลบ. ปรับลดลงจาก 3Q64 ที่ 
2,927.67 ลบ. ด้านก าไรสุทธิ ออกมาอยู่ที่ 258 ลบ.( -83.47%YoY,  -70.57%QoQ) ออกมาต่ ากว่าที่เราคาด 
โดยนอกจากปัจจัยลบในเชิงรายได้ที่ลดลงโดยตรงแล้ว ยังมาจาก 1.U-rate ที่ลดลง(จากเดิมได้ประโยชน์จาก 
economy of scale) 2.ค่าใช้จ่ายที่เพ่ิมข้ึน ซึ่งนอกจาก Utility Cost(เช่น ค่าไฟ)แล้ว ไตรมาสนี้ยังมีการจ่าย
โบนัสพิเศษให้พนักงานราว 80 ลบ. 3.รายการวัคซีน Moderna ที่คนไข้สละสิทธิไม่ฉีด/หมดอายุ ส่งผลให้  
GPM และ NPM ปรับตัวลงมาอยู่ที่ 26.95% และ 12.76% ตามล าดับ (จากปกติที่ GPM และ NPM ราว 30-
35% และ 15-18% ตามล าดับ )  

 คำดแนวโน้มช่วง 4Q65 มีโอกำสฟ้ืนตัว QoQ ได้แต่ YoY จะยังหดตัวแรง  
ในส่วนของผลการด าเนินงานช่วง 4Q65 เบื้องต้นเราประเมินว่ามีโอกาสที่จะฟ้ืนตัว QoQ ได้จากฐานที่ไม่สูง
มากใน 3Q65 รวมถึงรายการค่าใช้จ่ายพิเศษต่างที่กล่าวถึงข้างต้น ขณะที่ในส่วนของภาพ YoY เราคาดว่าจะ
เห็นการอ่อนตัวต่อจากรายได้ Covid-19 ที่หายไป ด้านผลประกอบการในปีหน้า เราคาดว่าจะอ่อนตัวลงต่อ
จากปี้นี้ อย่างไรก็ตาม เทียบPrevocid-19 แล้วจะยังอยู่ในเกณฑ์ที่ดีได้ จาก 1.การรับรู้รายได้ผู้ป่วยโรคหวัใจจา
กร.พ.อื่น(ศูนย์หัวใจสิริธร, ร.พ.สมุทรปราการ, ร.พ.ระยอง )  2.การเข้าสู่ช่วงเก็บเก่ียวส าหรับ ร.พ. Chularat 304 
inter และ  RPC  รวมถึงการเพ่ิมโควต้าลูกค้าประกันสังคมในปีนี้  

 เปลี่ยนค ำแนะน ำเป็น “ถือ”  โดยวำงรำคำเป้ำหมำยปี66 ที่ระดับ 4.00 บำท 
แม้เรามองว่าการด าเนินงานช่วงถัดไปPost-Covid-19 เมื่อเทียบกับ Pre-Covid-19 ยังมีความน่าสนใจจากจาก
ปัจจัยหนุนจากธุรกิจการรับจ้างบริหารโรงพยาบาล การรับผู้ป่วยโรคหัวใจจากร.พ.อื่น และการเปิดร.พ.ใหม่
โดยเฉพาะที่เป็นศูนย์เฉพาะทาง(คาด ร.พ.ชีวารัตน์;เปิดปลายปี65 และ รพ.จุฬารัตน์ แม่สอด;เปิด1Q66) แต่
ในช่วงสั้นยังมีปัจจัยลบจากรายได้Covid-19 ที่หายไป และ Upside จากราคาเป้าหมายที่เราวางไว้ไม่มากนัก  
เราจึงแนะน า “ถือ”  โดยวางราคาเป้าหมายปี 66 ที่ 4.00 บาท ( DCF; WACC 7.27%, TG 2.85%) ปัจจุบัน เรา
คาดก าไรสุทธิปี65 และ 66 ไว้ที่ 2,797 ลบ. ( -33.47%YoY )  และ  1,309 ลบ.( -53.21%YoY )  ตามล าดับ  
……………………………………. 
 

 

 
ท่ีมา  Kingsford Research 

หุ้นท่ีออกและช าระแล้ว (ล้านหุ้น)                               11,000  
Par Value (บาท)                0.10 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท)            39,160 
Free Float (%)              42.53 
Major Shareholder’s (%) 
1. น.ส. กรรณิกา พลัสสินทร์             18.13         
2. นาย อภิรุม ปัญญาพล                                   10.25   
3. นาง กอบกุล ปัญญาพล                                               8.13             
4.บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จ ากัด               7.91             
ท่ีมา  SETSMART 
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ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิง
หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 
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คําแนะนําการลงทุน และความหมายของคําแนะนําการลงทุน 
Stock Rating หมายถึงการใหนํ้าหนักการลงทุนของบริษัท แบงเปน 3 ระดับ 

Buy หมายถึง ราคาพ้ืนฐานสูงกวาราคาตลาด 15% หรือมากกวา 

Hold หมายถึงราคาพื้นฐานสูงกวาราคาตลาดไมเกิน 15% หรือต่ํากวาราคาตลาดไมเกิน 15 % 

Sell หมายถึง ราคาพ้ืนฐานต่ํากวาราคาตลาด 15% หรือมากกวา 

 

เอกสารฉบับนีจ้ัดทําขึ้นโดยบริษัทหลักทรัพยคิงสฟอรด จํากัด (มหาชน)ขอมูลที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้จัดทําโดยอาศัยขอมูลที่จัดหามาจากแหลงที่เชื่อหรือควรเชื่อวามี

ความนาเชื่อถือ และ/หรือถูกตอง อยางไรก็ตามบริษัทไมยืนยัน และไมรับรองถึงความครบถวนสมบูรณหรือถูกตองของขอมูลดังกลาว และไมไดประกันราคาหรือผลตอบแทน

ของหลักทรัพยที่ปรากฏขางตน แมวาขอมูลดังกลาวจะปรากฏขอความที่อาจเปนหรืออาจตีความวาเปนเชนนั้นได บริษัทจึงไมรับผิดชอบตอการนําเอาขอมูล ขอความ 

ความเห็น และหรือบทสรุปที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ไปใชไมวากรณีใดๆ ขอมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้มิไดประสงคจะชี้ชวน เสนอแนะ หรือจูงใจใหลงทุน

ใน หรือ ซื้อหรือขายหลักทรัพยที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้และขอมูลมีการแกไขเพิ่มเติมเปล่ียนแปลงโดยมิตองแจงใหทราบลวงหนา ผูลงทุนควรใชดุลยพินิจอยางรอบครบใน

การลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย บริษัทสงวนลิขสิทธิ์ในขอมูลที่ปรากฏในเอกสารน้ี หามมิใหผูใดใชประโยชน ทําซ้ํา ดัดแปลง นําออกแสดง ทําใหปรากฏหรือเผยแพร

ตอสาธารณชน ไมวาดวยประการใดๆ ซึ่งขอมูลในเอกสารนี้ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน เวนแตไดรับอนุญาตเปนหนังสือจากบริษัทเปนการลวงหนา การกลาว คัด หรืออางอิง 

ขอมูลบางสวนตามสมควรในเอกสารน้ี ไมวาในบทความ บทวิเคราะห บทวิจัย หรือในเอกสาร หรือการสื่อสารอื่นใดจะตองกระทําโดยถูกตอง และไมเปนการกอใหเกิดการ

เขาใจผิดหรือความเสียหายแกบริษัท ตองรับรูถึงความเปนเจาของลิขสิทธิ์ในขอมูลบริษัท และตองอางอิงถึงเอกสารฉบับนี้ และวันที่ในเอกสารฉบับนี้ของบริษัทโดยชัดแจง 

การลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพยยอมมีความเสี่ยง ทานควรทําความเขาใจอยางถองแทตอลักษณะของหลักทรัพยแตละประเภทและควรศึกษาขอมูลของบริษัทที่ออก

หลักทรพัยและขอมูลอื่นใดท่ีเกี่ยวของกอนการตัดสินใจลงทุนในหรือซื้อหรือขายหลักทรัพย 
 



 
 

 

ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิง
หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 
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Thai Institute of Directors Association (IOD) – Corporate Governance Report Rating 2020 (CG Score) ขอมูล 19 พฤจกิายน 2563 

 

 

 

 

 

 
 

 
การเปดเผยผลการสํารวจของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกํากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้เปนการดําเนินการตามนโยบาย

ของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยการสํารวจของ IOD เปนการสํารวจและประเมินจากขอมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพยเอ็มเอไอ ที่มีการเปดเผยตอสาธารณะและเปนขอมูลที่ผูลงทุนทั่วไปสามารถเขาถึงได ดังนั้นผลสํารวจดังกลาวจึงเปนการนําเสนอใน

มุมมองของบุคคลภายนอกโดยไมไดเปนการประเมินการปฏิบัติและมิไดมีการใชขอมูลภายในในการประเมิน อน่ึง ผลการสํารวจดังกลาว เปนผลการสํารวจ ณ วันที่ปรากฎใน

รายงานการกํากับดูและกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเทาน้ัน ดังนั้นผลการสํารวจจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภายหลังวันดังกลาว ทั้งน้ีบริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด (มหาชน)

มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตองของผลการสํารวจดังกลาวแตอยางใด 



 
 

 

ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลที่นาเชื่อถือ อยางไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย  คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน)ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใดๆ บทวิเคราะหในเอกสารนี้ จัดทําขึ้นโดยอางอิง
หลักเกณฑทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการชี้นํา หรือเสนอแนะใหซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยใดๆของผูอาน ไมวาจะเกิดจากการอานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใช
วิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด(มหาชน) ไมวากรณีใด 
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Anti- Corruption Progress Indicator 2019 
 

บริษัทจดทะเบียนที่ไดประกาศเจตนารมณเขารวม CAC 
7UP AMATA BKD CI EP FSMART JKN KWG NOBLE SAAM SINGER SUPER TRITN ZIGA
ABICO AMATAV BM COTTO ERW GPI JMART LDC NOK SAPPE SKR SYNEX TTA
AF ANAN BROCK DDD ESTAR ILINK JMT MAJOR PK SCI SPALI THAI UPF
ALT APURE BUI EA ETE IRC JSP META PLE SE SSP TKS UV
AMARIN B52 CHO EFORL EVER J JTS NCL ROJNA SHANG STANLY TOPP WIN  
บริษัทจดทะเบียนที่ไดไดรับการรับรองCAC 

2S BCP CIG EGCO HTC KTC MOONG PCSGH PSL SCC SPRC THIP TRU WHA
ADVANC BCPG CIMBT FE ICC KWC MPG PDG PSTC SCCC SRICHA THRE TRUE WHAUP
AI BGC CM FNS ICHI L&E MSC PDI PT SCG SSF THREL TSC WICE
AIE BGRIM CMC FPI IFS LANNA MTC PDJ PTG SCN SSSC TIP TSTH WIIK
AIRA BJCHI COL FPT INET LHFG MTI PE PTT SEAOIL SST TIPCO TTCL XO
AKP BKI COM7 FSS INSURE LHK NBC PG PTTEP SE-ED STA TISCO TU ZEN
AMA BLA CPALL FTE INTUCH LPN NEP PHOL PTTGC SELIC SUSCO TKT TVD
AMANAH BPP CPF GBX IRPC LRH NINE PL PYLON SENA SVI TMB TVI
AP BROOK CPI GC ITEL M NKI PLANB Q-CON SGP SYNTEC TMD TVO
AQUA BRR CPN GCAP IVL MAKRO NMG PLANET QH SIRI TAE TMILL TWPC
ARROW BSBM CSC GEL K MALEE NNCL PLAT QLT SITHAI TAKUNI TMT U
ASK BTS DCC GFPT KASET MBAX NSI PM QTC SMIT TASCO TNITY UBIS
ASP BWG DELTA GGC KBANK MBK NWR PPP RATCH SMK TBSP TNL UEC
AYUD CEN DEMCO GJS KBS MBKET OCC PPPM RML SMPC TCAP TNP UKEM
B CENTEL DIMET GPSC KCAR MC OCEAN PPS RWI SNC TCMC TNR UOBKH
BAFS CFRESH DRT GSTEEL KCE MCOT OGC PREB S&J SNP TFG TOG UWC
BANPU CGH DTAC GUNKUL KGI MFC ORI PRG SABINA SORKON TFI TOP VGI
BAY CHEWA DTC HANA KKP MFEC PAP PRINC SAT SPACK TFMAMA TPA VIH
BBL CHOTI EASTW HARN KSL MINT PATO PRM SC SPC THANI TPCORP VNT
BCH CHOW ECL HMPRO KTB MONO PB PSH SCB SPI THCOM TPP WACOAL  
 
 

คําชี้แจง ขอมูลบริษัทท่ีเขารวมโครงการแนวรวมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการตอตานทจุริต (Thai CAC) ของสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย มี 2 กลุม คือ 
 - ไดประกาศเจตนารมณเขารวม CAC 

 - ไดรับการรับรอง CAC 
การเปดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหนาการปองกันการมีสวนเกี่ยวของกับการทุจริตคอรัปชั่น (Anti-corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยซึ่งจัดทําโดยสถาบันไทยพัฒนนี้ เปนการดําเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสําหรับบริษัทจดทะเบียนของสํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยผลการประเมินดังกลาวของสถาบันไทยพัฒน อาศัยขอมูลที่ไดรับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได

ระบุในแบบแสดงขอมูลเพื่อการประเมิน Anti-corruption ซึ่งไดอางอิงขอมูลมาจากแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) รายงานประจําป (แบบ 56-2) หรือใน
บุคคลภายนอก โดยมิไดเปนการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย และมิไดใชขอมูลภายใจเพื่อการประเมินเนื่องจากผลการ

ประเมินดังกลาวเปนเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเทาน่ัน ดังนั้นผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภายหลังวันดังกลาว หรือเมื่อขอมูลที่เกี่ยวของ

มีการเปล่ียนแปลง ท้ังนี้ บริษัทบริษัทหลักทรัพย คิงสฟอรด จํากัด (มหาชน)มิไดยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตองครบถวนของผลการประเมินดังกลาวแตอยางใด 




