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3 เหตุผล.. ท ำไมต้องลงทุนใน TDOC
1) COVID-19 เป็นตัวเร่งให้เกิดกำรเปลี่ยนแปลงของพฤติกรรมกำรพบแพทย์ในอนำคต

2) กำรเข้ำถึงบริกำรพบแพทย์ออนไลน์ยังอยู่ในระดับต่ ำ

3) Teladoc เป็นผู้น ำในอุตสำหกรรม Telehealth หรือกำรพบแพทย์ออนไลน์

Company Profile
Teladoc ประกอบธุรกิจแพลตฟอร์มกำรพบแพทย์ออนไลน์ที่ใหญ่ที่สุดในสหรัฐฯ ถือได้ว่ำเป็นผู้น ำใน
อุตสำหกรรมนี้  โดยมีบริกำรให้ค ำปรึกษำทำงกำรแพทย์ ทุกวันตลอด 24 ชั่วโมง ด้วยแพทย์
ผู้เชี่ยวชำญกว่ำ 450 รำย ซึ่งค ำปรึกษำจะเน้นไปที่โรคทั่วไปและโรคซับซ้อนที่ต้องได้รับกำรดูแลอย่ำง
ต่อเนื่อง รวมถึงกำรบ ำบัดต่ำงๆ ด้วยนักบ ำบัดมืออำชีพ ปัจจุบันได้ให้บริกำรผู้ป่วยทั่วโลก กว่ำ 175 
ประเทศและมีผู้สมัครสมำชิกบนแพลตฟอร์มกว่ำ 56 ล้ำนคน 

COVID-19 จุดเปลี่ยนพฤติกรรมกำรพบแพทย์
เนื่องจำกคนเรำมักจะหลีกเลี่ยงกำรพบแพทย์หำกไม่จ ำเป็นในช่วงที่ผ่ำนมำ จึงเห็นว่ำกำรพบแพทย์
แบบออนไลน์ได้รับควำมนิยมอย่ำงมำก โดยยอดผู้เข้ำใช้ Video Call พบแพทย์เฉลี่ยแล้วในสหรัฐฯ โต
พุ่งถึง 175 เท่ำตั้งแต่เกิดกำรแพร่ระบำด และกว่ำ 85% ของกำรให้ค ำปรึกษำทำงกำรแพทย์ย้ำยมำอยู่
บนแพลตฟอร์มออนไลน์หำกเทียบกับเพียงแค่ 6% ก่อนหน้ำที่จะเกิดกำรแพร่ระบำดของ COVID-19

กำรเข้ำถึงบริกำรพบแพทย์ออนไลน์ยังอยู่ในระดับต่ ำ
จำกกำรส ำรวจของ American Well พบว่ำมีเพียง 20% ของกลุ่มตัวอย่ำงเท่ำนั้นที่เคยได้ยินเกี่ยวกับ
บริกำรพบแพทย์ทำงไกล  และ 68% ของกลุ่มตัวอย่ำงอยำกทดลองใช้บริกำรพบแพทย์ทำงไกล แต่มี
เพียง 8% ของกลุ่มตัวอย่ำงเท่ำนั้นที่เคยใช้บริกำรจริงๆ

หำกดูที่จ ำนวนสมำชิกบนแพลตฟอร์มของ Teladoc ปัจจุบันอยู่ที่ 56 ล้ำนคน แต่มีคนที่เคยใช้บริกำร
จริงๆเพียง 1 ใน 5 เท่ำนั้น และเนื่องจำกประชำกรของสหรัฐฯมีอยู่รำว 320 ล้ำนคน ดังนั้น บริษัทยัง
มองว่ำมีโอกำสเติบโตอีกมำก นอกจำกนั้น Teladoc ยังให้บริกำรประเทศอื่นนอกสหรัฐฯอย่ำงสหรำช
อำณำจักร แต่ก็ยังเข้ำถึงได้เพียง 1% ของประชำกรทั้งหมดเท่ำนั้น 

อุตสำหกรรมกำรพบแพทย์ออนไลน์ยังมีแนวโน้มเติบโตอีกมำก
หำกดูที่โครงสร้ำงประชำกรจะพบว่ำผู้คนทั่วโลกโดยเฉลี่ยแล้วมีแนวโน้มอำยุยืนยำวมำกขึ้น โดยคนที่มี
อำยุเกิน 60 ปีทั่วโลกคำดจะมีสัดส่วนถึง 28% ของประชำกรทั้งโลก ซึ่งสูงกว่ำสัดส่วนที่ 13% ในปี 
2017 ซึ่งกำรที่ประชำกรมีแนวโน้มอำยุยืนมำกขึ้น ก็จ ำเป็นต้องใช้บริกำรตรวจสุขภำพอย่ำงต่อเนื่อง 
นอกจำกนั้นกำรพบแพทย์ออนไลน์มีค่ำใช้จ่ำยต่ ำ และเข้ำถึงได้ง่ำยกว่ำกำรเดินทำงไปพบแพทย์ที่
โรงพยำบำลโดยตรงอยู่มำก

ปัจจุบันมูลค่ำตลำดของ Digital Health อยู่ที่ $175 bn ณ สิ้นปี 2019 โดยคำดว่ำจะโตได้อีกมำกถึง 
$657 bn ภำยในปี 2026 คิดเป็นกำรเติบโตเฉลี่ยต่อปีที่ 24.7% เลยทีเดียว 
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Last Price : $212.01
Cons. Target Price: $231.48
Cons. Rating: BUY
Upside: +9.18%
Stock Exchange: NYSE

Market Cap:                               
PE 21E:                                
EPS Growth 21E:                                
ROE 21E:
Dividend Yield 21E:                           
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งบ 2Q20 โตสดใส
ล่ำสุดประกำศงบ 2Q20 ออกมำโตโดดเด่น รำยได้พุ่งกว่ำ 85%YoY อีกทั้งยอดเข้ำใช้บริกำร
แพลตฟอร์มโตถึง 203%YoY ด้ำนผู้สมัครสมำชิกเข้ำใช้บริกำรในสหรัฐฯเพิ่มขึ้น 92%YoY ส่วน
ค่ำบริกำรโตเด่นที่ 125%YoY ซึ่งได้รับประโยชน์โดยตรงจำกกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ท ำให้
ผู้คนหลีกเลี่ยงกำรเข้ำไปพบแพทย์ในโรงพยำบำล และหันมำใช้บริกำรปรึกษำด้ำนสุขภำพทำงไกลแทน 

M&A เสริมควำมแกร่งให้ธุรกิจ 
ล่ำสุดบริษัทได้ประกำศเข้ำซื้อ Livongo Health มูลค่ำ $18.5 bn เพื่อขยำยธุรกิจ Telehealth ให้
แข็งแกร่งและเติบโตระยะยำว เนื่องจำก Livongo Health ประกอบธุรกิจแพลตฟอร์มจัดเก็บและ
วิเครำะห์ข้อมูลสุขภำพ อีกทั้งโดดเด่นในด้ำนกำรตรวจรักษำโรคเรื้อรัง และโรคเกี่ยวกับสุขภำพจิต 
ในขณะที่ Teladoc เป็นผู้น ำด้ำนแพลตฟอร์มพบแพทย์ทำงไกล รวมถึงกำรรักษำโรคทั่วไปเบื้องต้น

ซึ่งกำร M&A ก็จะมำช่วยเสริมธุรกิจของ Teladoc ท ำให้แพทย์สำมำรถเข้ำถึงข้อมูลสุขภำพของผู้ป่วย
ได้อย่ำงรวดเร็ว ในขณะเดียวกันผู้ป่วยก็สำมำรถติดตำมข้อมูลสุขภำพของตนเองได้ตลอดเวลำ เรียก
ได้ว่ำแพลตฟอร์มกำรพบแพทย์ของ Teladoc จะครบวงจรทั้งกำรพบแพทย์ส ำหรับโรคทั่วไป โรค
เรื้อรัง รวมถึงกำรบ ำบัดและติดตำมสุขภำพของตนเองอย่ำงต่อเนื่อง

ก่อนหน้ำนี้ Teladoc ก็ได้เข้ำซื้อบริษัท InTouch Health ไปเมื่อวันที่ 1 ก.ค. ที่ผ่ำนมำ เพื่อร่วมมือกัน
ผลักดันธุรกิจพบแพทย์ทำงไกลให้เติบโตอย่ำงครบวงจร โดย InTouch Health เป็นบริษัทที่ให้บริกำร
แพลตฟอร์มกำรพบแพทย์ออนไลน์ รวมถึงจ ำหน่ำยอุปกรณ์ เครื่องมือที่เอื้อต่อกำรตรวจรักษำโรค
ทำงไกลอีกด้วย 

ควำมเสี่ยงที่ต้องจับตำ

1.ปัจจุบันบริษัทยังคงขำดทุนอยู่  2.ประชำกรเข้ำถึงแพลตฟอร์มได้ไม่มำกเท่ำที่ควรในอนำคต 3.กระแสเงิน
สดเนื่องจำกมีกำรเข้ำ M&A กับหลำยบริษัทในช่วงที่ผ่ำนมำ  
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Disclaimer 
ข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้ รวบรวมมำจำกแหล่งข้อมูลที่น่ำเชื่อถือ อย่ำงไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่สำมำรถที่จะยืนยันหรือรับรองควำมถูกต้องของข้อมูลเหล่ำนี้ได้ 
ไม่ว่ำประกำรใดๆ บทวิเครำะห์ในเอกสำรนี้ จัดท ำขึ้นโดยอ้ำงอิงหลักเกณฑ์ทำงวิชำกำรเกี่ยวกับหลักกำรวิเครำะห์ และมิได้เป็นกำรชี้น ำ ห รือเสนอแนะให้ซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ 
กำรตัดสินใจซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่ำน ไม่ว่ำจะเกิดจำกกำรอ่ำนบทควำมในเอกสำรนี้หรือไม่ก็ตำม ล้วนเป็นผลจำกกำรใช้วิจำรณญำณของผู้อ่ำน โดยไม่มีส่วน
เกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จ ำกัด ไม่ว่ำกรณีใด
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