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 2Q68 ไม่แย่...ช่วงที่เหลือน่าจะเติบโตมากขึ้น  42.86 3.01 
 

• โมมนตัมกำไร 2Q68 ฉายแววเด่น YoY จากฐานต่ำปีก่อนที่ผู้ปว่ยประกันสังคมกลุ่มโรค
ซับซ้อน ได้ค่าบริการ 7,200 บาท/RW ขณะที่ปีนี้การันตีจ่าย 12,000 บาท และน่าจะ
เติบโต QoQ จากคนไข้ตะวันออกกลางที่มีมาร์จิ้นสูงกลับเข้ามากข้ึนหลังพ้นรอมฏอน 

• ผู้บริหารประเมินรายได้ รพ.ปีนี้โต 8-10% ลดลงจากเดิมที่คาดเติบโตไม่ต่ำ 10%YoY 
ผลจากภาวะเศรษฐกิจและรายได้ต่อบิลเฉลี่ยของผู้ป่วยต่างชาติที่ลดลง  

 
• แม้ผู้บริหารปรับเป้ารายได้ปีนี้ลง แต่ก็ยังสอดคล้องกับประมาณการรายได้ของฝ่ายวิจัย 

เชื่อผลการดำเนินงาน 2H68 เติบโตดีกว่าคร่ึงปีแรกตามปัจจัยด้านฤดูกาล  การเติบโต
มากข้ึนของรายได้ประกันสังคม, ศูนย์การแพทย์เฉพาะทาง  และ รพ.ใหม่ทั้ง 3 แห่ง ที่คาด
ปีนี้จะถึงจุดคุ้มทุน เทียบกบัปีก่อนทีม่ีผลขาดทุนรวมกันเกือบ 200 ล้านบาท  

• ฝ่ายวิจัยปรับประมาณการมาร์จิ้นปีนี้ลงเล็กน้อยจากความรุนแรงของโรคน้อยกว่าคาด 
,คนไขต้ะวันออกกลางที่หันไปใช้บริการ OPD มากข้ึนแทนการนอน รพ. และการเข้ามา
มากข้ึนของคนไข้ CLMV ซ่ึงมีมาร์จิ้นตำ่กว่าชาติอื่นๆ คาดกำไรทั้งปีเติบโต 13%YoY 

 
• ราคาเหมาะสมใหม่อิง DCF อยู่ที่ 19.00 บาท ราคาหุ้นปรับลงมากก่อนหน้าสะท้อน

ความกังวลไปพอสมควรและช่วงที่เหลอืของปีดูไม่แย่เหมือนที่ตลาดกังวลทำให้
ผลตอบแทนการลงทนุมีโอกาสชนะตลาดได ้ ใหน้้ำหนักการลงทุน Outperform  

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 
 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

   
 
 
 
 
 

ที่มา : BCH  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways  Down 
แนวรับ : 10.00/12.30 บาท 
แนวต้าน : 16.00 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

 
ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   
    

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.62 0.63 -2%
2569F 0.68 0.70 -3%

SET ESG Ratings A
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง

จัดทำโดย ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA        หทัยชนก มูลวงศ์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นหลกัทรัพย ์        นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 025917                    เลขทะเบียนนักวเิคราะห์: 064324 
 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 025917 

 

Outperform 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ 1,406 1,282 1,552 1,705 1,860
Norm Profit 1,572 1,374 1,552 1,705 1,860
EPS (บำท) 0.56 0.51 0.62 0.68 0.75
DPS (บำท) 0.35 0.40 0.40 0.40 0.45
PER (เทำ่) 23.6 25.9 21.4 19.5 17.8
Dividend Yield (%) 2.63% 3.01% 3.01% 3.01% 3.38%
PBV (เทำ่) 2.6 2.6 2.5 2.3 2.2
EV/EBITDA 11.2 11.7 10.1 9.2 8.3
ROE (%) 10.3% 9.1% 10.5% 10.9% 11.2%
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แนวโนม้กำไร 2Q68 เดน่ YoY และดดูขีึน้ QoQ  
การประชุมนักวิเคราะห์วานนี้ออกมาในโทนบวก ผู้บริหารยังคงมีมุมมองเชิงงบวกต่อทิศทางผลการดำเนินงาน
ในช่วงที่เหลอืของปีนี้ สนับสนนุจากผู้ป่วยทุกกลุ่มยังมีโอกาสเติบโต โดยเฉพาะกลุ่มผู้ปว่ยประกันสงัคมที่คาดว่าจะ
เติบโตโดดเด่นจากฐานตำ่ในปีกอ่น ผู้ป่วยเงินสดมีปัจจัยสนับสนุนจากการขยายศักยภาพการให้บริการเพิ่มเตมิ
และผู้ป่วยตา่งชาติทีย่ังเติบโตได้ด ี โดยจะมีกลุ่มผู้ปว่ยใหมเ่ข้ามา คือ ผู้ป่วยมลัดีฟส์ที่จะเร่ิมเขา้มาปลาย 2Q68 
สำหรับผลการดำเนินงาน 1Q68 มีกำไร 321 ล้านบาท ทรงตัว YoY จากรายได้ รพ.ทีเ่พิ่มขึน้ 2.1%YoY หลักๆเป็น
การเติบโตจากรายได้ประกันสังคมและกลุ่มคนไขเ้งินสด OPD จากการเข้าใช้บริการศูนย์การแพทยเ์ฉพาะทาง สวน
ทางกับรายได้คนไข้ต่างชาติที่ปรบัตัวลดลง YoY และ QoQ เนื่องจากตรงกับช่วงเทศกาลถือศีลอด (Ramadan) ทำ
ให้คนไข้ตะวันออกกลาง ซึ่งคิดเปน็สัดส่วน 2% ของรายได้ รพ.ชะลอการเข้าใช้บริการ บวกกับช่วง 2 เดือนแรกของป ี
2567 ยังมีรายได้จากคนไข้รัฐสวสัดิการคูเวตเหลืออยู ่ขณะที่ปนีี้มเีพียงคนไข้คูเวตที่จา่ยเงนิเอง  

สำหรับงวด 2Q68 เช่ือว่าจะเห็นกำไรเตบิโตเด่น YoY จากฐานต่ำชว่งเดียวกันปีกอ่น ที่คนไข้ประกนัสงัคมในกลุ่มโรค
ซับซอ้น (RW>2) ถูกปรับลดอตัราค่าบริการจาก 12000 บาท/RW เหลอืเพียง 7200 บาท/RW แต่ในปีนี ้ สนง.
ประกันสังคม การันตีจ่ายค่ารักษาที่ 12,000 บาท/RW หนุนรายได้ประกันสังคมเตบิโตมากขึ้น และรายได้คนไข้ไทย
เงินสด โดยเฉพาะ IPD เตบิโตต่อเนือ่ง YoY จากฝนมาเร็วกว่าทุกปี ทำให้มีการระบาดของโรคเพิ่มขึ้น, การเติบโต
ต่อเนือ่งของศูนย์การแพทย์ใหม่ เช่น ศูนย์เกษมราษฎร์ พลาสติก เซอร์เจอร์ร่ี (KPS) หลังขยายเพิม่อีก 3 แห่ง ใน 
2Q68 นี้ รวมทั้งสิ้นเป็น 5 แห่ง, การเข้ามาของคนไขต้่างชาตอิื่นๆ ทีเ่ร่งตัวขึ้น เช่น ลิเบีย, อเมริกา, บังคลาเทศ และจีน 
(เข้าใช้บริการมากที่รพ. International Vientiane) และคนไข้คูเวตเงินสด ที่เหน็เร่ิมกลับเข้ามาใช้บริการมากข้ึนแม้
เป็นกลุ่มคนไข้ OPD กต็าม รวมถึงคนไข้มัลดีฟส์ที ่BCH เขา้ทำสญัญากับสถานทูต คาดจะเร่ิมเขา้มาใช้บริการคร้ัง
แรกช่วงปลาย 2Q68 นี้ บวกกับไตรมาสนี้ไมม่ีผลกระทบฐานคนไข้รัฐสวัสดิการคูเวต (GOP) เนื่องจากฐานรายได้
จากผู้ป่วยกลุม่นี้หายไปตั้งแต่เดือน มี.ค 67 จึงไม่ส่งผลกระทบในเชิงเปรียบเทียบระหวา่งรายได้งวด 2Q67 และ 
2Q68 หากเทียบกับงวด 1Q68 คาดกำไรปรับตวัดีขึน้ได้ QoQ จากการที่ สนง.ประกันสังคม ปรับเพิม่อตัราจ่ายของ
โรคยาก 2 โรค ( โรคหัวใจ และ โรคหลอดเลอืดสมอง) จาก 1Q68 ที่จ่าย 12,000 บาท/RW เป็น 15,000 บาท/RW 
ตามสัญญา MOU ใหม่ทีเ่ร่ิมในเดือน เม.ย. 68 หนุนรายได้ประกันสังคมดีขึน้, การกลบัเข้าใช้บริการของคนไข้
ตะวันออกกลางซึ่งมีมาร์จ้ินสูง  ชดเชยกลุม่คนไข้ไทยที่คาดทรงตัวถึงย่อตวัเล็กนอ้ย QoQ จากปัจจัยฤดูกาล แม้มี
การกลับมาระบาดของโรค COVID-19  ช่วงเดอืน พ.ค. แตอ่าการของโรคไม่ได้รุนแรง  

คาดการดำเนนิงาน 2H68 เตบิโตดกีวา่ครึ่งปีแรก 
ฝ่ายวิจัยให้นำ้หนักการเติบโตคร่ึงปีหลังมากกว่าคร่ึงปีแรก ตามปัจจัยฤดูกาลที่จะมีคนไข้เข้ามาใช้บริการมากข้ึน 
โดยเฉพาะคนไขต้่างชาตซิึ่งผู้บริหารคาดจะเตบิโตมากถึง 10-15%YoY, การเตบิโตของรายได้ประกันสังคมจาก
ฐานทีต่่ำมากในช่วงเดียวกันของปีก่อนที่มีการจ่ายเงินสำหรับโรคซับซอ้น (RW>2) ช่วงเดือน ก.ค-ธ.ค 67 เพียง 
8,000 บาท/RW ขณะที่ปนีี้ สนง.ประกันสังคม การันตีจ่ายอัตรา 12,000 บาท/RW ตลอดปี โดย สนง. ประกันสังคม 
มีการบริหารจัดการเงินงบประมาณใหม่เพือ่ให้มั่นใจวา่จะมเีงินจ่ายที่อตัรา 12,000 บาท/RW ด้วยการปรับลด
วงเงินด้านอื่นๆ ลง เช่น การทำ MOU  5 โรคยาก ( มะเร็ง โรคหัวใจและหลอดเลอืด โรคหลอดเลือดสมอง โรคนิ่วในไต
หรือถุงน้ำด ีและ กอ้นเนือ้ที่มดลูกหรือรังไข่ ) จะลดลงเหลอืเพียง 2 โรค คือ โรคหัวใจ และโรคหลอดเลอืดสมอง รวมถึง
มีการกำหนดหลักเกณฑ์ในการผ่าตัดกระเพาะโรคอว้นให้ยากข้ึน ซึ่งในประเด็นดังกล่าวฝา่ยวิจัยเช่ือว่าจะเป็น
ผลบวกต่อ BCH เนื่องจาก BCH เน้นรักษาโรคยากในกลุ่มโรคหัวใจเป็นหลัก ส่วนการผ่าตดักระเพาะโรคอ้วน คิด
เป็นสัดสว่นไม่ถึง 0.5% ของรายได้รวม สว่นรายรับการให้บริหารผู้ป่วย 26 โรคเร้ือรัง (RW<2) ก็น่าจะเพิ่มขึน้จากปี
ก่อนเล็กนอ้ยตามคะแนนของโรค รวมถึงการเตบิโตมากข้ึนของศูนย์การแพทย์ต่างๆ, เปิดใช้พืน้ที่ Renovate และผล
การดำเนินงานของทั้ง 3 รพ.ใหม่ ( เกษมราษฎร์ อรัญประเทศ ,เกษมราษฎร์ ปราจีนบุรี และเกษมราษฎร์ เวียงจันทน์)
ที่ปรับตวัดีขึ้นหลังมีการปรับเปลีย่นกลยทุธก์ารบริหาร, เพิม่ศูนย์การให้บริการ โดยผู้บริหารคาดจะรับรู้กำไรเข้า



 

- 3 - 
 

28 May 2025 

มาในบางเดอืน ทำให้ภาพรวมทั้งปีของ 3 รพ. ใหม ่จะขาดทุนลดลงจากปีก่อนหน้าที่มีผลขาดทุนรวมกันเกอืบ 200 
ล้านบาท ทั้งนี้ผู้บริหารไดป้รับเปา้รายได้ รพ.ปนีี้ลงเล็กนอ้ยจากเดิมคาดจะเติบโตไมต่่ำกวา่ 10%YoY เหลือเตบิโต 
8-10%YoY แตย่ังสอดคลอ้งกับฝ่ายทีว่ิจัยที่ประเมนิไว้ก่อนหนา้แบบอนุรักษ์นยิม ทั้งนี้ฝ่ายวิจัยมีการปรับลด
ประมาณการอัตรากำไรลง เนือ่งจากความรุนแรงของของโรคน้อยกว่าคาด และคนไขต้่างชาตติะวันออกกลางที่มี
การพฤติกรรมการเขา้ใช้บริการ จากเดิมทีเ่ข้าใช้บริการเป็นผู้ปว่ยใน (IPD) โดยหันไปมาใช้บริการเป็นผู้ป่วยนอก       
(OPD) มากข้ึน รวมถึงคนไข้กลุม่ CLMV ที่เข้ามามากข้ึน ซึ่งมมีาร์จ้ินต่ำกวา่กลุ่มคนไข้ต่างชาติอืน่ๆ เพือ่สะทอ้น
ปัจจัยกดดันมาร์จ้ินดังกล่าว ฝ่ายวิจัยจึงปรับประมาณการกำไรทั้งปลีงมาอยู่ที ่ 1,552 ล้านบาท เติบโต 
13.0%YoY ส่วนประเด็นคนไข้คูเวตทีย่ังไม่กลบัมาและยังมีหนีค่้ารกัษาพยาบาลคงค้างประมาณ 200 ล้านบาท ทาง 
BCH อยู่ระหว่างทำหนังสอืทวงถามไปยังกระทรวงสาธารณสุขของคูเวต ทั้งนี้หากมีการตั้งสำรองฯ เนื่องจากเป็น
หนี้คงค้างนานกว่า 1 ป ีอาจทำให้เกิด Downside Risk ซึ่งฝ่ายวิจัยยังไม่ได้รวมไว้ในประมาณการ 

ใหน้ำ้หนกัการลงทนุ Overweight  ราคาเหมาะสมใหมท่ี ่19 บาท 
หลังการปรับลดประมาณการ ส่งผลให้ราคาเหมาะสมใหม่อิง DCF ลดลงจาก 21.00 บาท เหลอื 19.00 บาท ซึ่งยังให้ 
Upside 43% โดยราคาหุ้นที่ปรับลงก่อนหนา้ไดส้ะทอ้นความกังวลต่างๆไปพอสมควรแล้ว อีกทั้งผลการดำเนินงาน
ช่วงที่เหลอืของปีไม่ได้แย่เหมอืนอย่างที่ตลาดกังวลกอ่นหนา้ ทำให้ผลตอบแทนจากการลงทุนมีโอกาสชนะตลาดได ้
ฝ่ายวิจัยจึงปรับเพิ่มนำ้หนักการลงทุนขึ้นจาก Neutral เปน็ Outperform  
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การดำเนนิงานดา้น ESG 
มติดิา้นสิง่แวดลอ้ม:  BCH สร้างจิตสำนึกการใช้และอนุรักษ์พลังงาน, สนับสนุนให้ผู้บริหาร-พนักงาน และผู้มาเยอืน
เดินลงบันได 1-2 ช้ันแทนการใช้ลิฟต์โดยสาร, เปลี่ยนอปุกรณ์หลอดไฟช่วยประหยดัพลังงาน, ตดิตั้งระบบ Solar 
Cell บนหลังคาและที่จอดรถรพ.ที่สร้างใหม่ตั้งแต่ปี 2563 เป็นตน้มา จำนวน 8 แห่ง ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของความ
พยายามในการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกทางออ้ม รวมถึงส่งเสริมการใช้พลังงานทดแทนในรูปแบบอื่น เช่น 
ติดตั้งสถานีชาร์จไฟฟ้าสำหรับยานยนต์ EV ตามจุดตา่งๆภายในรพ., แผนการขจัดขยะและของเสียตามแนวคิด 
3Rs 

มติดิา้นสงัคม: BCH ให้ความสำคัญกับการพัฒนาศักยภาพและและดแูลบุคลากรอย่างจริงจัง, สนับสนุนเงินทนุ
เพื่อให้บุคลากรได้รับการฝึกอบรมจากหน่วยงานภายนอก รวมถึงจัดกิจกรรมสร้างความสัมพันธ์ที่ดีในทีท่ำงาน 
เช่น จัดงานเฉลมิฉลองวันตรุษจีน วนัปีใหม่ไทย/วันเกิดผู้บริหาร-พนักงาน เปน็ตน้ และมีการจ้างงานผู้พิการในป ี
2567 รวม 81 คน, ตระหนักถึงความปลอดภัย อาชีวอนามัยและสภาพแวดลอ้มในการทำงานเปน็อย่างดีทำให้ 2 ปี
ล่าสดุที่ผ่านมาไม่มเีหตุการณท์ี่ทำให้พนักงานบาดเจ็บจนถึงข้ันหยดุงาน 

มติดิา้นธรรมาภบิาล: ปฏิบตัิตามหลักบรรษัทภิบาลโดยผู้บริหารตอบรับนโยบายตอ่ต้านทุจริต และจรรยาบรรณ
ธุรกิจครบทุกท่าน คิดเปน็ร้อยละ 100 โดยมีการประเมินคู่ค้าทุกรายคิดเปน็ร้อยละ 100 นอกจากนั้นรพ.เวิลดเ์มดิ
คอลได้ประเมนิความพึงพอใจของผู้ใช้บริการตามหลัก HAPPY ไดร้้อยละ 94.8 และอตัราการกลบัเข้ามาใช้รพ.ซ้ำ
ร้อยละ 97.3 

ESG Comment:  BCH มุ่งมัน่ในการดำเนินธุรกิจเพือ่ความยั่งยืนโดยคำนึงถึงสิ่งแวดลอ้ม สังคม และบรรษัทภิบาล
ควบคู่ไปกับการสร้างผลประกอบการที่แข็งแกร่งและสร้างคุณค่าในระยะยาวส่งผลให้บริษัทได้รับความน่าเช่ือถอื และ
ความไว้วางใจจากการใช้บริการ โดย BCH ได้รบัการจัดอนัดับ SET ESG Rating ระดับ “AA” จากตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทยต่อเนือ่งตดิเปน็ปทีี่ 2 
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28 May 2025 

ผลการดำเนนิงานงวด 1Q68 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 

รายละเอียดการปรับประมาณการ  GROSS MARGIN 

 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
สัดส่วนรายได้แบ่งตามการให้บริการ  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 
 

1. การปรับเปลีย่นนโยบายประกันสังคมหรือถูกปรับลดอัตราจ่ายค่า
รักษาประกันสังคม หากเปลี่ยนแปลงอยา่งมีนยัส่งผลกระทบตอ่การ
ดำเนินงาน  
2. ความเสี่ยงจากการขาดแคลนบุคลากรทางการแพทย์ 
3. ความเสี่ยงจากการขยายรพ.ใหม่ เนือ่งจากมีค่าใช้จ่าย/ตน้ทุน
ช่วงแรกที่เปิดสูงหากเติบโตช้าหรือไมเ่ป็นไปตามคาดทำใหก้ดดันผล
ประกอบการกลุม่  
4.ความเสีย่งจากโรคระบาด/ภัยพิบัติธรรมชาติ เช่น น้ำท่วม 
แผ่นดนิไหว ทำให้คนชะลอเข้าใช้รพ.ช่ัวคราว 

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 
 
 
 
 
 
 
 

Key Data (ลา้นบาท) 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 QoQ (%) YoY (%) 2567 2566 YoY (%)
ยอดขาย 2,849 3,175 3,032 2,844 2,857 3,261 2,763 2,903 5% 2% 11,725 11,729 0%
ก าไรขัน้ตน้ 860 1,077 938 801 744 1,023 630 815 29% 2% 3,199 3,613 -11%
ค่าใชจ้่ายขายและบรหิาร 495 470 392 376 388 417 414 376 -9% 0% 1,595 1,755 -9%
รายไดอ้ืน่ๆ 5 5 6 2 5 1 5 1 -77% -40% 14 18 -25%
ดอกเบีย้จ่าย -24 -30 -13 -11 -13 -15 -15 -15 -2% 35% -55 -95 -43%
ก าไรปกติ 391 498 413 312 369 380 335 322 -4% 3% 1,396 1,572 -11%
ก าไรสทุธ ิ 284 441 427 319 277 453 233 321 38% 1% 1,282 1,406 -9%
EPS 0.11 0.18 0.17 0.13 0.11 0.18 0.09 0.13 38% 1% 0.51 0.56 -9%
Gross Profit Margin (%) 30.2% 33.9% 30.9% 28.1% 26.1% 31.4% 22.8% 28.1% 27.3% 30.8%
SG&A/Sales (%) 17.4% 14.8% 12.9% 13.2% 13.6% 12.8% 15.0% 12.9% 13.6% 15.0%
Net Profit Margin (%) 10.0% 13.9% 14.1% 11.2% 9.7% 13.9% 8.4% 11.1% 10.9% 12.0%
Norm Profit Margin (%) 13.7% 15.7% 13.6% 11.0% 12.9% 11.7% 12.1% 11.1% 11.9% 13.4%
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ  BCH 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

งบก าไรขาดทุน (ล้านบาท) งบกระแสเ งินสด (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขาย 11,915 12,784 13,449 14,306 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน
ต้นทนุขาย 8,527 8,926 9,310 9,861 ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 1,752 2,121 2,313 2,506

ก าไรขัน้ต้น 3,388 3,858 4,139 4,445 รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 1,595 1,699 1,787 1,901 ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 998 1,098 1,198 1,298

ดอกเบีย้จ่าย -55 -58 -58 -58 ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ 0 0 0 0

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0 อืน่ๆ 0 0 0 0

รายได้อืน่ 13 20 20 20 เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 393 -575 -102 -132

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 1,752 2,121 2,313 2,506 กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานสทุธิ 2,677 2,260 2,986 3,210

ภาษีเงนิได้ -346 -424 -463 -501 กระแสเงนิสดจากการลงทนุ
สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 123 144 146 145 เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้ 1 0 0 0

รายการพเิศษอืน่ ๆ -92 0 0 0 เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กี่ยวขอ้ง 80 0 0 0

ก าไรสทุธิ 1,282 1,552 1,705 1,860 เพิม่/ลด จากสนิทรพัยถ์าวร -1,610 -1,500 -1,500 -1,500

ก าไรจากการด าเนนิงาน 1,374 1,552 1,705 1,860 กระแสเงนิสดจากการลงทนุสทุธิ -1,558 -1,482 -1,482 -1,482

Norm EPS 0.55 0.62 0.68 0.75 กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิ
เพิม่/ลด เงนิกู้ -666 0 0 0

การเตบิโตของยอดขาย 0.7% 7.3% 5.2% 6.4% เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมลูค่าหุน้ 0 0 0 0

การเตบิโตของก าไรจากการด าเนนิงาน -12.6% 13.0% 9.8% 9.1% ลด จ่ายปันผล -923 -997 -997 -997

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 28.4% 30.2% 30.8% 31.1% กระแสเงนิสดจากการจดัหาเงนิสทุธิ -1,928 -1,056 -1,056 -1,056

อตัราสว่นก าไรจากการด าเนนิงาน 11.5% 12.1% 12.7% 13.0% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ -838 -278 448 673

งบก าไรขาดทุนรายไตรมาส (ล้านบาท) งบดุล (ล้านบาท)

2Q67 3Q67 4Q67 1Q68  ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
ยอดขาย 2,879 3,284 2,886 2,929 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 1,345 1,067 1,516 2,188

ต้นทนุขาย 2,112 2,238 2,133 2,088 ลกูหนี้การค้า 910 1,268 1,334 1,419

ก าไรขัน้ต้น 767 1,046 753 841 สนิค้าคงเหลอื 331 254 267 284

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร 388 417 414 376 สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 8 6 7 7

ดอกเบีย้จ่าย -13 -15 -15 -15 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 12,317 12,719 13,021 13,223

ค่าใชจ่้ายอืน่ 0 0 0 0 สนิทรพัยร์วม 17,375 17,989 18,885 19,947

รายได้อืน่ 5             1             5             1             เจ้าหนี้การค้า 798 761 800 851

ก าไรสทุธกิ่อนหกัภาษี 372 615 328 445 หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 111 63 67 71

ภาษีเงนิได้ -70 -122 -68 -98 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 631 631 631 631

สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 25 40 27 26 หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ ระยะยาว 266 266 266 266

รายการพเิศษอืน่ ๆ -92 73 -164 0 หนี้สนิรวม 3,348 3,263 3,306 3,361

ก าไรสทุธิ 277 453 233 321 ทนุทีช่ าระแลว้ 2,494 2,494 2,494 2,494

ก าไรจากการด าเนนิงาน 369 380 335 322 สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 645 645 645 645

Norm EPS 0.13 0.15 0.15 0.13 ก าไรสะสม 9,758 10,313 11,021 11,883

สว่นของผู้ถอืหุน้ 12,955 13,510 14,218 15,080

ยอดขาย (QoQ) 0.5% 14.1% -12.1% 1.5%

ก าไรขัน้ต้น (QoQ) -6.7% 36.5% -28.1% 11.8% สว่นของผู้ถอืหุน้รายยอ่ย 1,072 1,216 1,361 1,506

ก าไรจากการด าเนนิงาน (QoQ) 18.3% 3.1% -11.9% -4.0% หนี้สนิและสว่นของผู้ถอืหุน้ 17,375 17,989 18,885 19,947

อัตราส่วนทางการเ งิน สมมติฐานในการท าประมาณการ
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
อตัราสว่นสภาพคล่อง (เทา่) 1.31        1.43        1.61        1.88        รายได้ผู้ป่วยนอก 4,426        4,695        4,981        5,285        

อตัราสว่นสภาพคล่องหมุนเรว็ (เทา่) 1.18        1.32        1.50        1.77        รายได้ผู้ป่วยใน 3,503        3,946        4,270        4,709        

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (เทา่) 12.89       10.00       10.00       10.00       รายได้ผู้ป่วยประกนัสงัคม 3,889        4,037        4,086        4,194        

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (เทา่) 25.77       35.20       34.90       34.75       จ านวนโควต้า (คน) 1,856,225  1,878,500  1,888,500  1,988,500  

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 14.70       16.67       16.67       16.67       ผู้ประกนัตนเฉลีย่ (คน) 1,031,000  1,041,000  1,051,000  1,076,000  

หนี้สนิต่อสว่นผู้ถอืหุน้ 0.24        0.22        0.21        0.20        รายได้ต่อหวัผู้ประกนัตนเฉลีย่ (คน/ปี) 3,807        3,878        3,888        3,898        

Net Gearing net cash net cash net cash net cash Gross margin 27.3% 29.6% 30.2% 30.5%

ผลตอบแทนจากสนิทรพัยเ์ฉลีย่ 7.3% 8.8% 9.2% 9.6% SG&A/Sale 13.6% 13.4% 13.4% 13.4%

ผลตอบแทนจากผู้ถอืหุน้เฉลีย่ 9.2% 10.8% 11.3% 11.6% Effective tax rate 19.8% 20.0% 20.0% 20.0%


