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คาดก าไรสุทธิ 3Q/69 เติบโตจากฤดูกาลและผู้ป่วยต่างชาติ

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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• คาดก าไรสุทธิ 3Q69 ท่ีราว 2,067 ลบ. (+9.4% QoQ, +1.6% YoY) โดยมีแรงหนุนหลักจากรายได้ค่ารักษาพยาบาลท่ีคาดว่าจะเพ่ิมขึ้นเป็นราว
6,732 ลบ. (+8.0% QoQ, +3.7% YoY) จากปัจจัยฤดูกาลท่ีรายได้ผู้ป่วยตะวันออกกลางมักปรับตัวขึ้นในไตรมาส 3 และรายได้จากผู้ป่วย
กาตาร์ซึ่งเป็นตลาดหลักท่ียังเติบโตต่อเน่ือง (+12.9% YoY ใน 2Q69) ส่วนรายได้กลุ่มอินโดจีนคาดว่าจะเติบโตเร่งตัวขึ้นจากผู้ป่วยเมียนมา
ท่ียังเติบโตสูง (+27.8% YoY ใน 2Q69) และผู้ป่วยบังกลาเทศท่ีทยอยกลับมาหลังปัญหาการออกวีซา่คลี่คลาย นอกจากน้ี รายได้ผู้ป่วย
ต่างชาติกลุ่มอื่นคาดว่าจะเติบโตต่อเน่ืองจากชาวต่างชาติท่ีพ านักในไทยโดยเฉพาะชาวสหรัฐฯที่ใช้สิทธิประกันสุขภาพ ในขณะท่ีรายได้ผู้ป่วย
ไทยคาดว่าจะได้แรงหนุนจากปัจจัยฤดูกาลและโปรแกรมกระตุ้นผู้ป่วยนอกท่ีเริ่มตัง้แต่ต้น 3Q69

• แนวโน้มหลัง 3Q69 คาดว่าจะได้แรงหนุนจากจ านวนผู้ป่วยตะวันออกกลางท่ีฟื้ นตัว หากการเดินทางกลับสู่ภาวะปกติ รวมถึงโอกาสจากการ
ส่งต่อผู้ป่วยรัฐบาล โดย BH มีข้อตกลงรับรองการช าระค่ารักษา (Guarantee of Payment) กับรัฐบาลอริักแล้ว และคาดว่าจะเริ่มรับผู้ป่วย
เม่ือสถานทูตอิรักในไทยเปิดด าเนินการ หลังคณะรัฐมนตรีมีมติเห็นชอบการเปิดสถานทูตอีกครัง้เม่ือ 30 มิ.ย. 69 ในขณะท่ีการส่งต่อผู้ป่วย
จากคูเวตคาดว่าจะกลับมาหลังการคัดเลือกโรงพยาบาลคู่สัญญาใหม่ หาก BH ได้รับคัดเลือก คาดว่าจะเป็นโอกาสฟื้ นรายได้จากตลาดท่ีเคย
สร้างรายได้ราว 1,300 ลบ./ปี ส่วนบังกลาเทศคาดว่าจะได้แรงหนุนจากคลินิกท่ีคาดว่าจะเปิดภายในปลายปี 2569 เพ่ือเพ่ิมการส่งต่อผู้ป่วย
ในขณะท่ีรายได้จากกัมพูชาคาดยังถูกกดดันจากความกังวลต่อข้อพิพาทชายแดน และรายได้ผู้ป่วยไทยคาดยังถูกกดดันจากก าลังซื้อท่ี
อ่อนแอและการเลื่อนผ่าตัดท่ีไม่เร่งด่วน

• คาดเงินปันผลทัง้ปี 69 ท่ี 5.05 บาทต่อหุ้น คิดเป็น Dividend yield ท่ี 2.69% ประเมินราคาเป้าหมายปี ’70 เท่ากับ 217 บาท โดยใช้วิธี DCF 
เป็นหลัก (DCF: WACC 8.1%, Terminal Growth 3.0%) ยังคงค าแนะน าแนะน า “ซื้อ”
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