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ก ำไรสุทธิ 4Q/66 ใกล้เคียงคำด; แนวโน้ม 1Q/67 คำดชะลอ 
qoq 

• BH ประกาศก าไร 4Q/66 ที่ 1,720 ล้านบาท ใกล้เคียงเราและตลาดคาด ปรับตัวดีข้ึน 11.3% yoy แต่ย่อตัว 12.0% 
qoq จากปัจจัยฤดูกาล แต่อย่างไรก็ดีหากไม่รวม FX ก าไรปกติจะอยู่ที่ 1,701 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 9.3% yoy แต่
ลดลง 12.7% qoq ตามรายได้รพ.ที่เพ่ิมข้ึน 8.9% yoy แต่ชะลอ 3.3% qoq โดยจากรายได้คนไข้ต่างชาติ +11.9% 
yoy และคนไข้ไทย +2.9% yoy ขณะที่ต้นทนุเพ่ิมข้ึน 6.2% yoy แต่ลดลง 1.2% qoq เป็นผลให้ GPM อยู่ที่ 48.7% 
เพ่ิมข้ึนจาก 4Q/65 ที่ 47.4% แต่ลดลงจาก 3Q/66 ที่ 49.8% หักลบ SG&A ที่เพ่ิมข้ึน 9.0% yoy และ 9.6% qoq 
จากค่าใช้จ่ายพนักงานที่สูงข้ึน หากแม้เทียบ SG&A/Sales ทรงตัว yoy ก็ตาม แต่ขยับข้ึนมาก qoq ที่ 17.6% 

• จ่ายปันผล 3.15 บาท/หุ้น XD 13 มี.ค.
• โมเมนตัมการด าเนินงาน 1Q/67 คาดเติบโต yoy แต่ชะลอเล็กน้อย qoq จากคนไข้ Middle East ที่ปกติมักชะลอ

เข้าใช้บริการช่วง Ramadan ซึ่งในปีนีค้ร่อมเดือน มี.ค. มากกว่าปีก่อน โดยคาดเร่ิม 10 มี.ค. - 9 เม.ย. 67 เทียบกับ
ปีก่อนหน้าตรงกับวันที่ 22 มี.ค. - 21 เม.ย. 66 โดยเบื้องต้นเรายังคงคาดการณ์ก าไรทัง้ปีเดิม

• ราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 250 บาท (อิง DCF) แนะน า “ซื้อเมื่อย่อตัว”

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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Recommendation “Buy on Weakness” Target 250 THB

ที่มา : BH และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

Income Statement ('000) 4Q/23 3Q/23 2Q/23 1Q/23 4Q/22 %qoq %yoy

Sale 6,497            6,720            6,029           6,050         5,968         -3% 9%

Cost of Sale 3,332            3,371            3,041           3,150         3,136         -1% 6%

Gross Profit 3,164            3,349            2,988           2,900         2,831         -6% 12%

SG&A 1,140            1,040            986             1,013         1,046         10% 9%

Operating Profit 2,024            2,309            2,001           1,887         1,785         -12% 13%

EBITDA 2,024            2,581            2,277           2,162         2,069         -22% -2%

Net profit 1,720            1,954            1,748           1,584         1,546         -12% 11%

Gross Profit Margin (%) 49% 50% 50% 48% 47%

EBITDA Margin (%) 31% 38% 38% 36% 35%

Net Profit Margin (%) 26% 29% 29% 26% 26%
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