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 งวด 4Q67 มีก ำไร 4,333 ลบ. +10%YoY +2%QoQ โดยมีรำยได้ 27,828 ลบ. +4%YoY -2%QoQ 
เติบโตหลักจำกกลุ่มผู้ป่วยต่ำงชำติ (สัดส่วน 30%) +10%YoY โดยเฉพำะจำกกลุ่มชำวกำตำร์ +56%  
จีน +34% และอเมริกัน +29% ตำมภำคกำรท่องเท่ียวท่ีเติบโตดี สะท้อนกำรเติบโตของ รพ.ท่ีอยู่ใน 
แหล่งท่องเท่ียว (ภูเก็ต พัทยำ เชียงใหม่ และสมุย) ท่ีเติบโตรำว 10-20% โดยกลุ่มดังกล่ำวมำพร้อมกับ
ควำมยำกและควำมซับซ้อนของโรคท่ีมีค่ำรักษำพยำบำลท่ีสูง สะท้อน %EBITDA ทรงตัวสูง YoY  
และ QoQ ท่ีระดับ 25% นอกจำกนี้ ยังมีค่ำใช้จ่ำยภำษีท่ีปรับลดลงกว่ำ -19%YoY -27%QoQ จำก  
Tax Benefit ของโครงกำรลงทุน Digital Transformation และ Solar roof โดยภำพรวมท้ังปี 67  
มีรำยได้ 103,675 ลบ. +7%YoY และก ำไรสุทธิ 15,987 ลบ. +11%YoY 

 ควำมเห็น เรำมีมุมมองบวกต่อแนวโน้มกำรเติบโตปี 68 โดยช่วงม.ค.-ก.พ.ท่ีผ่ำนมำ ผู้ป่วยต่ำงชำติ 
ยังมีทิศทำงเติบโตดีกว่ำ 10-15% ส่วนผู้ป่วยคนไทยเติบโต 5% สอดคล้องกับเป้ำของ ผบห.ท่ีคำด 
ช่วง 1H68 เติบโตรำว 7-8% และรักษำระดับ %EBITDA ท่ีรำว 24-25% จำกประสิทธิภำพ 
กำรด ำเนินงำน และทยอยปรับค่ำบริกำรสะท้อนต้นทุนท่ีเพิ่มขึ้น ท้ังนี้ Bloomberg Consensus  
คำดก ำไรปี 68 รำว 16,989 ลบ. +6%YoY และรำคำเหมำะสม 33.50 บำท มีอัพไซต์ 47% แนะน ำ "ซื้อ" 

 ส่วนประเด็น Co-Payment ท่ีมีผลกับกรมธรรม์ท่ีซื้อหลังจำกวันท่ี 20 มี.ค.68 ผบห.ไม่มีควำมกังวล
เกี่ยวกับประเด็นดังกล่ำว เนื่องจำกมีสัดส่วนรำยได้เกี่ยวกับกำรป่วยเล็กน้อยท่ัวไป (Simple Diseases) 
เพียง 1-2% ของรำยได้รวม และยังมีทีมท่ีดูแลไม่ให้คนไข้ใช้สิทธิ Overclaim ขณะเดียวกันยังเป็นกำร 
เร่งให้คนซื้อประกันก่อนถึงช่วงเวลำดังกล่ำว จึงท ำให้ฐำนผู้ท ำประกันมีจ ำนวนมำกขึ้น 
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