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1 
Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่ักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งนี้  บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : AAA 
CG Rating :   

 

Year to Dec 66A 67A 68A 69E 70E 
Net Profit (Mb) 558 713 823 865 952 
EPS (Bt.) 0.71 0.91 1.05 1.10 1.21 
EPS Growth (%) -2 28 15 5 10 
P/E (x) 22.6 17.7 15.3 14.6 13.2 
DPS (Bt) 0.30 0.45 0.45 0.49 0.50 
Yield (%) 1.9 2.8 2.8 3.1 3.1 
BVPS (Bt.) 6.5 6.9 7.5 8.1 8.7 
P/BV (x) 2.5 2.3 2.1 2.0 1.8 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,537.12 
Market Cap. Bt 12,581m 
Total Shares 786.3m common share Par Bt 1.00 
Major Shareholders as of May 5, 2029 
คุณหญิง พจมาน ดามาพงศ ์ 37.27% 
บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จ ากัด 3.26% 
กองทุนรวม วายุภักษ์หน่ึง 2.86% 
นาย เสถยีร ภู่ประเสริฐ 1.34% 
นาย ประเสริฐ ไตรรัตน์วรกุล 

CITIBANK NOMINEES 

SINGAPORE PTE LTD-A/C GIC C 

 

1.27% 
% Free Float 58.47% 

 

Source: The Stock Exchange of Thailand 
Price Performance 

  
Source: Bloomberg 
Analyst: Salakbun Wongakaradeth, CISA 

02-687-7287 
Salakbun@globlex.co.th 

ปัจจัยเส่ียง 
1. จ ำนวนนกัท่องเที่ยวที่ลดลง หรือมำตรกำรปิดประเทศเนื่องจำก

สถำนกำรณ์ทีไ่ม่ปกติ 
2. กำรขำดแคลนบคุลำกรทำงกำรแพทย์ 
3. กำรแข่งขนัภำยในอตุสำหกรรมโรงพยำบำลเอกชน  

แนวโนม้ 2Q69 ฟ้ืนเติบโตเล็กน้อย YoY QoQ 
คาดก าไรทัง้ปี 69 คงเติบโต 5% 

 

 1Q69 ก าไร 185 ลบ. -8%YoY -15%QoQ ทิศทางเดียวกับที่คาด 
 แนวโน้ม 2Q69 ฟื้นเติบโตเล็กน้อย YoY และ QoQ จากกลุ่มตะวันออก

กลางที่ฟื้นเติบโตหลังผ่านพ้นเดือนรอมฎอน 
 ปรับคาดการณ์ก าไรปี 69 ลดลง 7% สู่ 865 ลบ. +5%YoY 
 คงค าแนะน า “ซ้ือ” แต่ปรับราคาเหมาะสมลดลงสู่ 22.00 บาท 
Investment Highlight 
1Q69 ก าไร 185 ลบ. -8%YoY -15%QoQ เป็นไปในทิศทางเดียวกับที่คาด 

งวด 1Q69 มีก าไร 185 ลบ. -8%YoY -15%QoQ เป็นไปในทิศทาง
เดียวกับที่เราคาด โดยมีรายได้จากกิจการโรงพยาบาล 1,284 ลบ. +4%YoY  
-8%QoQ ซึ่งยังคงเติบโต YoY จากผู้ป่วยต่างชาติ (สัดส่วน 26%) ที่เติบโตดี 10% 
จากฐานผู้ป่วยตะวันออกกลางที่ทยอยสูงขึ้นต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม รายได้อ่อนตัว
ลง QoQ จากการเข้าสู่เดือนรอมฎอนในช่วงเดือน ก.พ. - มี.ค.69 รวมทั้งความ
ขัดแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ที่มีความรุนแรงสูงในช่วงเดือนมี.ค. ท าให้ลูกค้าบางส่วน
ชะลอการเดินทางเข้ามารักษา ขณะที่ %EBITDA ปรับลดลงสู่ 23.6% (1Q68 = 
25.2%, 4Q68 = 24.2%) จากการเตรียมบุคลากรเพื่อรองรับการเติบโต ค่าใช้จ่าย
การตลาดเพื่อขยายฐานลูกค้า และการเพิ่มสินค้าคงคลังส าหรับเวชภัณฑ์บาง
รายการเพื่อป้องกันสินค้าขาดแคลน 
แนวโน้ม 2Q69 ฟื้นเติบโตเล็กน้อย YoY และ QoQ จากกลุ่มตะวันออกกลาง
ที่ฟื้นเติบโตหลังผ่านพ้นเดือนรอมฎอน 

คาดผลประกอบการ 2Q69 มีแนวโน้มฟื้นเติบโตเล็กน้อยทั้ง YoY และ QoQ 
แม้ได้รับผลกระทบจากสงครามระหว่างสหรัฐ-อิหร่าน และท าให้เดินทางเข้ามารับ
การรักษายากขึ้น อย่างไรก็ตาม เบื้องต้นเดือน เม.ย. - พ.ค.ที่ผ่านมา กลุ่มผู้ป่วย
ตะวันออกกลางพลิกเติบโตหลังผ่านพ้นช่วงเดือนรอมฎอน และผู้ป่วยบางส่วนยัง
สามารถ Fly-in เข้ามารับการรักษาได้ ขณะเดียวกันผู้ป่วยต่างชาติกลุ่มอื่นๆ ยังมี
โมเมนตัมเติบโตต่อเนื่อง โดยเฉพาะชาวเมยีนมา ประกอบกับการปรับกลยุทธข์ยาย
ตลาดไปยังประเทศอินโดนีเซีย และออสเตรเลีย ช่วยชดเชยกลุ่มผู้ป่วยจีน และ
กัมพชูาที่ชะลอลง ขณะที่กลุ่มผู้ป่วยคนไทยยังมีแนวโน้มทรงตัวจากภาวะเศรษฐกิจ
ที่ชะลอตัว และความเข้มงวดของบริษัทประกัน อย่างไรก็ตาม บริษัทพยายาม
น าเสนอแพ็กเกจและให้ส่วนลดต่างๆ มากขึ้น เพื่อกระตุ้นกลุ่มลูกค้าดังกล่าว  
ปรับคาดการณ์ก าไรปี 69 ลดลง 7% สู่ 865 ลบ. +5%YoY 

เราปรับคาดการณ์รายได้และก าไรปี 69 ลดลง 7% สู่ 5,538 ลบ. +5%YoY 
และ 865 ลบ. +5%YoY ตามล าดับ ใกล้เคียงกับกรอบเป้าหมายใหม่ของบริษัทที่
ปรับคาดการณ์รายได้ปีนี้เติบโตลดลงสู่ 3-5% จากเดิมคาดเติบโตมากกว่า 10% 
ประกอบกับเราปรับลดจากประมาณการเดิมที่ยังไม่ได้สะท้อนถึงผลกระทบเชิงลบ
จากสถานการณ์ความตึงเครียดในตะวันออกกลาง โดยแม้ยังเห็นโมเมนตัมเชิงบวก
จากกลุ่มผู้ป่วยตะวันออกกลาง แต่การเดินทางเข้ามารับบริการรักษามีความ
ยากล าบากมากขึ้น อย่างไรก็ตาม แนวโน้มกลุ่มผู้ป่วยต่างชาติยังคงเติบโตจากกลุ่ม
อื่นๆ ทดแทน อาทิ เมียนมา อินโดนีเซีย และออสเตรเลีย ขณะที่งบประมาณการ
ลงทุนในปีนี้ (CAPEX Plan) อยู่ที่ราว 600 ลบ. ปรับลดลงจากเดิมที่ 700 ลบ. จาก
เครื่องมือและอุปกรณ์บางรายการที่ถูกลง ขณะที่งบลงทุนหลักราว 200 ลบ. 
ส าหรับการสร้างหอพักพยาบาล ส่วนที่เหลือจะเป็นการปรับปรุงวอร์ด ICU 
(Intensive Care Unit : หอผู้ป่วยวิกฤต) - CCU (Cardiac Care Unit : หอผู้ป่วย
วิกฤตโรคหัวใจ) และเครื่องมือทางการแพทย์ 

http://www.cgthailand.org/
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2 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่ักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

คงค าแนะน า “ซ้ือ” แต่ปรับราคาเหมาะสมลดลงสู่ 22.00 บาท (เดิม 26.70 บาท) 

เราปรับราคาเหมาะสม PR9 ปี 69 ลดลงสู่ 22.00 บาท (จากเดิม 26.70 
บาท) โดยปรับระดับ Prospective PE ลดลงสู่ 20x (จากเดิม 22.5x) ณ ระดับ  
-1.5SD ของค่าเฉล่ีย 5 ปี ซึ่งยังต่ ากว่าค่าเฉล่ียในอดีตของกลุ่มโรงพยาบาลซึ่งอยู่ที่
ระดับ 35.4x นอกจากนี้ เราปรับคาดการณ์ก าไรสุทธิต่อหุ้นปี 69 ลดลงสู่ 1.10 
บาท/หุ้น จากเดิม 1.19 บาท/หุ้น ค านวณเป็นราคาเหมาะสมใหม่ที่ 22.0 บาท 
(จากเดิมที่ 26.7 บาท) โดยราคาหุ้นยังคงมีอัพไซด์จากราคาเป้าหมาย 37% 
นอกจากนี้ ตั้งแต่ปลายเดือนก.พ.ที่เริ่มเกิดสงครามในตะวันออกกลาง ท าให้ราคา
หุ้นปรับตัวลงกว่า 25% (ปลายเดือน ก.พ. - ปัจจุบัน) ซึ่งสะท้อนปัจจัยเชิงลบไป
แล้ว ท าให้มี Downside จ ากัด คงค าแนะน า “ซื้อ” 

 

Figure1: Performance and Forecast 

 

 Figure2: Inter Revenue – 1Q69 
 

 
 Source: Company 

(THB mn) 1Q68 4Q68 1Q69 %YoY %QoQ 2568 %YoY 2569F %YoY 2570F %YoY
Sales 1,239 1,397 1,284 4% -8% 5,277 14% 5,538 5% 5,935 7%
COGS 785 884 831 6% -6% 3,346 10% 3,517 5% 3,754 7%
Gross Profit 454 513 453 0% -12% 1,930 21% 2,021 5% 2,181 8%
Other Revenues 26 24 28 7% 15% 116 6% 125 8% 137 10%
Selling & admin exp. 227 267 249 9% -7% 1,032 23% 1,065 3% 1,126 6%
EBIT 253 270 232 -8% -14% 1,014 18% 1,082 7% 1,192 10%
Interest exp. 0 0 0 251% 2% 1 55% 1 31% 1 30%
EBT 253 269 231 -8% -14% 1,013 18% 1,081 7% 1,190 10%
Taxes 52 52 47 -10% -11% 191 28% 216 13% 238 10%
Net Profit 200 217 185 -8% -15% 823 15% 865 5% 952 10%

%EBITDA 25.2% 24.2% 23.6% 24.8% 25.5% 26.3%
%GPM 36.7% 36.7% 35.3% 36.6% 36.5% 36.8%
%SG&A 18.0% 18.8% 19.0% 19.1% 18.8% 18.6%
%NPM 15.8% 15.3% 14.1% 15.3% 15.3% 15.7%

Source: Company and GloblexCalculated
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3 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่ักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

Figure3: รายได้จากกิจการโรงพยาบาล 
 Figure4: สัดสว่นรายได้ Thai และ International 

 

 

 
Source: Company, GloblexResearch  Source: Company, GloblexResearch 

Figure5: สัดสว่นรายได้แยกตามประเภทการช าระเงิน 
 Figure6: จ านวนเตียงและอตัราการครองเตียง 

 

 

 
Source: Company, GloblexResearch  Source: Company, GloblexResearch 

Figure7: ปริมาณผู้ป่วย OPD และอัตราค่ารักษาต่อครั้ง 
 Figure8: จ านวนผู้ปว่ยในเฉลีย่ต่อวนัและอตัราค่ารักษาต่อคืน 

 

 

 
Source: Company, GloblexResearch  Source: Company, GloblexResearch 
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4 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่ักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

Figure9: EBITDA, %EBITDA, %GPM และ %SG&A  Figure10: ก าไรสุทธิ และ %NPM 

 

 

 
Source: Company, GloblexResearch  Source: Company, GloblexResearch  

การด าเนินการด้าน ESG 
 

มิติสิ่งแวดล้อม 
(Environment : E) 

การจัดการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ 
1) 1) ลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกด้วยพลังงานสะอาด (เช่น Solar Rooftop) 2) ปรับปรุงประสิทธิภาพการใช้พลังงาน (Energy Management) 3) 

สนับสนุนแนวทาง/นโยบาย GHG Reduction ในโรงพยาบาล และ 4) ติดตามการปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิ (Scope 1, 2 และ 3) 
การประหยัดพลังงาน 
1) ใช้เทคโนโลยี Smart Energy Management บริหารพลังงานในอาคารโรงพยาบาล 2) ปรับตั้งค่าเครื่องมือแพทย์ให้ท างานในโหมดประหยดั
พลังงาน 3) ใช้พลังงานทดแทน (เช่น โซลาร์เซลล์) และ 4) รณรงค์ให้พนักงานมีส่วนร่วมในการประหยดัพลังงาน 
การบริหารจัดการน้ า 
1) ใช้ระบบบ าบดัน้ าเสียและน าน้ ากลบัมาใช้ใหม่ (Water Recycling & Reuse) เพ่ือลดการใช้น้ าประปา 2) จัดอบรมการใช้น้ าอย่างมี
ประสิทธิภาพส่งเสริมโครงการอนุรักษ์น้ าภายในโรงพยาบาล 
การจัดการของเสีย 
1) แยกและจัดการของเสียตามประเภทอย่างมีประสิทธิภาพ 2) จัดการของเสียติดเช้ือให้ปลอดภัยตามมาตรฐาน JCI 3) ประยุกต์ใช้แนวทาง 
Circular Economy ในการคัดแยกของเสียและรีไซเคิล 

มิติสังคม  
(Social : S) 

การมีส่วนร่วมพัฒนาคุณภาพชีวิตที่ดีของคนในสังคม 
1) จัดโครงการตรวจสุขภาพในชุมชน “ไม่คิดค่าใช้จ่าย” 2) จัดโครงการให้ความรู้ดูแลสขุภาพร่วมกับโรงพยาบาลพันธมิตร และ 3) พัฒนาระบบ 
Telemedicine ส าหรบัผู้ปว่ย 
การเคารพสิทธิมนุษยชนและการปฎิบัติด้านแรงงาน 
1) ปฏิบัติตามมาตรฐานแรงงานสากล 2) จัดท าคู่มือปฏิบัติตามกฎหมายแรงงาน 3) ตั้งช่องทางร้องเรียน (Whistleblowing Channel) และ  
4) ตรวจสอบพันธมิตรทางธุรกิจให้เป็นไปตามหลักสิทธิมนุษยชน 
การพัฒนาศักยภาพและการรักษาบุคลากร 
1) จัดอบรมและพัฒนาทักษะบุคลากร 2) สร้างสวัสดิการและ Career Path ที่ชัดเจน และ 3) ก าหนด Incentive ตามความเหมาะสม 
การรับผิดชอบต่อผู้รับบริการ 
1) พัฒนาคุณภาพบริการตามมาตรฐาน JCI 2) พัฒนาระบบรักษาความปลอดภัยข้อมูล (Cybersecurity) 3) สร้างช่องทางรับ Feedback จาก
ผู้ป่วย และ 4) น าเทคโนโลยี เช่น Telemedicine มาช่วยเพ่ิมประสิทธิภาพการรักษา 

มิติธรรมาภิบาล 
(Governance : G) 

การพัฒนานวัตกรรมเทคโนโลยีและความร่วมมือ 
1) ลงทุนอุปกรณ์เครื่องมือแพทย์เทคโนโลยีใหม่ และใช้ AI เพ่ือยกระดับคุณภาพการรักษา 2) ต่อยอด Smart Hospital จากโครงการ Smart 
Checkup 3) พัฒนา 9 CARE Platform และ 9 CARE Shop และ 4) ขยายความร่วมมือกับพันธมิตรทางการแพทย์ระดับสากล 
การบริหารจัดการห่วงโซ่อุปทาน 
1) ส่งเสริมการจัดซื้อจากผู้ผลิตทีป่ฏิบตัิตามมาตรฐาน ESG / JCI 2) จัดท า Supplier Code of Conduct และ 3) ใช้ระบบประเมิน Supplier ตาม
หลัก ESG 
การก ากับดูแลกิจการที่ดี 
1) น าหลักการ ESG และกฎระเบียบ JCI มาปฏิบัติใช้ พร้อมจัดท านโยบายทีช่ัดเจน 2) สร้างวัฒนธรรมองค์กรที่ยึดหลักจริยธรรมและ 
ธรรมาภิบาล (Good Governance) และ 3) อบรมและรณรงค์ต่อต้านทุจริตคอร์รัปชัน 
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5 Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่ักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็น
ใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้ การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ 
(Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนั้น ผล
ส ารวจที่แสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความ
คืบหน้าการปอ้งกันการมีส่วนที่เกี่ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าวหรือเม่ือข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

 

Balance Sheet (Btm) 66A 67A 68A 69E 70E

Cash 1,751 395 661 777 723

Receivables 290 343 595 625 669

Inventories 48 57 65 68 73

other current assets 162 1,863 2,042 2,021 2,222

Current assets 2,251 2,658 3,363 3,491 3,688

Non-current assets 3,659 3,742 3,665 4,074 4,457

Total assets 5,910 6,399 7,027 7,565 8,145

Current liabilities 632 758 880 928 994

Long-term liabilities 198 203 272 283 299

Total liabilities 830 961 1,152 1,211 1,293

Paid-up, prem share & others 2,721 2,721 2,721 2,721 2,721

Retained earnings 2,359 2,718 3,155 3,633 4,131

Equity 5,080 5,439 5,876 6,354 6,852

P&L (Btm) 66A 67A 68A 69E 70E

Sales 4,202 4,635 5,277 5,538 5,935

Cost of sales 2,820 3,045 3,346 3,517 3,754

Gross profits 1,382 1,590 1,930 2,021 2,181

Other Revenues 81 110 116 125 137

Selling & admin exp. 774 837 1,032 1,065 1,126

Other Expenses 0 0 0 0 0

EBIT 689 863 1,014 1,082 1,192

Interest exp. 1 0 1 1 1

EBT 689 862 1,013 1,081 1,190

Taxes 131 149 191 216 238

Net Profit 558 713 823 865 952

EBITDA 988 1,169 1,327 1,426 1,579

EPS (Bt) 0.71 0.91 1.05 1.10 1.21

Cashflow projection (Btm) 66A 67A 68A 69E 70E

EBIT(1-t) 558 713 823 865 953

Dep. & Amortization 299 306 313 345 387

Change in net working capital -22 64 -179 4 2

Capital expenditure -307 -249 -530 -720 -742

Firm free cashflow 528 835 427 494 601

Financial Ratios 66A 67A 68A 69E 70E

Gross profit margin 32.9% 34.3% 36.6% 36.5% 36.8%

Net profit margin 13.0% 15.0% 15.3% 15.3% 15.7%

Current ratio (x) 3.6           3.5           3.8           3.8           3.7            

Times interest earned (x) 1,082       1,754       1,327       1,082       917           

Debt to Equity (x) 0.2           0.2           0.2           0.2           0.2            

ROA 10% 12% 12% 12% 12%

ROE 11% 14% 15% 14% 14%

Trends (%) 66A 67A 68A 69E 70E

Sales growth 2% 10% 14% 5% 7%

Expense growth 4% 8% 13% 5% 7%

EBIT growth -2% 25% 18% 7% 10%

Net Profit -2% 28% 15% 5% 10%

EBITDA -1% 18% 14% 7% 11%

EPS  -2% 28% 15% 5% 10%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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