
 

 

 

 

ฝ่ายวิจัยมีมุมมองเป็นกลางต่อการประชุมนักวิเคราะห์ โดยมองว่าอัตราการเติบโต
ของผลการดำเนินงานในช่วง 3 ปีข้างหน้าจะกลับมาอยู่ในในระดับปกติเทียบเท่ากับ
ช่วงก่อนสถานการณ์โควิด ผลการดำเนินงานในงวด 1Q67 มีแนวโน้มปรับตัว
ลดลง QoQ จากผลกระทบของเทศกาลรอมฎอนที่มาเร็วกว่าทุกปี แต่ยังคงเติบโต
ได้ YoY 

ผลการดำเนินงานปี 2567 ยังเติบโตได้ต่อเนื่องจากการขยายศูนย์ส่งต่อผู้ป่วยไป
ยังตลาดใหม่ ขณะที่การเปิดโรงพยาบาลใหม่ที่ภูเก็ตจะมีความสำคัญการเติบโต
ระยะถัดไป ฝ่ายวิจัยประเมินผลการดำเนินงานเติบโตเฉลี่ย 9% ต่อป ี ในป ี                 
2567-2570 ประเมินราคาเหมาะสมอยู่ที่ 304 บาท อิงวิธี DCF แนะนำ 
OUTPERFORM 
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Uptrend 
แนวรับ : 212  บาท 
แนวต้าน : 249 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

สิน้สุด 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F

ก ำไรสทุธ ิ 4,938 7,006 8,092 8,858 9,662

Norm Profit 4,938 7,006 8,092 8,858 9,662

EPS (บำท) 6.21 8.81 10.18 11.14 12.15

DPS (บำท) 3.50 4.50 5.00 5.50 5.50

Norm PER (เท่ำ) 39.3 27.7 24.0 21.9 20.1

Dividend Yield (%) 1.4% 1.8% 2.0% 2.3% 2.3%

BVS (บำท) 25.17 30.32 35.22 40.66 46.72

PBV (เท่ำ) 9.70 8.05 6.93 6.00 5.22

EV/EBITDA 26.8 19.7 18.7 16.6 14.8

ROE (%) 26.3% 31.8% 31.1% 29.4% 27.8%

ผู้ป่วยต่างชาติยังขยายตัวต่อ 4 มีนาคม 2567 

BH 
Outperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 222 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 304 
Upside (%) 36.9 
Dividend yield (%) 2.0 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

ANALYST MEETING 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน และทางเทคนิค 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 

อานุภาพ ศรัณยูประสิทธิ ์
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 
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รายได้ผู้ป่วยต่างชาติยังเติบโตได้ระดับ Double digit 

ฝ่ายวิจัยมีมุมมองเป็นกลางต่อการประชุมในรอบนี้ BH ชี้แจงผลประกอบการในปี 
2566 ว่าการเพิ่มขึ้นของกำไรมาจากจำนวนผู้ป่วยโรคยากและซับซ้อนที่เพิ่มขึ้น
เป็นสำคัญ รายได้ผู้ป่วยต่างชาติเติบโต 31.9%YoY โดยหลักเป็นการเพ่ิมขึ้นของ
รายได้ผู้ป่วยตะวันออกกลาง 51.7%YoY และรายได้ผู้ป่วยอินโดไชน่า 5.8%YoY 
ในส่วนของรายได้จากผู้ป่วยจีนเห็นพัฒนาการที่ดีขึ้น ป ี 2566 BH มีรายได้จาก
ผู้ป่วยจีนอยู่ที่ 631 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 22%YoY แต่หากพิจารณารายได้จากผู้ป่วย
ต่างชาติที่ลดลง พบว่ารายได้จากผู้ป่วยชาวคูเวตลดลง 1.9%YoY เนื่องจากมี
การทบทวนโควต้าที่ส่งผู้ป่วยเดินทางมารักษาในต่างประเทศ ปัจจุบันรายได้
ผู้ป่วยคูเวตอยู่ที่ 5-6% ของรายได้รวม โดยฝ่ายวิจัยคาดว่าเป็นเพียงผลกระทบ
แค่ช่ัวคราว เพราะคูเวตจะมีการทบทวนรายชื่อโรงพยาบาลที่รับผู้ป่วยทุก 2-3 ป ี
และจะสิ้นสุดในช่วงหลังเทศกาลรอมฎอน อีกทั้ง BH เป็นโรงพยาบาลที่มีชื่อเสียงใน
การรักษาโรคยากซับซ้อน จงึเช่ือว่า BH จะสามารถติดอยู่ในรายชื่อโรงพยาบาล
เป้าหมาย สำหรับรายได้ผู้ป่วยชาวไทยเติบโต 11.4%YoY ตามความต้องการ
รักษาโรคยากและซับซ้อนที่เพิม่ขึ้น  

 

 

 

 

ที่มา: BH 

10 อันดับการเติบโตของรายได้ต่างชาติ 

งง 

การเตบิโตของรายได้ผู้ป่วยตา่งชาต ิ

งง 

ที่มา: BH 
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อีกหนึ่งปัจจัยที่ขับเคลื่อนการเติบโตในปี 2566 คือ รายได้จากกลุ่มผู้ป่วยประกัน 
เนื่องจากผู้คนเริ่มหันมาทำประกันมากขึ้นจากความกังวลในเรื่องของสุขภาพ      
ทำให้ BH หันมาเน้นผู้ป่วยกลุ่มนี้ โดยในช่วงปีที่ผ่านมาได้ทำการเซ็นสัญญาไป
ราว 60 สัญญา มีพันธมิตรทั้งภายในประเทศและต่างประเทศ ปัจจุบันสัดส่วน
รายได้จากลูกค้าประกันอยู่ที่ 18.8% โดยมีอัตราการเติบโต 41%YoY Net profit 
margin เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 22.8% ในปี 2566 เทียบกับป ี2562 ที่ 18.1% ฝ่ายวิจัย
เชื่อว่าการเติบโตของลูกค้ากลุ่มประกันจะขยายตัวได้ต่อเนื่องตามการเพ่ิมขึ้นของ
นักท่องเที่ยวชาวต่างชาติ โดยกลยุทธ์ในปี 2567 BH ยังคงขยายพันธมิตรทั้งใน
ประเทศและนอกประเทศ มุ่งเน้นในการรักษาโรคยากซับซ้อนและวิกฤต รวมถึงจัด
กิจกรรมเพื่อรักษาความสัมพันธ์กับพันธมิตรเดิม 

  

ปี 2567 ภาพการเติบโตยังชัด 

ผลการดำเนินงานในช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา เติบโตอย่างแข็งแกร่งจากอุปสงค์คงค้าง
ของกลุ่มผู้ป่วยต่างชาติที่ต้องการเดินทางมารักษา ฝ่ายวิจัยเชื่อว่าการเติบโต
ในช่วง 3 ปีข ้างหน้า BH จะกลับมาเติบโตในระดับปกติเทียบเท่าก่อนช่วง
สถานการณ์โควิดตามการฟื้นตัวของนักท่องเที่ยวชาวต่างชาติ โดยเฉพาะผู้ป่วย
ชาวจีนที่ได้รับประโยชน์จากมาตรการฟรีวีซ่าถาวร และความต้องการรักษาโรค
ยากซับซ้อนเพิ่มขึ้น นอกจากนั้นการขยายศูนย์ส่งต่อผู้ป่วยไปยังตลาดใหม่ที่
มีศัพยภาพยังช่วยเพิ่มฐานคนไข้ที่จะเข้ามารักษาในศูนย์การแพทย์เฉพาะทางมาก
ขึ้นด้วย โดย BH ได้ขยายไปยังประเทศต่างๆ อาทิ เอธิโอเปีย ยูกันดา ออสเตรเลีย

อัตราการทำกำไรของกลุ่มลูกคา้ประกนั 

งง 

ที่มา: BH ที่มา: BH 

การเตบิโตของรายได้ลูกค้าประกันแบง่ตามหมวด 

งง 
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อินโดนีเซีย จีน และซาอุดิอาระเบีย สัดส่วนรายได้ของศูนย์ส่งต่อผู้ป่วยเมื่อเทียบ
รายได้กิจการโรงพยาบาลเติบโตอย่างรวดเร็ว โดยเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 20.5 % ในปี 
2566 เทียบกับปี 2562 ที่ 15% ส่งผลให้ BH มีแผนขยายศูนย์ส่งต่อผู้ป่วยให้ครบ 
125 แห่ง ในปี 2567 จากเดิมที่มีอยู่ 83 แห่ง ในปี 2566 

สำหรับแผนการลงทุนในโครงการสุขุมวิทซอย 1 หลังจากที่สร้างอาคารจอดรถ
แล้วเสร็จในปี 2563 จะเริ่มทำการก่อสร้าง 2 อาคารที่เหลือ เพื่อเปิดให้บริการศูนย์ 
Advanced Diagnostic Center และเพิ่มจำนวนเตียงอีก 59 เตียง คาดว่าจะเปิด
ให้บริการในปี 2568 โดยประเมินจำนวนเตียงในปี 2567 จะอยู่ที่ 519 เตียง และปี 
2568 ที่ 578 เตียง ในส่วนของโรงพยาบาลใหม่ที่ภูเก็ตปัจจุบันได้มีการออกแบบ
และอยู่ในขั้นตอนของการประเมินผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อม ในขั้นตอนนี้คาดว่าจะ
แล้วเสร็จภายในระยะเวลา 6 เดือน และจะเริ่มก่อสร้างในเดือน พ.ย. 67 คาดว่าจะ
พร้อมเปิดให้บริการในงวด 2Q69 

ในส่วนของแนวโน้มผลประกอบการในงวด 1Q67 ฝ่ายวิจัยคาดว่ากำไรจะปรับตัว
ลดลงเมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนหน้าจากผลกระทบของเทศกาลรอมฎอนที่มาเร็ว
กว่าปีก่อน ส่งผลให้ผู้ป่วยชาวตะวันออกกลางเลื่อนการรักษาออกไปในช่วงเวลา
ดังกล่าว โดยคาดว่าจะเริ่มขึ้นตั้งแต่วันที่ 10 มี.ค. – 9 เม.ย. 67 ทำให้ปีนี้ไตรมาส 1 
จะได้รับผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญ โดยมีจำนวนวันรอมฎอนราว 20 วัน ที่อยู่ใน
งวด 1Q67 ทั้งนี้ผู้บริหารได้ให้ Guidance ว่ารายได้จะเติบโตได้ระดับ Single digit 
อย่างไรก็ตามฝ่ายวิจัยคาดว่าผลการดำเนินงานจะสามารถเติบโตเมื่อเทียบกับ
ช่วงเดียวกันของปีก่อน จากการกลับมาใช้บริการของผู้ป่วยต่างชาติในกลุ่มอื่นๆ 
โดยเฉพาะจีนที่เห็นพัฒนาการที่ดีขึ ้น และได้รับประโยชน์จากมาตรการฟรีวีซ่า
ถาวร ไทย-จีน ที่จะบังคับใช้ในเดือน มี.ค. 2567  

คงประมาณการเดิม ให้คำแนะนำ OUTPERFORM 

ฝ่ายวิจัยประมาณการกำไรปี 2567 อยู่ที่ 8,092 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 15%YoY โดย
คาดว่ากำไรจะเติบโตเฉลี่ย 9% ต่อป ี ในป ี2567-2570 โดย BH มีสัดส่วนรายได้
ผู้ป่วยชาวต่างชาติ และอัตราการทำกำไรสูงที่สุดในกลุ่ม สถานะทางการเงินที่
แข็งแกร่ง ประเมินราคาเหมาะสมอยู่ที่ 304 บาท อิงวิธี DCF ให้น้ำหนักการลงทุน 
OUTPERFORM 
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

งง 

ประเด็นความเส่ียง 

งง 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
 
 
 

 

Key Data (ลา้นบาท) 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 QoQ (%) YoY (%) 2565 2566 YoY (%)

รำยไดก้จิกำรโรงพยำบำล 4,903 5,673 5,968 6,050 6,029 6,720 6,497 -3.3% 8.9% 20,646 25,296 22.5%

ตน้ทนุขำยและบรกิำร  -2,640 -2,930 -3,136 -3,150 -3,041 -3,371 -3,332 -1.2% 6.2% -11,099 -12,895 16.2%

ก ำไรขัน้ตน้ 2,263 2,743 2,831 2,900 2,988 3,349 3,164 -5.5% 11.8% 9,546 12,401 30%

คำ่ใชจ้ำ่ยขำยและบรหิำร -887 -999 -1,046 -1,013 -986 -1,040 -1,140 9.6% 9.0% -3,798 -4,180 10%

รำยไดอ้ืน่ๆ 15 12 8 25 35 44 65 47.2% 716.2% 46 169 268%

ดอกเบีย้จำ่ย -1 -1 -1 0 0 0 -1 241.7% 95.3% -4 -2 -33%

ก ำไรปกติ 1,166 1,501 1,546 1,583 1,748 1,954 1,721 -12.0% 11.3% 4,938 7,006 42%

ก ำไรสทุธ ิ 1,166 1,501 1,546 1,583 1,748 1,954 1,721 -12.0% 11.3% 4,938 7,006 41.9%

EPS 1.47 1.89 1.94 1.99 2.20 2.46 2.16 -12.0% 11.3% 6 9 41.9%

Gross Profit Margin (%) 46.2% 48.4% 47.4% 47.9% 49.6% 49.8% 48.7% 46.2% 49.0%

SG&A/Sales (%) 18.1% 17.6% 17.5% 16.8% 16.4% 15.5% 17.6% 18.4% 16.5%

Norm Profit Margin (%) 23.8% 26.5% 25.9% 26.2% 29.0% 29.1% 26.5% 23.9% 27.7%

โครสร้างรายได้แบ่งตามประเภทการให้บริการ 

งง 

โครสร้างรายได้แบ่งตามสัญชาติ 

งง 

คาดการณ์กำไรปี 2567-2570 

งง 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
 
 
 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
 
 
 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
 
 
 

 
1. ความเสี่ยงจากการลดลงของผู้ป่วยไม่สามารถเดิน
ทางเข้ามาได้จะส่งผลกระทบตอ่รายได้ธุรกิจโรงพยาบาล
อย่างมนีัยสำคัญ                                                                                                        
2. ความเสี่ยงจากการขาดแคลนบุคลากรทางการแพทย์ BH 
เป็น โรงพยาบาลที่มุ่งเนน้การรักษาโรคซับซอ้น ซึ่งต้องการ
แพทยท์ี่มีความเช่ียวชาญ และประสบการณอ์ยา่งมาก หาก 
BH ไม่สามารถรักษาบุคคลากรดังกล่าวได้ จะส่งผลกระทบ
ทางลบตอ่คุณภาพและมาตรฐานการให้บริการ                                                                                                
3. ความเสีย่งจากการขยายโรงพยาบาลใหม่ อาจมีค่าใช้จ่าย
หรือต้นทุนที่ไม่เปน็ไปตามแผนงาน ส่งผลให้การสร้างกำไร
จากโรงพยาบาลแห่งใหม่เกิดความล่าช้า 
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การดำเนนิการดา้น ESG 

Environment (E): บริษัทมีการปฏิบัติด้านการรักษาสิ่งแวดล้อม ดังนี้ 

- ดำเนินการแผน OR Setback เพื่อลดการใช้พลังงาน เช่น การลดจำนวน
การหมุนเวียนอากาศรายชั่วโมงเมื่อไม่ได้ใช้งานห้องผ่าตัด 

- ลดปริมาณการใช้น้ำโดยการเพิ่มเซ็นเซอร์และตัวควบคุมในระบบ 
- ติดตั้งระบบการใช้แสงยูวีที่มีความเข้มข้นสูงพิเศษเพื่อฆ่าและทำลายเชื้อ

โรค (UVGI) ให้เครื่องส่งลมในระบบ HVAC เพื่อทำลายการเจริญเติบโต
ของเชื้อโรค 

Social (S): บริษัทมีการปฏิบัติด้านสังคม ดังนี้ 

- ดำเนินโครงการ “รักษ์ใจไทย” การผ่าตัดเด็กโรคหัวใจพิการตั้งแต่กำเนิด
โดยไม่เสียค่าใช้จ่าย ปัจจุบันค่าใช้จ่ายเฉลี่ยการผ่าตัดหัวใจแต่ละครั้งเฉลี่ย
ประมาณ 750,000 บาท 

- โครงการหน่วยแพทย์เคลื่อนที่ร่วมกับกองทุนทอมสันเปิดให้บริการตรวจ
รักษาพยาบาลเบื้องต้นแก่ผู้อยู่อาศัยในชุมชนกว่า 25 แห่งทั่วกรุงเทพฯ 

- มอบทุนการศึกษาการพัฒนาหลักสูตรภาษาอาหรับ หลักสูตรละ 10 ทุน 
เพื่อสร้างทักษะแก่ผู้เรียนหลักสูตรพยาบาลศาสตร์และหลักสูตรผู้ช่วย
พยาบาล  

Governance (G): บริษัทมีการปฏิบัติด้านสังคม ดังนี้ 

- บริหารจัดการด้วยความรับผิดชอบและคำนึงถึงผู้มีส่วนได้ส่วนเสียทุก
กลุ่ม ไม่ว่าจะเป็นผู้ป่วย บุคลากร ซัพพลายเออร์ สังคม และชุมชนเพื่ อ
การพัฒนาธุรกิจที่ยั่งยืน 

- ผนวกเป้าหมายการดำเนินการเพื่อความยั่งยืนให้เป็นส่วนหนึ่งของกล
ยุทธ์ซึ่งมุ่งเน้นการสร้างความสมดุลระหว่างการพัฒนาองค์กรและการ
เติบโต การบริหารความเสี่ยง ธรรมาภิบาลและสร้างคุณค่าให้กลุ่มผู้มี
ส่วนได้ส่วนเสีย 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ BH 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบก ำไรขำดทุน (ล้ำนบำท)
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
ยอดขำย 25,296 27,893 30,500 33,463

ตน้ทุนขำย -12,895 -13,694 -14,957 -16,476

ก ำไรขัน้ตน้ 12,401 14,199 15,544 16,988

คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำร -4,180 -4,602 -5,033 -5,521

ดอกเบีย้จำ่ย -2 -5 -5 -5

คำ่ใชจ้ำ่ยอืน่ 0 0 0 0

รำยไดอ้ืน่ 169 46 46 46

ก ำไรสทุธกิอ่นหกัภำษี 8,638 9,912 10,852 11,835

ภำษีเงนิได ้ -1,583 -1,757 -1,923 -2,098

สว่นของผูถ้อืหุน้รำยย่อย 49 64 70 76

รำยกำรพเิศษอืน่ ๆ 0 0 0 0

ก ำไรสทุธิ 7,006 8,092 8,858 9,662

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน 7,006 8,092 8,858 9,662

Norm EPS 8.81                    10.18                  11.14                  12.15                  

กำรเตบิโตของยอดขำย 22.5% 10.3% 9.3% 9.7%

กำรเตบิโตของก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน 41.9% 15.5% 9.5% 9.1%

อัตรำสว่นก ำไรขัน้ตน้ 49.0% 50.9% 51.0% 50.8%

อัตรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน 27.7% 29.0% 29.0% 28.9%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ล้ำนบำท)
1Q66 2Q66 3Q66 4Q66

ยอดขำย 6,050 6,029 6,720 6,497

ตน้ทุนขำย -3,150 -3,041 -3,371 -3,332

ก ำไรขัน้ตน้ 2,900 2,988 3,349 3,164

คำ่ใชจ้ำ่ยในกำรขำยและบรหิำร -1,013 -986 -1,040 -1,140

ดอกเบีย้จำ่ย 0 0 0 -1

คำ่ใชจ้ำ่ยอืน่ -3 0 0 3

รำยไดอ้ืน่ 25 35 44 65

ก ำไรสทุธกิอ่นหกัภำษี 1,949 2,148 2,401 2,140

ภำษีเงนิได ้ -355 -382 -438 -408

สว่นของผูถ้อืหุน้รำยย่อย 10 18 9 11

รำยกำรพเิศษอืน่ ๆ 0 0 1 0

ก ำไรสทุธิ 1,583 1,748 1,954 1,721

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน 1,583 1,748 1,954 1,721

Norm EPS

ยอดขำย (QoQ) 1.4% -0.3% 11.5% -3.3%

ก ำไรขัน้ตน้ (QoQ) 2.4% 3.0% 12.1% -5.5%

ก ำไรจำกกำรด ำเนนิงำน (QoQ) 2.4% 10.4% 11.8% -12.0%

อัตรำส่วนทำงกำรเ งิน
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
อัตรำสว่นสภำพคลอ่ง (เท่ำ) 3.75                    4.32                    4.64                    4.99                    

อัตรำสว่นสภำพคลอ่งหมนุเร็ว (เท่ำ) 3.62                    4.13                    4.45                    4.80                    

อัตรำสว่นหมนุเวยีนลกูหนีก้ำรคำ้ (เท่ำ) 5.74                    7.14                    7.14                    7.14                    

อัตรำสว่นหมนุเวยีนสนิคำ้คงเหลอื (เท่ำ) 35.60                  25.00                  25.00                  25.00                  

อัตรำสว่นหมนุเวยีนเจำ้หนีก้ำรคำ้ (เท่ำ) 11.96                  10.23                  10.23                  10.23                  

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้อืหุน้ 0.21                    0.17                    0.16                    0.15                    

Net Gearing Net Cash Net Cash Net Cash Net Cash

ผลตอบแทนจำกสนิทรัพยเ์ฉลีย่ 26.2% 26.1% 25.2% 24.1%

ผลตอบแทนจำกผูถ้อืหุน้เฉลีย่ 31.8% 31.1% 29.4% 27.8%
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 ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ BH 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

งบกระแสเ งินสด (ลำ้นบำท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำน

ก ำไรกอ่นภำษีเงนิได ้ 8,638 9,912 10,852 11,835

รำยกำรเปลีย่นแปลงทีไ่มก่ระทบเงนิสด 2 0 0 0

คำ่เสืม่รำคำและตดัจ ำหน่ำย 1,097 200 400 600

ก ำไร/ขำดทุนจำก Fx ทีไ่มไ่ดรั้บรู ้ 0 0 0 0

อืน่ๆ

เพิม่/ลด จำกกจิกรรมกำรด ำเนนิงำน -1,231 -207 -127 -127

กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำนสทุธิ 7,094 8,148 9,201 10,210

กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุน

เพิม่/ลด จำกกำรลงทุนระยะสัน้ 0 -349 -366 -384

เพิม่/ลด จำกกำรลงทุนทีเ่กีย่วขอ้ง -15 12 0 0

เพิม่/ลด จำกสนิทรัพยถ์ำวร -1,566 -2,000 -2,000 -2,000

กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสทุธิ -2,429 -2,379 -2,424 -2,443

กระแสเงนิสดจำกกำรจัดหำเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ -58 -28 0 0

เพิม่/ลด ทุนและสว่นเกนิมลูคำ่หุน้ -54 0 0 0

ลด จำ่ยปันผล -2,938 -4,203 -4,600 -4,927

กระแสเงนิสดจำกกำรจัดหำเงนิสทุธิ -3,051 -4,231 -4,600 -4,927

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ 1,615 1,538 2,177 2,840

งบดุล (ลำ้นบำท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
เงนิสดและเทยีบเท่ำเงนิสด 3,774 5,329 7,505 10,345

ลกูหนีก้ำรคำ้ 4,408 3,905 4,270 4,685

สนิคำ้คงเหลอื 362 548 598 659

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 55 36 39 43

ทีด่นิ อำคำร และอปุกรณ์ สทุธิ 12,302 14,102 15,702 17,102

สนิทรัพยร์วม 29,212 32,839 37,535 42,784

เจำ้หนีก้ำรคำ้ 1,078 1,339 1,462 1,611

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 176 175 192 211

หนีส้นิทีม่ภีำระดอกเบีย้ ระยะสัน้ 17 24 24 24

หนีส้นิทีม่ภีำระดอกเบีย้ ระยะยำว 74 40 40 40

หนีส้นิรวม 5,114 4,844 5,212 5,651

ทุนทีช่ ำระแลว้ 796 796 796 796

สว่นเกนิมลูคำ่หุน้ 450 450 450 450

ก ำไรสะสม 22,489 26,377 30,635 35,369

สว่นของผูถ้อืหุน้ 24,098 27,995 32,323 37,133

สว่นของผูถ้อืหุน้รำยย่อย 297 360 430 506

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 29,212 32,839 37,535 42,784

สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร
ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567F 2568F 2569F
จ ำนวนเตยีงทีพ่รอ้มใหบ้รกิำร 506 518 525 532

รำยไดต้อ่เตยีง (บำท/เตยีง) 83,603 87,783 92,172 96,781

รำยไดผู้ป่้วยใน (ลำ้นบำท) 12,816 13,314 14,130 15,034

จ ำนวนผูป่้วยนอกเฉลีย่ตอ่วนั (คน) 3,025 3,080 3,135 3,190

คำ่ใชบ้รกิำรตอ่ผูป่้วยนอกเฉลีย่ (บำท/คน) 10,876 11,964 13,160 14,476

รำยไดผู้ป่้วยนอก (ลำ้นบำท) 12,009 13,486 15,059 16,855

Gross margin 49.0% 50.9% 51.0% 50.8%

SG&A/Sale 16.5% 16.5% 16.5% 16.5%

Effective tax rate 18.3% 17.7% 17.7% 17.7%


