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คาดก าไรสุทธิ 2Q/69 อ่อนตัวตามฤดูกาล ก่อนฟื้ นตัวใน 2H/69

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 ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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• คาดก ารสุทธิ 2Q/69 มีก าไรสุทธิราว 3,480 ลบ. (-14.3% yoy และ -0.3% qoq) โดย qoq ลดลงตามฤดูกาลก่อนเข้าสู่ฤดูฝน ขณะท่ีรายได้
ยังได้รับแรงหนุนจากผู้ป่วยไทย โดยเฉพาะกลุ่มประกัน แม้ผู้ป่วยจ่ายเองจะถูกกดดันจากก าลังซื้อและการบริโภคในประเทศท่ีอ่อนแอ ส่วน
รายได้ผู้ป่วยต่างชาติถูกกดดันจากผู้ป่วยตะวันออกกลางท่ีลดลงราว 20% yoy จากข้อจ ากัดด้านการเดินทาง และผู้ป่วยกัมพูชาท่ียังหดตัว
มากกว่า 50% yoy ส่งผลให้ EBITDA margin ลดลงจากไตรมาสก่อน เน่ืองจากสัดส่วนและความเข้มข้นของผู้ป่วยต่างชาติท่ีลดลงท าให้
การดูดซับต้นทุนคงท่ีอ่อนตัวลง ประกอบกับค่าใช้จ่ายจากการเพ่ิมเตียงใหม่ อย่างไรก็ตาม รายได้ผู้ป่วยตะวันออกกลางทยอยฟื้ นตัวหลัง
ผ่านจุดต ่าสุดในเดือน เม.ย. ตามข้อจ ากัดด้านการเดินทางจากสงครามสหรัฐฯ-อิหร่านท่ีผ่อนคลายลง ขณะท่ีก าไรสุทธิได้รับแรงหนุนจาก
เงินสินไหมประกันเหตุอุทกภัยสุทธิภาษีราว 72 ลบ.

• แนวโน้ม 2H/69 คาดผลการด าเนินงานทยอยฟื้ นตัว โดยรายได้ผู้ป่วยไทยได้รับแรงหนุนจากช่วง High season ในฤดูฝนและโรคตาม
ฤดูกาล โดยเฉพาะกลุ่มผู้ป่วยประกัน ขณะท่ีผู้ป่วยจ่ายเองและกลุ่มรายได้ปานกลางยังถูกจ ากัดจากก าลังซื้อในประเทศท่ีอ่อนแอ ส่วนรายได้
ผู้ป่วยตะวันออกกลางคาดทยอยฟื้ นตัวตามความสะดวกด้านการเดินทางท่ีดีขึ้น แม้ประเด็นความขัดแย้งระหว่างสหรัฐฯ-อิหร่านอาจท าให้
การฟื้ นตัวช้าลง อย่างไรก็ตาม ผลกระทบเบื้องต้นคาดว่าน้อยกว่าความขัดแย้งรอบแรก เน่ืองจากยังไม่เกิดการปิดหรือจ ากัดน่านฟา้และ
การระงับเท่ียวบินในวงกว้าง ขณะท่ีอัตราการหดตัวของรายได้ผู้ป่วยกัมพูชาคาดลดลงตามฐานต ่าในปีก่อน นอกจากน้ี การใช้บริการที่
เพ่ิมขึ้นและการทยอยรับรู้รายได้จากเตียงใหม่ท่ี รพ.กรุงเทพหัวหิน และ รพ.กรุงเทพสุราษฎร์ธานี จะช่วยเพ่ิมการดูดซับต้นทุนคงท่ีและหนุน
EBITDA margin ฟื้ นตัวจาก 2Q/69 โดย 3Q/69 คาดเป็นแรงขับเคลื่อนหลักของผลประกอบการครึ่งปีหลัง

• คาดเงินปันผลทัง้ปี 69 ท่ี 0.8 บาทต่อหุ้น คิดเป็น Dividend yield ท่ี 3.67% ประเมินราคาเป้าหมายปี ’69 เท่ากับ 26 บาท โดยใช้วิธี DCF 
เป็นหลัก (WACC 6.3%, Terminal Growth Rate 2.5%) ยังคงแนะน า “ซื้อเม่ืออ่อนตัว”


	Slide 1

