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ก ำไร 4Q/67 หดตัวแรง yoy และ qoq จำกรำยกำรพิเศษ

• หากไม่รวม One time item ได้แก่ 1)ปรับลดค่าบริการประกันสังคม RW>=2 จาก 12,000 เหลือ 8,000 บาท/RW กระทบก าไรสุทธิ
131 ล้านบาท ii)ตัง้ค่าเผื่อฯ ลูกหนี้ UCEP COVID-19 ที่ 64.7 ล้านบาท (เหลือในมืออีก 97 ล้านบาท ซึง่บริษัทคาดจะไดร้ับช าระภายใน
ปี 68) iii)ขาดทุน FX ที่ 7 ล้านบาท iv)หักลบก าไรยอดดุลสุทธิจากรายการที่เป็นตัวเงินของรพ.ในสปป. ลาว 61.8 ล้านบาท ก าไร
ปกติ 4Q/67 จะอยู่ที่ 374 ล้านบาท ลดลง 16.2% yoy และ 4.5% qoq  

• รายได้รพ.ลดลง 8.9% yoy และ 15.3% qoq จาก IPD -15% yoy จากการลดลงของคนไข้คูเวต, SSO -15.8% yoy ตามการปรบั
ลดอัตราค่าบริการ หากไม่รวมรายการดังกล่าวรายได้ SSO +0.3% yoy จากจ านวนผู้ประกันตน +1.6% รวมถึงรายได้ที่เก่ียวข้อง
COVID-19  -10% yoy จากตัง้ค่าเผื่อลูกหนี้ UCEP ข้างต้น หักลบ OPD +3.4% yoy จึงเป็นผลให้ GPM ไตรมาสนี้ที่ 22.8% ลดลง
จาก 4Q/66 ที่ 30.9% และ 3Q/67 ที่ 31.4%  และ SG&A/Sales ขยับขึ้น yoy และ qoq ที่ 15.0% จากการเพ่ิมขึ้นของค่าเผื่อหนี้สูญ
&หนี้สงสัยจะสูญ, ค่าเส่ือม แม้ขาดทุน FX ลดลงจากช่วงเดียวกันปีก่อน ประกาศจ่ายปันผล 0.28 บาท/หุ้น XD 2 พ.ค. 68

• แนวโน้มก าไรสุทธิ 1Q/68 คาดฟื้ นตัว qoq จากหลายๆปัจจัยลบคลี่คลายลง และลุ้นโต yoy จากการันตีค่ารักษาประกันสังคมที่
12,000 บาท/RW ตลอดปี, การเพ่ิมขึ้นของผู้ป่วยโรคทางเดินทางใจจากฝุ่น PM 2.5 และการระบาดของไข้อีด าอีแดงในคนไข้เด็ก
ชดเชยคนไข้ตะวันออกกลางที่คาดชะลอช่วง Ramadan (28 ก.พ.–29 มี.ค.) ซึ่งเราคาดไม่ได้มีนยัจากคิดเป็นเพียง 3-4% ของ
รายได้รพ. รวมถึงผลกระทบจ ากัดของประกันสุขภาพ Co-payment แม้มีผล 1 ม.ีค. นี้

• ประเมินราคาเป้าหมายปี 68 ที่ 21 บาท (อิง DCF) ราคาหุ้นสะท้อนปัจจัยลบไปแล้ว แนะน า “ซื้อ”
• แนวปฏิบัติด้าน ESG: บริหารจดัการขยะแต่ละปรเภทให้ถูกวิธี, ใช้น ้าอย่างประหยัด, จัดอบรมพัฒนาทักษะความรู้พนักงานและมี

ค่าตอบแทนและสวัสดิการที่เหมาะสม, จัดท าแนวทางในการใช้สิทธิ์ที่เก่ียวข้องกับข้อมูลส่วนบุคคล

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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BCH

Recommendation “Buy” Target 21 THB

ที่มา : BCH และประมาณการโดย AIRA Research

SET ESG Rating : AA

Financial Results

Income Statement ('000) 4Q/24 3Q/24 2Q/24 1Q/24 4Q/23 %qoq %yoy

Sale 2,763            3,261            2,857          2,844         3,032         -15% -9%

Cost of Sale 2,133            2,238            2,112          2,044         2,094         -5% 2%

Gross Profit 630               1,023            744             801            938            -38% -33%

SG&A 414               417               388             376            391            -1% 6%

Operating Profit 216               607               356             425            547            -64% -60%

EBITDA 481               857               598             665            783            -44% -39%

Net profit 233               453               277             319            428            -49% -46%

Gross Profit Margin (%) 23% 31% 26% 28% 31%

EBITDA Margin (%) 17% 26% 21% 23% 26%

Net Profit Margin (%) 8% 14% 10% 11% 14%
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