
 

 

 

 ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์  คิงส์ฟอร์ด จ ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้น โดยอ้างอิง

หลักเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้น า หรือเสนอแนะให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใด ๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้

วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวข้องหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ  บริษัทหลักทรัพย์ คิงส์ฟอร์ด จ ากัด(มหาชน) ไม่ว่ากรณีใด 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

ฟ้ืนตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปจนกว่าต่างชาติจะกลับ 

 ก าไรสุทธิ 3Q63 อยู่ที่ 1,801 ลบ. -37.70%YoY,  +293.32%QoQ 
 ปัจจัยหนุนพร้อม รอความคืบหน้าเรื่อง Covid-19 
 แนะน า “ซ้ือ” โดยมี ราคาเป้าหมายที่ 23.90 บาท 

 
 

Bangkok Dusit Medical Services PCL     Stock Rating     Buy  
 

วันอังคารท่ี 17 พฤศจิกายน 2563 

 

Company Update I BDMS 

Current Price                   THB 21.70 

Target Price  (ปี64)                 THB 23.90 

Sector:     Health Care Services 

  Financial Summary 

  Company Profile 

บริษัทเป็นผู้ประกอบการธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนขนาดใหญ่ของประเทศ โดยมี
โรงพยาบาลเครือข่ายในไทยและกัมพูชา ด าเนินการภายใต้ชื่อโรงพยาบาล 6 กลุ่ม คือ 
กลุ่มโรงพยาบาลกรุงเทพ กลุ่มโรงพยาบาลสมิติเวช โรงพยาบาลบี เอ็น เอช กลุ่ม
โรงพยาบาลพญาไท กลุ่มโรงพยาบาลเปาโล และกลุ่มโรงพยาบาลรอยัล นอกจากนี้
เครือข่ายของบริษัท กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากัด (มหาชน) ยังรวมถึงธุรกิจที่ให้การ
สนับสนุนด้านการแพทย์ ได้แก่ ธุรกิจห้องปฏิบัติการทางการแพทย์ ธุรกิจผลิตยาและ
ธุรกิจผลิตน้ าเกลือ เป็นต้น 
(ท่ีมา  SETSMART) 

  Key Data 

  Price Performance 
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 ก าไรสุทธิฟื้นตัว ท่ี1,801 ลบ. (-38 YoY, +293% QoQ) สูงกว่าตลาดคาด   
BDMS รายงานผลประกอบการงวด 3 เดือน3Q/63มีก าไรสุทธิอยู่ที่ 1,801 ลบ. (-37.70 YoY, +293.32% QoQ) 
สูงกว่าที่ตลาดคาด ขณะที่รายได้จากค่ารักษาพยาบาลและการจ าหน่ายสินค้าอยู่ที่ 16,719 ลบ. (-22.69% 

YoY, +21.27% QoQ ) โดยรวมแล้ว ในเชิงรายได้ฟื้นตัวทั้งจากการท าHSQ 30 แห่ง และ ASQ 1แห่งที่ 
Movenpick BDMS Wellness Resort และประจบวบกับเป็น High Season ของกลุ่มโรงพยาบาล รายได้จาก

ค่ารักษาพยาบาลรายเดือนขยับจาก -38%YoY เดือนเม.ย. มาเป็น -21%YoY ในเดือนก.ย. อย่างไรก็ตามยังถูก
กดดันจากรายได้ผู้ป่วยต่างชาติ โดยช่วง Q3/63 รายได้ผู้ป่วยต่างชาติหดตัวถึง55% และคิดเป็นราว 17%จาก

รายได้ผุ้ป่วยทั้งหมด (ปกติจะคิดเป็นสัดส่วนราว 30%) ด้านฝ่ังค่าใช้จ่ายมีการ Cut Cost อย่างต่อเนื่อง โดยใน
ส่วนของGPM ปรับตัวข้ึนอยู่ที่ 33.20% (ขยับข้ึนจาก 2Q/63 ที่ 28.53%)  ขณะที่ SG&A  to rev.  อยู่ที่ระดับ 

19.57%(ปรับตัวลงจาก 2Q/63 ที่ 22.75% และ 3Q/62 ที่19.91%)   

 ปัจจัยหนุนพร้อมรองรับลูกค้าต่างชาติ มี Upsideจาก Ping An Health 

การเซ็นสัญญากับ Ping An Health (ประกันสุขภาพรายใหญ่ของจีน) ในช่วง 1H/63 ที่ผ่านมาจะช่วยหนุน

รายได้จากการคนไข้จีน(กลุ่มลูกค้าโรคซับซ้อน โรคมะเร็ง โรคที่ต้องมีการผ่าตัด)ให้สูงข้ึนราวๆ 1-2พันลบ.ในปี
ถัดๆไป  โดยถึงแม้ว่าปัจจุบัน ยังมีอุปสรรคเร่ืองการเดินทาง แต่ทางผิงอันได้มีการขาย Package ในจีนแล้ว 

หากการเดินทางสามารถท าได้ ลูกค้าก็สามารถมารักษากับ BDMS ได้(รอหลังCovid-19) โดยการร่วมมือกัน
ของผิงอันเฮลท์และBDMS สอดคล้องกับนโยบายของทาง BDMS ที่วางไว้ โดยการขยายรายได้สัดส่วนของ

ลูกค้าประกันให้สูงข้ึน(เป้าอยู่ที่ 35-40%จากรายได้จากค่ารักษาพยาบาล) ซ่ึงปัจจุบันมีสัดส่วนรายได้ดังกล่าว

อยู่ที่ 32%(ขยับข้ึนจาก 28%ในปี61) 

 แนะน า  “ซื้ อ ” โดยมี  ราคาเป้ าหมาย ท่ี  23.90  บาท  รั บ ข่าววัคซี น 

เรามีมุมมองที่ดีต่อ BDMS  ซ่ึงรับอานิสงค์จากข่าวคืบหน้าการทดลองวัคซีนของPfizer และ Moderna จาก

สัดส่วนรายได้จากผู้ป่วยต่างชาติในภาวะปกติราว 30% (เป็น Fly-in ราวๆครึ่งนึง; 15%) ธุรกิจ Wellness ได้รับ
แรงหนุนจากพฤติกรรมผู้บริโภคที่ เปล่ียนไป มีความเข้าใจเพิ่มข้ึน และ เน้นการป้องกันก่อนการรักษา 

นอกจากนี้ทางบริษัทมีการปรับตัวให้เข้ากับยุคสมัย(การขาย Package ตรวจสุขภาพ/รักษาโรค ผ่าน Shopee)  
เราแนะน าให้ “ซ้ือ” โดยมีราคาเป้าหมายปี64อยู่ที่ 23.90 บาท (อิงวิธีDCF-WACC=7.26%;TG=3%)ประมาณ

การก าไรสุทธิ  ปี63  และ ปี64 อยู่ที่   6,499  ลบ. ( +-58.12%YoY)และ9,295ลบ.(+43.01%YoY)ตามล าดับ  
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หุ้นที่ออกและช าระแล้ว (ล้านหุ้น)                               15,892  
Par Value (บาท)                0.10 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท)            15,892 
Free Float (%)               64.86 

Major Shareholder’s (%) 
1. นาย ปราเสริฐ ปราสาททองโอสถ             15.76         
2. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร์ จ ากัด                                   8.31   
3. บริษัท วิริยะประกันภัย จ ากัด (มหาชน)              5.97 
4. บริษัท การบินกรุงเทพ จ ากัด (มหาชน)              5.21 
ที่มา  SETSMART 
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BDMS Q3/63 Result (in MB) 
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 ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลที่น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์  คิงส์ฟอร์ด จ ากัด(มหาชน)  ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่านี้ได้ ไม่ว่าประการใด ๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี้ จัดท าขึ้น โดยอ้างอิง
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