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กรุงเทพดุสติเวชการ – BGH  

กําไร 3Q57 โดดเด่น ตามคาด 
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BLOOMBERG BGH TB  ││││ REUTERS BGH.BK                                      TYPE: Defensive Stock 

• กําไร 3Q57 โตโดดเด่น ที� 1,928 ล้านบาท โตขึ  น 24.44% y-y และ 28.45% q-q มี
รายการพิเศษรวมด้วย 89 ล้านบาท หากหักรายการพิเศษจะมีกําไรจากการ
ดําเนินงาน 1,839 ล้านบาท ใกล้เคียงกบัที�คาดไว้ที� 1,865 ล้านบาท 

• 9 เดือนแรกมีกําไร5,504 ล้านบาท โตขึ  น 13.61% y-y ทั  งปีคาดกําไรสทุธิ 7,332 ล้าน
บาท สว่นปี 2558 ปรับเพิ�มขึ  นเป็น 8,550 ล้านบาท โตขึ  น 16.61% y-y 

• แนะนํา “ทยอยซื  อ” ราคาพื  นฐานปี 2558 ที� 20.70 บาทตอ่หุ้น 
 
รายได้เติบโต 6.71% y-y และ 9.44% q-q ด้วยรายได้ 13,831.56 ล้านบาท  โดยเติบโต
จากโรงพยาบาลของกลุ่มในกรุงเทพและปริมณฑลประมาณ 6% เติบโตจากโรงพยาบาล
ของกลุ่มในต่างจังหวดัประมาณ 9% ซึ�งในช่วงที�ผ่านมามีการเปิดตวั รพ.ใหม่ที� คือ รพ.
กรุงเทพพิษณโุลก รพ.กรุงเทพเชียงใหม ่ รพ.สนามจนัทร์ และ รพ.เทพากร  
 
หากแบง่ตามสญัชาติ รายได้จากผู้ ป่วยคนไทยเพิ�มขึ  น 6% y-y  สว่นผุ้ ป่วยต่างชาติเพิ�มขึ  น 
10% y-y ทําให้สดัสว่นรายได้จากผู้ ป่วยตา่งชาติเพิ�มขึ  นเป็น 26% (จาก 3Q56 ที� 25%)  
 
ด้านต้นทนุค่าเสื�อมราคาเพิ�มขึ  นเป็น 910.21 ล้านบาท เพิ�มขึ  นจาก 2Q57 ที� 870.04 ล้าน
บาท และจาก 3Q56 ที� 827.66 ล้านบาท เพราะมีการปรับปรุงอาคาร และคา่เสื�อมของ รพ.
แห่งใหม่ (รพ.กรุงเทพพิษณโุลก รพ.กรุงเทพเชียงใหม่  รพ.สนามจนัทร์ และ รพ.เทพากร) 
แต่เนื�องจากมีการควบคุมต้นทนุในการดําเนินงานได้มีประสิทธิภาพ อตัรากําไรขั  นต้นจึง
เพิ�มขึ  นเป็น 33.52% จาก 2Q57 ที� 31.81% และจาก 3Q56 ที� 34.94% SG&A สงูขึ  นกว่า
ปกติดเพราะมีค่าเผื�อการด้อยค่าของการลงทุนใน RRH(ในกัมพูชา) เพิ�มเข้ามา 91 ล้าน
บาท  โดยรวมแล้วมีกําไรจากการดําเนินงาน 1,839 ล้านบาท  
 
 แต่หากรวมรายการพิเศษ 3 รายการ ก็จะทําให้กําไรเพิ�มขึ  นเป็น 1,928 ล้านบาท โดย
รายการพิเศษมีดงันี   
1. กําไรจากการจําหนา่ยที�ดินที�ไมไ่ด้ใช้ 95 ล้านบาท (บนัทกึในรายได้อื�น 95 ล้านบาท) 
2.  ค่าเผื�อด้อยค่าการลงทุนใน RRH (บนัทึกในค่าใช้จ่ายในการขาย&บริหาร 91 ล้าน

บาท) 
3.  สว่นแบง่กําไรจากเงินลงทนุใน RAM ที�ได้รับเงินปันผลจาก รพ.สนามจนัทร์(บนัทึกใน

สว่นแบง่กําไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม 85 ล้านบาท)  
 
ความเหน็ 
สง่ผลให้ 9 เดือนมีกําไรสทุธิ 5,504. ล้านาท เพิ�มขึ  น 13.61% y-y กําไร 4Q57 คาดจะอ่อน
ตวักวา่ใน 3Q57 เพราะไม่ใช่ช่วง High Season และมีวนัหยดุเทศกาล จึงคาดทั  งปีมีกําไร
สทุธิ 7,332 ล้านบาท สว่นปี 2558 ปรับเพิ�มขึ  นเป็น 8,550 ล้านบาท โตขึ  น 16.61% y-y 
 
คาํแนะนําการลงทุน  
แนะนํา “ทยอยซื  อ” ราคาพื  นฐานปี 2558 ที� 20.70 บาทตอ่หุ้น 
 

 

 

คําแนะนํา

ราคาพื
นฐาน (บาท) 20.70

คาดการณ์เงินปันผล (บาท) 0.28

ราคาปิด (บาท) 18.20

ผลตอบแทนรวม (%)

ลกัษณะธุรกจิ

ขอ้มลูบรษิทั

เบตา้ (ขอ้มูลรายสัปดาห์ 2 ปียอ้นหลัง) 0.99

มูลค่าตลาด (ลา้นUSD/ลา้นบาท) 8582 / 281935

มูลค่ากจิการ (ลา้นUSD/ลา้นบาท) 9318 / 305808

การซื!อขายเฉลี#ย 3 เดือนยอ้นหลัง (ลา้นหุน้/วัน) 25.0

Free Float (%) 45.6

ช่วงราคา 52 สัปดาห์ 10.50 19.80

ผูถ้อืหุน้ใหญ่ วนัที& (%)

20.2

6.7

6.5

CG: การจดัอนัดบับรรษทัภบิาล - 2556

(ไม่ปรากฏชื#อในรายงาน CGR)

วธิปีระเมนิมลูค่า

DCF (WACC: 7.2%; terminal g: 4%)

นกัวเิคราะห์

รัศดา ทวีแสงสกุลไทย

นักวเิคราะห์การลงทุนดา้นหลักทรัพย์ # 17972

โทร: 66 2 635 1700 # 482

ทยอยซื
อ
คงคําแนะนํา

15.3%

1. นาย ปราเสรฐิ ปราสาททองโอสถ

3.บรษัิท การบนิกรุงเทพ จํากัด (มหาชน)

ธุรกจิโรงพยาบาลเอกชน ภายใตชื้#อ โรงพยาบาลกรุงเทพ 

โรงพยาบาลหัวใจกรุงเทพ โรงพยาบาลวัฒโนสถ (โรงพยาบาล
รักษาโรคมะเร็ง กรุงเทพ) รวมถงึศูนย์ใหบ้รกิารลูกคา้ต่างประเทศ

 และมีการลงทุนในธุรกจิโรงพยาบาลเอกชนและธุรกจิที#
เกี#ยวเนื#องกับธุรกจิการรักษาพยาบาลผ่านบรษัิทในเครือต่าง  ๆ
เช่น กลุ่มโรงพยาบาลสมติเิวช โรงพยาบาลบีเอ็นเอช กลุ่ม
โรงพยาบาลพญาไท เป็นตน้

2. นาย วชัิย ทองแตง
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คาํนิยามชนิดของหุ้น 
Blue Chip Stock :  หุ้นที�มีพื  นฐานที�ดีที�สดุในกลุม่ 
Growth Stock :    หุ้นที�มีอตัราการเติบโต 2 ปีตอ่เนื�องเฉลี�ยไมต่ํ�ากวา่ 15% 
Dividend Stock :    หุ้นที�ได้รับอตัราผลตอบแทนเงินปันผลอยา่งน้อย 5% 
Turnaround Stock :  หุ้นที�มีผลประกอบการฟื นตวัดีขึ  น 
Defensive Stock :  หุ้นที�มีเสถียรภาพ 
Hidden Asset Stock :  หุ้นที�มีสนิทรัพย์แอบแฝง 
Cyclical Stock :   หุ้นตามวฎัจกัรธุรกิจ 

โครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม และหมวดธุรกิจ ของตลาดหลักทรัพย์

ชื.อกลุ่มอุตสาหกรรม หมวดธุรกิจ ชื.อย่อดัชนี

Agro & Food Industry [AGRO] ธุรกิจการเกษตร AGRI

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร อาหารและเครื�องดื�ม FOOD

Consumer Products [CONSUMP] แฟชั�น FASHION

ของใช้ในครัวเรือนและสํานักงาน HOME

ของใช้ส่วนตัวและเวชภัณฑ์ PERSON

Financials [FINCIAL] ธนาคาร BANK

เงินทุนและหลักทรัพย์ FIN

ประกันภัยและประกันชีวิต INSUR

Industrials [INDUS] ยานยนต์ AUTO

วัสดุอุตสาหกรรมและเครื�องจักร IMM

บรรจุภัณฑ์ PKG

กระดาษและวัสดุการพิมพ์ PAPER

ปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์ PETRO

เหล็ก STEEL

Property & Construction [PROPCON] วัสดุก่อสร้าง CONMAT

บริการรับเหมาก่อสร้าง CONS

พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ PROP

กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์และกองทรัสต์ FP&REIT

เพื�อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์

Resources  [RESOURC] ทรัพยากร พลังงานและสาธารณูปโภค ENERG

เหมืองแร่ MINE

Services [SERVICE] บริการ พาณิชย์ COMM

สื�อและสิ�งพิมพ์ MEDIA

การแพทย์ HELTH

การท่องเที�ยวและสันทนาการ TOURISM

บริการเฉพาะกิจ PROF

ขนส่งและโลจิสติกส์ TRANS

Technology [TECH] เทคโนโลยี ชิ  นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ ETRON

เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื�อสาร ICT

ตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ อุตสาหกรรมขนาดย่อม MAI
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ปัจจัยพื 1นฐาน:    
ชื.อ  เลขทะเบียน     โทรศัพท์   กลุ่มอุตสาหกรรม 
ศศกิร เจริญสวุรรณ, CFA, CAIA  นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านตลาดทนุ #9744 66 2 635 1700#480         เงินทนุหลกัทรัพย์ พาณิชย์ 
รัศดา ทวีแสงสกลุไทย นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านหลกัทรัพย์ #17972 66 2 635 1700#482          ICT พลงังาน การแพทย์ 
ดนยั ตลุยาพิศษิฐ์ชยั, CFA นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านตลาดทนุ #2375 66 2 635 1700#481          วสัดกุ่อสร้าง อสงัหาริมทรัพย์ 
นารี อภิเศวตกานต์ นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านหลกัทรัพย์ #17971      66 2 635 1700#484          เกษตรและอาหาร  
         ชิ  นส่วนอิเล็คทรอนิคส์ 
สยาม ตยิานนท์ นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านหลกัทรัพย์ #17970     66 2 635 1700#483         ขนส่งและโลจิสตกิส์  
         สื�อและสิ�งพิมพ์ การทอ่งเที�ยว 
อรมงคล  ตนัตธินาธร        นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านตลาดทนุ #34100 66 2 635 1700#491          ยานยนต์ พลงังาน ปิโตรเคมี 
อดสิรณ์ มุ่งพาลชล  นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านหลกัทรัพย์#18577 66 2 635 1700#497          ธนาคาร เงินทนุหลกัทรัพย์  
         ประกนัภยั 
วชิดุา ศริิพลอยประกาย นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านหลกัทรัพย์ #55956 66 2 635 1700#525 เงินทนุหลกัทรัพย์ พาณิชย์    

         อาหารและเครื�องดื�ม     
ศทุธนชุ  ชยัสําเร็จ ผู้ ช่วยนกัวเิคราะห์ 
จิตพนัธ์ ขวญัจิตร์ ผู้ ช่วยนกัวเิคราะห์ 
    
กลยุทธ์การลงทุน:    
ธีรดา ชาญยิ�งยงค์ นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านหลกัทรัพย์ #9501    66 2 635 1700#487  
ชตุกิาญจน์ สนัตเิมธวรุิฬ นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านสญัญาซื  อขายล่วงหน้า #37928  66 2 635 1700#494  
วีรจกัร์  จงึเกียรตขิจร นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านตลาดทนุ #28087   66 2 635 1700#495 
ฤทธิพร ส่งเสริมสวสัดิ�                  นกัวเิคราะห์การลงทนุปัจจยัพื  นฐานด้านหลกัทรัพย์ #39756 66 2 635 1700#527  
ภเูบศ วริิยะยทุมา ผู้ ช่วยนกัวเิคราะห์ 
    
วเิคราะห์ทางเทคนิค:    
ศศมิา หตัถกิจนิกร  นกัวเิคราะห์การลงทนุปัจจยัทางเทคนิค#18328   66 2 635 1700#490  
กนกศกัดิ� วทุธิพนัธุ์ นกัวเิคราะห์การลงทนุด้านตลาดทนุ #32423   66 2 635 1700#485  
    
ฐานข้อมูลและการผลิต:     
มนนัพทัธ์ ยืนยงวฒันากร    
สธิุพร อปุแก้ว 
ศรสวรรค์ ฉิมกลิ�น    
    
เรียบเรียงและแปลภาษา:    
ไชยยศ อิงคสรรัตน์    
เนาวรัตน์  องักรุสชุน 

เกณฑ์การจัดอันดับบรรษัทภิบาล

ระดับคะแนน สัญลักษณ์

ตํ�ากว่า 50% ไม่มีสัญลักษณ์ใด ๆ
50-59%
60-69%
70-79%
80-89%
90-100%  

การเปิดเผยผลการสํารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย  )IOD) ในเรื�องการกํากบั
ดูแลกิจการ  )Corporate Governance) นี   เป็นการดําเนินการตาม นโยบายของสํานักงาน
คณะกรรมการกํากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ โดยการสํารวจของ IOD เป็นการสํารวจและ
ประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ที�มีการเปิดเผยตอ่สาธารณะชน และเป็นข้อมลูที�ผู้ลงทนุทั�วไปสามารถเข้าถึง
ได้ ดงันั  น ผล สํารวจดังกล่าวจึง เป็นการนําเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการ
ประเมินการปฏิบตั ิและมิได้มีการใช้ข้อมลู ภายในในการประเมิน  
อนึ�ง ผลการสํารวจดงักล่าว เป็นผลการสํารวจ ณ วนัที�ปรากฎในรายงานการกํากับดูแลกิจการ
บริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั  น ดงันั  น ผลการสํารวจจึงอาจเปลี�ยนแปลงได้ ภายหลังวนัดงักล่าว 
ทั  งนี   บริษัทหลกัทรัพย์ฟิลลิป )ประเทศไทย (จํากดั )มหาชน  (มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง
ของผลการสํารวจดงักล่าวแตอ่ย่างใดผลการสํารวจดงักล่าวแตอ่ย่างใด 
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สาขาในประเทศ 
กรุงเทพ  
สํานกังานใหญ่ ชั  น 15 อาคารวรวฒัน์  ถ.สีลม โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999  
ศรีนครินทร์ ชั  น 17 อาคารโมเดอร์นฟอร์มทาวเวอร์ ถ.ศรีนครินทร์ โทร. 0 2722 8344-53 
วภิาวดี ชั  น 15 อาคารเล้าเป้งง้วน 1 ถ.วภิาวดี-รังสิต โทร. 0 2618 8400 
เยาวราช ชั  น 19 อาคารกาญจนทตั  ถ.เยาวราช  โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777  
บางกะปิ 1 ชั  น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล์  บางกะปิ ถ.ลาดพร้าว  โทร.  0 2363 3263 
บางกะปิ 2 ชั  น 8 อาคารสํานกังานเดอะมอลล์  บางกะปิ ถ.ลาดพร้าว  โทร.  0 2363 3469 
หวัลําโพง ชั  น 4  อาคารตั  งฮั  วปั�ก ถ.พระราม 4 โทร.  0 2639 1200   
รังสิต ชั  น G ศนูย์การค้าฟิวเจอร์พาร์ค รังสิต  ปทมุธานี 12130 โทร. 0 2958 5040 
สินธร ชั  น 19 อาคารสินธรทาวเวอร์ 3  ถ.วทิย ุโทร. 0 2650 9717 
สยามดสิคฟัเวอรี�  ชั  น 11 อาคารสยามทาวเวอร์  ถ.พระราม โทร. 0 2658 0776 

ต่างจังหวัด  
ขอนแก่น ชั  น 4 อาคารโค้วยู่ฮะ ถ.มิตรภาพ  โทร 0 4332 5044-8  
ขอนแก่น - ริมบงึ ชั  น 3 อาคารอโรคยา 52  ถ.รอบบงึ โทร. 0 4322 6026 
เชียงใหม่                313/15 ม.6  ถนนเชียงใหม่ลําพนู  โทร. 0 5314 1969  
พิษณโุลก ชั  น 2  อาคารไทยศวิารัตน์   ถ.บรมไตรโลกนารถ โทร.  0 5524 3646 
หาดใหญ่ ชั  น 4  อาคารเซาท์แลนด์รับเบอร์  ถ.ราษฎร์ยินดี  โทร.  0 7423 4095-99 
หาดใหญ่-เพชรเกษม ชั  น 3  อาคารเรดาร์กรุ๊ป 607ถ.เพชรเกษม  โทร.  0 7422 3044 
สรุาษฎร์ธานี 62/9  ถ.ดอนนก  โทร 077 206 131  
แหลมฉบงั 53/112, 114 หมู่ที� 9 ต. ทุง่สขุลา โทร. 0 3849 0669  
ชมุพร อินเวสเตอร์ เซน็เตอร์ 25/45 ถ.กรมหลวงชมุพร  โทร.  0 7757 0652-3  

สาขาต่างประเทศ  
SINGAPORE   Phillip Securities Pte Ltd Raffles City Tower Tel : (65) 6533 6001 www.poems.com.sg 
HONG KONG   Phillip Securities (HK) Ltd 11/F United Centre 95 Queensway, Tel (852) 22776600  www.phillip.com.hk 
MALAYSIA   Phillip Capital Management Sdn Bhd, Block B Level 3 Megan Avenue Tel (603) 21628841 www.poems.com.my 
JAPAN   Phillip Securities Japan, Ltd 4-2 Nihonbashi Kabuto-cho, Chuo-ku, Tokyo Tel (81-3) 36662101 
INDONESIA  PT Phillip Securities Indonesia ANZ Tower Level 23B, Tel (62-21) 57900800 www.phillip.co.id 
CHINA  Phillip Financial Advisory (Shanghai) Co. Ltd Ocean Tower Unit 2318 Tel (86-21) 51699200 www.phillip.com.cn 
FRANCE  King & Shaxson Capital Limited 3rd Flr, 35 Rue de la Bienfaisance Tel (33-1) 45633100 
  www.kingandshaxson.com 
UNITED KINGDOM  King & Shaxson Capital Limited 6th Flr, Candlewick House, Tel (44-20) 7426 5950 www.kingandshaxson.com 
UNITED STATES Phillip Futures Inc The Chicago Board of Trade Building Tel +1.312.356.9000  
AUSTRALIA  PhillipCapital Australia Level 37, Collins Street, Melbourne, Tel (613) 96298380 Fwww.phillipcapital.com.au 
SRI LANKA  Asha Phillip Securities Ltd Level 4, Millennium House, Tel: (+94) 11 2429 100  apsl@ashaphillip.net 
TURKEY  Hak Menkul Kiymetler A.Ş Dr.Cemil Bengü Cad. Tel: (+90) (212) 296 84 84 (pbx) akmenkul@hakmenkul.com.tr  
INDIA  PhillipCapital (India) Private Limited No. 1, C‐ Block, 2nd Floor,Modern Center , Jacob Circle, K. K. Marg,  

Mahalaxmi Mumbai 400011 Tel: (9122) 2300 2999 Website: www.phillipcapital.in 
DUBAI  PhillipCapital (India) Pvt Ltd.601, White Crown Building Dubai UAE. Mahalaxmi Mumbai 400011  
 Tel: (9122) 2300 2999 Website: www.phillipcapital.in 
CAMBODIA Building No71, St 163, Sangkat Toul Svay Prey I, Khan Chamkarmorn, Phnom Penh, Kingdom of Cambodia  
 Tel: (855) 23 217 942 Website: www.kredit.com.kh 
  
 
 
 
บทวเิคราะห์ฉบบันี  จดัทําขึ  นโดยมีวตัถปุระสงค์เพื�อเป็นการเผยแพร่ข้อมลูให้กบันกัลงทนุ โดยมิได้มีเจตนาเป็นการนําเสนอหรือเชิญชวนให้ซื  อหรือขายหลกัทรัพย์ 
ซึ�งผู้จดัทําได้ แสดงความคดิเหน็ตามข้อมลูที�เชื�อถือได้ อย่างไรก็ตาม ผู้จดัทําไม่สามารถรับประกนัความสมบรูณ์และถกูต้องของข้อมลูซึ�ง อาจมีการเปลี�ยน แปลง
ได้บริษัทจะไม่รับผิดชอบตอ่ ความเสียหายใดๆ อนัเกิดจากการใช้บทวเิคราะห์นี   ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม ดงันั  นการตดัสินใจในการลงทนุจงึขึ  นอยู่กบั 
วจิารณญาณของผู้ลงทนุเป็นสําคญั 
 


