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เดนทลั คอรป์อเรชั�น – D

 แนวโนม้ 4Q60 ปรับตวัดขีึ�น y-y แตท่รงตวั q-q
 THAILAND | mai | SERVICE | COMPANY UPDATE

 BLOOMBERG D TB │ REUTERS D.BK TYPE: Defensive Stock
 แนวโนม้ 4Q60 เป็นบวก y-y แตท่รงตวั q-q

 แนวโนม้ 4Q60 คาดการดําเนนิงานจะปรับตวัดขีึ�น y-y แตท่รงตวั q-q เนื�องจากตรงกบัชว่งเทศกาลและวนัหยดุยาวในชว่งเดอืน ธ.ค. ทําใหก้ลุม่
ลกูคา้บางสว่นชะลอเขา้ใชบ้รกิาร โดยเฉพาะลกูคา้ชาวตา่งชาต ิหากแตร่วมการดําเนนิงานทั�งปี 60 คาดรายไดบ้รกิารจะอยูท่ี� 448 ลา้นบาท เพิ�ม
ขึ�น2.0% y-y และกําไรสทุธทิี� 47 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 11.0% y-y (และคาดกําไรปกตปีิ 60 ที� 44 ลา้นบาทสงูขึ�น 4.3% y-y)

  
สําหรับปี 61 คาดการดําเนนิงานจะขยายตวัจากปีกอ่นหนา้ หลกัๆจากการเพิ�มขึ�นของผูเ้ขา้ใชบ้รกิารสว่นหนึ�งคาดเป็นผลจากทําการตลาดตอ่เนื�อง
เชน่ การออกโปรโมชั�นและ Campaign ตา่งๆ ประกอบกบัสาขาใหม ่(สาขา EmQuartier เปิดเมื�อ ก.ค. 60 ) จะรับรูร้ายไดเ้ขา้มาเต็มปี เบื�อง
ตน้ทางฝ่ายประเมนิรายไดบ้รกิารและกําไรสทุธปีิ 61 อยูท่ี� 470 ลา้นบาท และ 52 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 4.9% y-y และ11.0% y-y สว่นการขยาย
สาขา ทางฝ่ายประเมนิแบบอนุรักษ์นยิม คาดจะเปิดอยา่งนอ้ย 2 แหง่ จากแผนที�บรษัิทวางไวร้าว 3-4 แหง่จากตอ้งขึ�นอยูก่บัความเหมาะสมของ
ทําเลที�ตั�ง ตลอดจนกลุม่ลกูคา้เป้าหมาย

  
เตรยีมเปิดรพ.ทนัตกรรมชว่งตน้ปี 62

 ในสว่นการกอ่สรา้งรพ.ทนัตกรรม (BIDH) บรษัิทคาดจะใชง้บลงทนุไมเ่กนิ 450 ลา้นบาท โดยมาจากi)เงนิทนุหมนุเวยีนภายในบรษัิทจํานวน 180
ลา้นบาท และ ii)เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิอกี 270ลา้นบาท ทั�งนี�แบง่เป็น 1)คา่ที�ดนิ จํานวน 275 ลา้นบาท 2)สิ�งปลกูสรา้ง (ในสว่นโครงการ
อาคารและสถาปัตยกรรม) 100 ลา้นบาท 3)สว่นตกแตง่อาคารสํานักงาน 35 ลา้นบาท และ 4)คา่อปุกรณแ์ละเครื�องมอืทนัตกรรม ประมาณ 40
ลา้นบาท เบื�องตน้ลกัษณะโครงการจะเป็นอาคาร 7 ชั�นและมชีั�นใตด้นิ 1 ชั�น (สําหรับจอดรถ) มหีอ้งทนัตกรรมจํานวน 33 หอ้ง หอ้งผา่ตดั
(Operating room)จํานวน 1 หอ้ง หอ้งเตรยีมผา่ตดัจํานวน 1 หอ้ง และหอ้งพักฟื�น (IPD) จํานวน 2 หอ้ง หากจะทยอยเปิดใหบ้รกิารทลีะเฟส
โดยเฟสแรก จะเปิดใหบ้รกิารหอ้งทนัตกรรมจํานวน 19 หอ้ง หอ้งผา่ตดั หอ้งเตรยีมผา่ตดัและหอ้งพักฟื�น ภายในเดอืน ม.ีค. 62 (คาดจะเริ�มรับรู ้
รายไดเ้ขา้มาในเดอืนเม.ย. 62) เฟสที�สอง จะเปิดใหบ้รกิารหอ้งทนัตกรรมเพิ�มอกี 5 หอ้ง รวมเป็น 24 หอ้ง ภายในเดอืน ม.ค. 63 และเฟสสาม จะ
เปิดใหบ้รกิารหอ้งทนัตกรรมครบทั�ง 33 หอ้ง ภายใน ม.ค. 64 คาดกลุม่ผูใ้ชบ้รกิารจะเป็นลกูคา้ชาวไทยรอ้ยละ 55 และตา่งชาตริอ้ยละ 45 ทั�งนี�
บรษัิทจะเริ�มการกอ่สรา้งภายในเดอืน ม.ค. 61และจะสรา้งเสร็จภายในชว่งสิ�นปี 61

 สําหรับโครงการดงักลา่วเชื�อจะทําใหบ้รษัิทรับรูกํ้าไรเขา้มาตั�งแตปี่แรก จากทยอยเปิดพื�นที�ใหบ้รกิารทลีะสว่น ทํา ใหต้น้ทนุใหบ้รกิารชว่งแรกไม่
สงูนัก อกีทั�ง บ.มฐีานลกูคา้ที�มคีวามตอ้งการใชร้พ.ทนัตกรรมอยูแ่ลว้บางสว่น

  
ปรับราคาพื�นฐานปี 61 ขึ�นเป็น 11.10 บ. แนะนํา “ซื�อ”

 เชื�อการดําเนนิงานจะเตบิโตเดน่ตอ่เนื�อง y-y จากมผีูเ้ขา้ใชบ้รกิารสงู บวกกบัมแีรงผลกัใหญจ่ากการเปิดรพ.ทนัตกรรม (เป็นแหง่แรกใน
ประเทศไทย) นอกจากนี� บ.อยูร่ะหวา่งการศกึษาเขา้ซื�อธรุกจิอปุกรณแ์ละวสัดทุนัตกรรม สมมตหิากมดีลีเกดิขึ�น คาดจะทําใหกํ้าไรโตแบบกา้ว
กระโดด เบื�องตน้ทางฝ่ายประเมนิราคาพื�นฐานปี 61 ที� 11.10 บ. แนะนํา “ซื�อ”

  
3Q60 มกํีาไรที� 12 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 1.6% y-y และ 23.6% q-q

 งวด 3Q60 รายไดบ้รกิารปรับตวัลง 3.5% y-y แตด่ขี ึ�น 15.7% q-q มาที� 116 ลา้นบาท โดยมาจาก i)รายไดท้นัตกรรมทั�วไปที� 31 ลา้นบาท
(-16.2% y-y, แต ่+6.9% q-q) ii)รายไดท้นัตกรรมเพื�อความงามที� 60 ลา้นบาท (+3.4% y-y, +25.0% q-q) และ 3)รายไดจ้ากทํารากฟัน
เทยีมที�25 ลา้นบาท (-3.8% y-y, แต ่+8.7% q-q) ตน้ทนุขายและบรกิารอยูท่ี� 74 ลา้นบาท ลดลง2.3% y-y แตส่งูขึ�น 15.0% q-q ทําใหเ้ทยีบ
เป็น GPM แลว้อยูท่ี� 36.4% ลดลงจาก 3Q59 ที�37.3% แตส่งูขึ�นจาก 2Q60 ที� 36.0% ทวา่ SG&A ปรับตวัสงูขึ�นเล็กนอ้ย สว่นหนึ�งจากมคีา่ใช ้
จา่ยตลาดและคา่โฆษณาสงูขึ�น อกีทั�งมคีา่ใชจ้า่ยจากเขา้ทํารายการรพ.ทนัตกรรม (คา่IFA) เขา้มา เทยีบตอ่ยอดขายขยบัขึ�นที� 26.4% จาก
3Q59 ที� 24.4% แตล่ดลงจาก 2Q60 ที�27.3% หากแตต่น้ทนุทางการเงนิลดลงเหลอืที�เพยีง 0.02 ลา้นบาท จาก 3Q59 ที� 0.90 ลา้นบาท และ
2Q60 ที� 0.07 ลา้นบาท ทําใหกํ้าไรสทุธใิน 3Q60 อยูท่ี� 12 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 1.6%y-y และ 23.6% q-q (หากไมนั่บรวมกําไรพเิศษจากขาย
ทรัพยส์นิใน 2Q60 กําไรสทุธ ิ3Q60จะปรับตวัสงูขึ�นจากไตรมาสกอ่นหนา้ราว 73.4%)

 รวม 9M60 บรษัิทมรีายไดบ้รกิารที� 333 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 1.1% y-y ดา้น GPM เฉลี�ยที� 36.7%(เทยีบ 9M59 ที� 37.7%) และกําไรสทุธทิี� 35
ลา้นบาท สงูขึ�น 9.3% y-y

  
แนวโนม้ 4Q60 เป็นบวก y-y แตท่รงตวั q-q

 แนวโนม้ 4Q60 คาดการดําเนนิงานจะปรับตวัดขีึ�น y-y แตท่รงตวั q-q เนื�องจากตรงกบัชว่งเทศกาลและวนัหยดุยาวในชว่งเดอืน ธ.ค. ทําใหก้ลุม่
ลกูคา้บางสว่นชะลอเขา้ใชบ้รกิารโดยเฉพาะลกูคา้ชาวตา่งชาต ิหากแตร่วมการดําเนนิงานทั�งปี 60 คาดรายไดบ้รกิารจะอยูท่ี�448 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น
2.0% y-y และกําไรสทุธทิี� 47 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 11.0% y-y (และคาดกําไรปกตปีิ 60 ที� 44 ลา้นบาท สงูขึ�น 4.3% y-y)

  
สําหรับปี 61 คาดการดําเนนิงานจะขยายตวัจากปีกอ่นหนา้ หลกัๆจากการเพิ�มขึ�นของผูเ้ขา้ใชบ้รกิาร สว่นหนึ�งคาดเป็นผลจากทําการตลาดตอ่
เนื�อง เชน่ การออกโปรโมชั�นและCampaign ตา่งๆ ประกอบกบัสาขาใหม ่(สาขา EmQuartier เปิดเมื�อ ก.ค. 60) จะรับรูร้ายไดเ้ขา้มาเต็มปี ใน
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เบื�องตน้ทางฝ่ายประเมนิรายไดบ้รกิารและกําไรสทุธปีิ 61 อยูท่ี� 470 ลา้นบาทและ 52 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 4.9% y-y และ 11.0% y-y สว่นการ
ขยายสาขา ทางฝ่ายประเมนิแบบอนุรักษ์นยิม คาดจะเปิดอยา่งนอ้ย 2 แหง่ จากแผนที�บรษัิทวางไวร้าว 3-4 แหง่จากตอ้งขึ�นอยูก่บัความเหมาะสม
ของทําเลที�ตั�ง ตลอดจนกลุม่ลกูคา้เป้าหมาย

  
เตรยีมเปิดรพ.ทนัตกรรมชว่งตน้ปี 62

 ในสว่นการกอ่สรา้งรพ.ทนัตกรรม (BIDH) บรษัิทคาดจะใชง้บลงทนุไมเ่กนิ 450 ลา้นบาท โดยมาจาก i)เงนิทนุหมนุเวยีนภายในบรษัิทจํานวน
180 ลา้นบาท และ ii)เงนิกูย้มืจากสถาบนัการเงนิอกี 270 ลา้นบาท ทั�งนี�แบง่เป็น 1)คา่ที�ดนิ จํานวน 275 ลา้นบาท 2)สิ�งปลกูสรา้ง (ในสว่น
โครงการอาคารและสถาปัตยกรรม) 100 ลา้นบาท 3)สว่นตกแตง่อาคารสํานักงาน 35ลา้นบาท และ 4)คา่อปุกรณแ์ละเครื�องมอืทนัตกรรม
ประมาณ 40 ลา้นบาท ลกัษณะโครงการจะเป็นอาคาร 7 ชั�นและมชีั�นใตด้นิ 1 ชั�น (สําหรับจอดรถ) มหีอ้งทนัตกรรมจํานวน 33หอ้ง หอ้งผา่ตดั
(Operating room) จํานวน 1 หอ้ง หอ้งเตรยีมผา่ตดัจํานวน 1 หอ้ง และหอ้งพักฟื�น (IPD) จํานวน 2 หอ้ง หากจะทยอยเปิดใหบ้รกิารทลีะเฟส
โดยเฟสแรก จะเปิดใหบ้รกิารหอ้งทนัตกรรมจํานวน 19 หอ้ง หอ้งผา่ตดั หอ้งเตรยีมผา่ตดัและหอ้งพักฟื�น ภายในเดอืน ม.ีค. 62 (คาดจะเริ�มรับรู ้
รายไดเ้ขา้มาในเดอืนเม.ย. 62) เฟสที�สอง จะเปิดใหบ้รกิารหอ้งทนัตกรรมเพิ�มอกี 5 หอ้ง รวมเป็น 24 หอ้ง ภายในเดอืน ม.ค. 63 และเฟสสาม จะ
เปิดใหบ้รกิารหอ้งทนัตกรรมครบทั�ง 33 หอ้ง ภายใน ม.ค. 64 คาดกลุม่ผูเ้ขา้ใชบ้รกิารจะเป็นลกูคา้ชาวไทยรอ้ยละ 55 และตา่งชาตริอ้ยละ 45
ทั�งนี�บรษัิทจะเริ�มการกอ่สรา้งภายในเดอืนม.ค. 61 และจะสรา้งเสร็จภายในชว่งสิ�นปี 61

 สําหรับโครงการดงักลา่วเชื�อจะทําใหบ้รษัิทรับรูกํ้าไรเขา้มาตั�งแตปี่แรก จากทยอยเปิดพื�นที�ใหบ้รกิารทลีะสว่น ทําใหต้น้ทนุใหบ้รกิารชว่งแรกไมส่งู
นัก อกีทั�ง บ.มฐีานลกูคา้ที�มคีวามตอ้งการใชร้พ.ทนัตกรรมอยูแ่ลว้บางสว่น

  
ปรับราคาพื�นฐานปี 61 ขึ�นเป็น 11.10 บ. แนะนํา “ซื�อ”

 เชื�อการดําเนนิงานจะเตบิโตเดน่ตอ่เนื�อง y-y จากมผีูเ้ขา้ใชบ้รกิารสงู บวกกบัมแีรงผลกัใหญจ่ากการเปิดรพ.ทนัตกรรม (เป็นแหง่แรกใน
ประเทศไทย) นอกจากนี� บ.อยูร่ะหวา่งการศกึษาเขา้ซื�อธรุกจิอปุกรณแ์ละวสัดทุนัตกรรม สมมตหิากมดีลีเกดิขึ�น คาดจะทําใหกํ้าไรโตแบบกา้ว
กระโดด เบื�องตน้ทางฝ่ายประเมนิราคาพื�นฐานปี 61 ที� 11.10 บ. แนะนํา “ซื�อ”

  
หทยัชนก มลูวงศ์

 นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลกัทรัพย ์#64324
 โทร: 66 2 635 1700 # 530

 
    

(นวพร เชื�อเมอืงพาน เรยีบเรยีง ;โทร.02-276-5976 อเีมล:์ reporter@hooninside.com )
  

ที�มา: หุน้อนิไซด์
 

 
วนัที� : 13 ธนัวาคม พ.ศ. 2560

 

 
 

javascript:window.close();

