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 คาดกาํไรสทุธ ิ3Q17 เตบิโต 1% YoY และ 23% QoQ 
  เราคาดกาํไรสทุธใิน 3Q17 ของ D จะอยูท่ี�ระดบั 12 ลา้นบาท เพิ�มขึ�น 1% YoY และ 23% QoQ ซึ�งกาํไรสทุธทิี�เพิ�มขึ�นนั�นมาจากจาํนวนสาขา Dental Signature และ
Smile Signature ที�เพิ�มขึ�นและสาขาเกา่ทาํกาํไรไดม้ากขึ�น อกีท ั�งมกีาํไรสทุธใิน 2Q17 ที�คอ่นขา้งตํ�า ซึ�งมาจาก BIDC โดนผลกระทบจากเรื�องคา่เงนิบาทแข็งคา่ทาํใหลู้กคา้ชาวตา่ง
ชาตชิะลอการเขา้มาทาํฟนั และเป็นผลของฤดกูาลที�ไตรมาส 2 จะเป็นชว่งที�มวีนัหยดุยาว ซึ�งคนมกัไปเที�ยวตา่งจงัหวดัหรือตา่งประเทศจงึชะลอการทาํฟนั ปจัจุบนัสาขาใหมท่ี�เอ็มควอ
เทยีร์ม ีEBITDA ที�เป็นบวกแลว้ เราคาดวา่จะทาํกาํไรในอกีไมน่าน เนื�องจากอยูใ่นศนูย์การคา้ที�มลูีกคา้เป็นกลุม่ High-end และชาวตา่งชาตจิาํนวนมาก

 ปรบัประมาณการกาํไรสทุธปีิ 2017 ลง 14% เนื�องจาก BIDC มลูีกคา้ชาวตา่งชาตลิดลง 
   
  เราปรบัประมาณการกาํไรสทุธใินปี 2017 ลง 14% เหลือ 47 ลา้นบาท ท ั�งนี�ประมาณการกาํไร 9M17 อยูท่ี� 35 ลา้นบาท คดิเป็นเพียงแค ่64% ของประมาณการเดมิของเรา
เนื�องจากปีนี� BIDC ซึ�งเป็นฐานกาํไรสว่นใหญข่อง D ไดร้บัผลกระทบจากเรื�องคา่เงนิบาท ทาํใหลู้กคา้ชาวตา่งชาตชิะลอการทาํฟนั อยา่งไรก็ตามเราคาดวา่สถาณการณ์จะเริ�มดขีึ�นใน
ปีหน้า ท ั�งนี�เรามองแนวโน้มกาํไรสทุธใิน 4Q17 กาํไรจะเตบิโตได ้YoY จากฐานที�ตํ�าใน 4Q16 และ สาขาเกา่ทาํกาํไรมากยิ�งขึ�น สว่นปี 2018 กาํไรจะเตบิโตมาอยูท่ี� 59 ลา้นบาท
เพิ�มขึ�น 26% YoY ไดจ้ากสาขาเกา่ทาํกาํไรมากขึ�นและสาขาใหมเ่ริ�มทาํกาํไร 

 เตรียมเปิดโรงพยาบาลทนัตกรรมกรุงเทพ (BIDH) ที�สขุมุวทิ ซ. 2 ในเดอืน เม.ย. 19 
  D วางแผนจะเตรียมเปิดโรงพยาบาลทนัตกรรมกรุงเทพ อนิเตอร์เนช ั�นแนล (BIDH) อาคาร 7 ช ั�น ในเดอืน เม.ย. 19 เงนิลงทนุ 450 ลา้นบาท โดยจะเปิดใหบ้รกิารเป็น 3 เฟส
เฟสที� 1, 2 และ 3 จะมจีาํนวนหอ้งทนัตกรรม 19, 24 และ 33 ตามลาํดบั ซึ�ง BIDH จะมลีกัษณะคลา้ยกบัศนูย์ทนัตกรรม BIDC แตใ่หบ้รกิารที�ครบวงจรมากกวา่ รวมถงึมกีารผา่ตดั
ขากรรไกรและมหีอ้งพกัฟื� น เราคาดวา่ BIDH จะทาํกาํไรไดต้ ั�งแตปี่แรกที�เปิดใหบ้รกิารประมาณ 22 ลา้นบาท เนื�องจากโรงพยาบาลอยูใ่นทาํเลที�ต ั�งที�มผีูค้นพลุกพลา่นและชาวตา่ง
ชาตเิยอะ อกีท ั�งบรษิทัมกีารเปิดใชต้กึเป็นเฟสๆ ไปทาํใหต้น้ทนุและคา่ใชจ้า่ยถกูชดเชยดว้ยรายไดท้ี�จะเขา้มามากได ้ทาํใหปี้ 2019 กาํไรสทุธจิะเตบิโตอยา่งกา้วกระโดดมาอยูท่ี� 82
ลา้นบาท เตบิโตสงูถงึ 40% YoY 

 คงคาํแนะนํา “ซื�อ” ที�ราคาเป้าหมายใหม ่11.40 บาท 
  เราไดป้ระมาณการกาํไรสทุธใิหมโ่ดยรวมโปรเจคโรงพยาบาลฟนั BIDH ทาํใหไ้ดร้าคาเป้าหมายใหมส่าํหรบัปี 2018 ที� 11.40 บาท ดว้ยวธิ ีDCF องิ WACC 7.8%
Terminal Growth 3% (เดมิใชว้ธิ ีPE Valuation ที� PER 36 เทา่ และ EPS ปี 2017) เนื�องจากเรามองวา่บรษิทัจะมกีระแสเงนิที�คอ่นขา้งเสถยีรหลงัการเปิดโรงพยาบาลฟนั  
  Risks: เหตกุารณ์ความไมส่งบภายในประเทศ, คา่เงนิบาท, ตอ่สญัญาเชา่พี�นที�ไมไ่ด้

Analyst 
Amnart Ngosawang

Assistant analyst  
Minling Wang

 

 

 

 

เรียบเรียง  อรนุช ภัทรกุล   

                อีเมล์. reporter@efinancethai.com

RECOMMENDED NEWS

ขาวยอดนิยม
13 พฤศจกิายน 2560 Refresh

1 บล.ธนชาต : รายงานภาวะตลาดหุน้รายวนั 13/11/60
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