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ซื�อ (คงคําแนะนํา) 

ราคาปิด (บาท) 9.65  

ราคาพื�นฐาน (บาท) 12.10(+28.19%) 

           

จะดขีึ�นตั �งแตปี่หนา้เป็นตน้ไป  

           

ธรุกจิ "DV" ไดอ้ย.ใหมแ่ลว้ทั �งหมด  

          บรษัิทซื�อและเริ�มรวมธรุกจิ "DV" เขา้มาตั �งแตว่นัที� 1 ส.ค. 61 แตก่ไ็มไ่ดทํ้าใหผ้ลประกอบการ

ไตรมาสที�ผา่นมาเตบิโตอยา่งคาด อนัเนื�องมาจากความลา่ชา้ในกระบวนการตา่งๆ เชน่ การขอ อย.ใหม ่จงึ

เป็นผลใหร้ายการขายบางประเภทโดยเฉพาะในกลุม่ที�มมีารจ์ิ�นสงูๆ จะขาดชว่งการซื�อขาย แตว่า่อยา่งไรแลว้

เมื�อปลายเดอืน พ.ย.ที�ผา่นมา กลุม่สนิคา้หลกัในธรุกจิดงักลา่วไดอ้ย.ใหมค่รบแลว้ทั �งหมด 100% ทําใหค้าด

การซื�อขายจะกลบัเขา้มาใกลเ้คยีงภาวะปกตมิากขึ�น สง่ผลใหย้อดขายและมารจ์ิ�นจะปรับตวัดขีึ�น ทําใหเ้มื�อ
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รวมกบักลุม่แลว้ คาดจะทําใหก้ารดําเนนิงาน 4Q61เริ�มดขี ึ�น แตอ่าจจะยงัเตบิโตไดไ้มม่ากเทา่ที�ควรจากยงั

เป็นชว่งแรกของการรวมธรุกจิ โดยการบรหิารตน้ทนุ และการจัดการคา่ใชจ้า่ยนั�นยงัไมไ่ดป้ระสทิธภิาพมาก

ในขณะเดยีวกนับรษัิทกม็ตีน้ทนุการเงนิเพิ�มขึ�นจากการซื�อที�ดนิและกอ่สรา้งรพ.ทนัตกรรมใหม ่ 

           

การดําเนนิงานปี 62 จะกลบัมาโดดเดน่ 46.6% y-y  

          คาดการดําเนนิงานปี 62 จะกลบัมาเตบิโตอกีครั �ง จากการรวมธรุกจิ "DV" เขา้มาเต็มปี ในขณะธรุกจิ

ดงักลา่วจะคอ่ยๆปรับตวัดขีึ�นนับแตไ่ดอ้ย.ใหม ่โดยยงัทําใหก้ารบรหิารและจัดการตน้ทนุ และการควบคมุ

SG&A ตา่งๆ มปีระสทิธภิาพมากขึ�น นอกจากนี�คาดจะเขา้มาชว่ยลดตน้ทนุวตัถดุบิภายในกลุม่ เชน่ ตน้ทนุ

วสัดทุนัตกรรมและวสัดสุ ิ�นเปลอืง ทําใหม้รีาคาถกูลงจาก Synergy รว่มกนั รวมทั �งจะชว่ยลดตน้ทนุใน

รพ.ทนัตกรรมใหม ่(เป็นแหง่แรกในประเทศไทย) โดยบรษัิทคาดจะเริ�มเปิดใหบ้รกิารใน 2Q62 (ราวๆ เดอืน

พ.ค.) เฟสแรก ซึ�งจะประกอบไปดว้ยหลกัๆ ไดแ้ก ่หอ้งทนัตกรรม จํานวน 19 หอ้ง หอ้งผา่ตดั และหอ้งเตรยีม

ผา่ตดั ทําใหจ้ะกดดนัตอ่ผลประกอบการไมม่าก ในขณะบรษัิทมฐีานลกูคา้จากคลนิกิที�เปิดดําเนนิการปัจจบุนั

(16 แหง่) อยูแ่ลว้บางสว่น อกีทั �งคา่รักษาเฉลี�ยตอ่ครั �งจะสงูกวา่คลนิกิทั�วไปราว 10-15% ตามความยากและ

ความซบัซอ้นในการรักษาที�เพิ�มมากขึ�น ทําใหร้พ.ทนัตกรรมจะสามารถคนืทนุไดเ้ร็ว และเป็นไปไดว้า่จะรับรู ้

กําไรเขา้มาไดต้ั �งแตใ่นปีแรก อยา่งไรกด็ทีางฝ่ายคาดหมายรายไดปี้ 62 ในเบื�องตน้อยูท่ี� 836 ลา้นบาท เพิ�ม

ขึ�น 31.4% y-y และกําไร 68 ลา้นบาท สงูขึ�น 46.6% y-y 

           

แนะนํา "ซื�อ" ราคาพื�นฐานปี 2562 ที� 12.10 บาท  

          คงมมุมองบวกตอ่ผลประกอบการ โดยเชื�อการดําเนนิงานจะสามารถฟื�นตวัไดต้ั �งแต ่4Q61 เป็นตน้ไป

แตอ่ยา่งไรกด็ใีนวนัที� 19 - 21 ธ.ค. 61 นี� บรษัิท Dental Vision (Thailand) หรอื "DV" จะเขา้รว่มงานประชมุ

วชิาการครั �งที� 107 หรอื TDA ซึ�งเป็นมหกรรมลดราคาครั �งยิ�งใหญแ่หง่ปี เทศกาลชอ้ปปิ�งสง่ทา้ยปีเกา่ตอ้นรับ

ปีใหมข่องเหลา่ทนัตแพทยท์ี�ใหญท่ี�สดุ โดยคาดจะเขา้มาชว่ยเพิ�มยอดขายและเตมิ Backlog ใหก้บัอปุกรณ์

ทนัตกรรมใน 1Q62 ใหม้ากยิ�งขึ�น ทางฝ่ายประเมนิราคาพื�นฐานปี 62 อยูท่ี� 12.10 บาท ณ ระดบัราคาหุน้

ปัจจบุนั แนะนํา "ซื�อ"  
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