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ก ำไรจะสร้ำงระดับสูงสุดใหม่อีกครัง้ใน 4Q24 
เราคาดว่าก าไรของ PR9 ใน 4Q24 จะอยู่ท่ี 215 ล้านบาท เพิ่มขึน้ 14% YoY  และ 3% QoQ คาดว่าก าไรไตรมาสนีจ้ะท าสถิติใหม่ได้
อีกครัง้จากการขยายตวัของ GPM และการเติบโตของรายได้จากต่างประเทศท่ีแข็งแกร่ง นอกจากนี ้PR9 จะบริจาคอุปกรณ์ทางการ
แพทย์ 18 ล้านบาทใน 4Q24 ซึ่งจะช่วยประหยดัภาษีได้ 36 ล้านบาท โดยก าไรสทุธินีน่้าจะเห็นได้จากการขยายตวัของ NPM ทัง้ YoY 
และ QoQ คงค าแนะน า "ซือ้" โดยมีมลูค่าท่ีเหมาะสมที่ 31.00 บาท 
 
รำยได้จำกผู้ป่วยนอกและผู้ป่วยต่ำงประเทศช่วยหนุนกำรเติบโตของรำยได้รวม 
รายได้จากโรงพยาบาลน่าจะอยู่ท่ี 1.23 พันล้านบาท เพิ่มขึน้ 5% YoY แต่ทรงตัว QoQ รายได้จากผู้ ป่วยนอก (+8% YoY) น่าจะเป็น
ตวัขบัเคลื่อนหลกัของไตรมาสนี ้โดยได้รับการสนบัสนนุจากการเติบโตของค่าบริการและปริมาณการให้บริการ ในขณะเดียวกนั รายได้
จากผู้ ป่วยในน่าจะทรงตวัจากช่วงเดียวกันของปีก่อนเนื่องจากไข้หวดัใหญ่ไม่รุนแรงมากนัก อตัราการเข้าพกัน่าจะอยู่ท่ี 60% เทียบกับ 
68% ใน 4Q23 
 
รายได้ผู้ ป่วยต่างชาติมีแนวโน้มท่ีจะรักษาโมเมนตัมการเติบโตท่ีแข็งแกร่ง ซึ่งขับเคลื่อนโดยตลาด CLMV และจีนดัง้เดิม (แสดงการ
เติบโตสองหลกัเมื่อเทียบ YoY) เช่นเดียวกับตลาดตะวนัออกกลางใหม่ ในขณะเดียวกันรายได้ผู้ป่วยไทยคาดว่าจะชะลอตวัลงจากฐาน
ท่ีสงูในปีท่ีแล้วและการสนบัสนนุตามฤดกูาลที่ลดลงใน 4Q24 
 
ผลประโยชน์ทำงภำษีจำกกำรบริจำคเพื่อเพิ่ม NPM ใน 1Q25 ดูมีแนวโน้มดี 
ส าหรับ 4Q24 PR9 จะบันทึกการบริจาครถแมมโมแกรมเป็นค่าใช้จ่ายในการบริหารและขาย (SG&A) จ านวน 18 ล้านบาท แม้ว่าจะ
เพิ่มค่าใช้จ่าย SG&A (และลดอตัราก าไร EBITDA เมื่อเทียบปีต่อปี) แต่รายการนีจ้ะท าให้ PR9 ได้รับประโยชน์ผ่านการลดหย่อนภาษี 
36 ล้านบาท ดังนัน้ ผลกระทบสุทธิต่อ NPM น่าจะเป็นผลดีต่อ PR9 จากท่ีกล่าวมา เราคาดว่าอตัราส่วน SG&A ต่อรายได้จะพุ่งจาก 
17.5% และ 17.1% ใน 4Q23 และ 3Q24 เป็น 20% ใน 4Q24 อัตราก าไร EBITDA น่าจะลดลงเหลือ 22.9% ใน 4Q24 เทียบกับ 
24.9% ใน 4Q23 แต่ NPM สามารถปรับตวัดีขึน้จาก 15.8% ใน 4Q23 เป็น 17.3% ใน 4Q24 
 
เมื่อมองไปข้างหน้าถึง 1Q25 เราคาดว่ารายได้ของโรงพยาบาลจะฟืน้ตวัจาก 4Q24 จากจ านวนผู้ ป่วยชาวไทย และต่างชาติท่ีเพิ่มมาก
ขึน้ ทัง้นี ้ช่วงรอมฎอนใน 1Q24 จะไม่กดดันรายได้ของ ME ลง YoY เน่ืองจากกลุ่มนีเ้พิ่งได้รับการกระตุ้นในช่วง 2H24 ทัง้นี ้เราคง
ค าแนะน า “ซือ้” ส าหรับ PR9 โดยมลูค่าท่ีเหมาะสมเท่ากบั 31.00 บาท ◼ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

• PR9 : ก ำไรจะท ำสถิติสูงสุดอีกครัง้ 
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