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EKH รายงานก าไรสุทธิ 98.8 ล้านบาท ลดลง 75% YoY แต่ดีขึน้ 8% QoQ 
เมื่อไม่รวมก ำไรพิเศษ 328 ล้ำนบำทจำก KLINIQ ใน 4Q22 และ 35 ล้ำนบำทใน 4Q23 ก ำไรหลกัอยู่ท่ี 70.4 ล้ำนบำท เพิ่มขึน้ 193% 
YoY และลดลง 22% QoQ ผลประกอบกำรพลำดกำรประมำณกำรของเรำ 10% แต่เหนือกว่ำ Bloomberg consensus 15% โดยส่วน
เบี่ยงเบนส ำคญัจำกประมำณกำรของเรำคืออตัรำก ำไร EBITDA ท่ีต ่ำกว่ำท่ีคำด และรำยได้อื่นๆ ท่ีต ่ำกว่ำท่ีคำด 
 
รำยได้โรงพยำบำลรวม 316 ล้ำนบำท (+26%YoY, -5%QoQ) สอดคล้องกับมุมมองของเรำ รำยได้ยังคงทรงตัว QoQ เน่ืองจำกฤดู
ไข้หวดัใหญ่ยืดเยือ้ และมีผู้ ป่วย RSV เพิ่มขึน้ ซึ่งส่งผลให้อตัรำกำรเข้ำพกัของผู้ ป่วยเพิ่มขึน้ในแผนกเด็กของ EKH ส ำหรับทัง้ปี รำยได้
รวมของโรงพยำบำลเพิ่มขึน้ 15% YoY แม้ว่ำฐำนรำยได้ช่วงโควิดจะสงูในปี 2022 (คิดเป็น 1 ใน 4 ของรำยได้ทัง้หมด) 
 
อตัรำก ำไรขัน้ต้นใน 4Q23  อยู่ท่ี 44.7% ลดลงเล็กน้อยจำก 3Q ในท ำนองเดียวกัน EBITDA Margin ลดลงจำก 39.6% ใน 3Q23 เป็น 
34.5% ใน 4Q23 ซึง่ต ่ำกว่ำคำดกำรณ์ของเรำท่ี 37.1% 
 
แนวโน้ม 1Q24 : เรำคำดว่ำกำรด ำเนินงำน 1Q24 จะอ่อนแอลง QoQ จำกผลกระทบตำมฤดูกำล ดีขึน้ YoY จำกกำรเพิ่มขึน้ของ
โรงพยำบำล Koon กำรฟืน้ตวัของกำรท ำเด็กหลอดแก้ว (IVF) และกำรขยำยเตียงท่ีศนูย์ฟอกไต เรำมีทศันคติเชิงบวกต่อกำรเติบโตของ
ทุกธุรกิจในปี 2024 อย่ำงไรก็ตำม ศูนย์รักษำผู้มีบุตรยำก (EKI-IVF) น่ำจะเห็นประโยชน์โดยตรงจำกปี 2024 ท่ีเป็นปีมังกร และกำร
ยกเว้นวีซ่ำจีนเพื่อสนับสนุนกำรฟืน้ตวัของผู้ ป่วยชำวจีน นอกจำกนี ้โรงพยำบำลคูนควรได้รับกำรปรับปรุงให้ดียิ่ง ขึน้ โดยมีเป้ำหมำย
เพื่อขจดัปัญหำด้ำนบคุลำกรภำยในต้นปี 2024 ทัง้นี ้เรำคงค ำแนะน ำ “ซือ้” ส ำหรับ EKH โดยมลูค่ำท่ีเหมำะสมเท่ำกบั 9.00 บำท  ◼ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

• EKH : ก าไรพลาดจากอัตราก าไร 
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