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Healthcare Sector  – Overweight News Update 
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 ความเส่ียงจากความขดัแย้งระหว่างอิสราเอล-อิหร่าน 
 

 BH มีการพึ่งพาผูป่้วยจากตะวนัออกกลางมากท่ีสดุ 

 CHG มีการพึ่งพาผูป่้วยจากตะวนัออกกลางน้อยท่ีสดุ 

 จนถึงขณะน้ี ยงัไม่มีผลกระทบในเชิงลบจากความขดัแย้งดงักล่าว 

 อย่างไรกต็าม ยงัมีความเส่ียงหากสถานการณ์ความขดัแยงยกระดบัรนุแรงขึน้ 
 

 เน่ืองจากผูป่้วยจากภูมภิาคตะวนัออกกลางถอืเป็นสดัสว่นสาํคญัของผูท้ีเ่ดนิทางเขา้มารบับรกิารทางการแพทยใ์น

ประเทศไทย ความขดัแยง้ระหวา่งอสิราเอลและอหิรา่นอาจสง่ผลกระทบต่อความสามารถในการเดนิทางเพือ่รบั

การรกัษาพยาบาล หากสถานการณ์ความขดัแยง้ยกระดบัและขยายวงกวา้งในภูมภิาค 

 สดัสว่นรายไดท้ีม่าจากผูป่้วยชาวตะวนัออกกลางของแต่ละโรงพยาบาลทีอ่ยูภ่ายใตก้ารวเิคราะหข์องเรามดีงัน้ี: 

 

Ex 1: % Revenue Contribution From Middle Eastern Patients in 1Q25 

Hospitals % revenue contribution 
BCH  1.8% 
BDMS  4.0% 
BH 18.0% 
CHG  1.5% 
PR9  8.0% 
THG  3.0% 

 

Source: Company data 

 เราประเมนิวา่ สาํหรบัทุกการลดลง 10% ของรายไดท้ีม่าจากผูป่้วยชาวตะวนัออกกลาง กาํไรของแต่ละ

โรงพยาบาลจะไดร้บัผลกระทบในเชงิลบ ดงัแสดงในตารางดา้นล่าง 

 

Ex 2: % Earnings Impact For Every 10% Decline in Revenue From Middle Eastern Patients 

Hospitals % earnings impact in 2025 
BCH 0.3% 
BDMS 0.6% 
BH 2.1% 
CHG 0.3% 
PR9 1.3% 
THG 2.1% 

 

Source: Thanachart estimates 

 เน่ืองจากสถานการณ์ความขดัแยง้ในปัจจุบนัยงัคงจาํกดัอยูใ่นวงแคบ และจากการสอบถามโรงพยาบาลทัง้หมดที่

อยูภ่ายใตก้ารวเิคราะหข์องเรา พบวา่เหตุการณ์ดงักล่าวยงัไมส่ง่ผลกระทบใดๆ เน่ืองจากการจราจรทางอากาศ

ยงัคงดาํเนินการตามปกต ิ

 อยา่งไรกต็าม หากสถานการณ์ในตะวนัออกกลางเลวรา้ยลง BH จะไดร้บัผลกระทบต่อรายไดแ้ละกาํไรมากทีสุ่ด 

ขณะที ่CHG จะไดร้บัผลกระทบน้อยทีส่ดุ 

 หุน้ Top Pick ของเราในกลุ่มโรงพยาบาล คอื BCH และ PR9 เน่ืองจากคาดวา่ EPS จะเตบิโตแขง็แกรง่ในปี 

2025 
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Ex 3: Healthcare Sector Valuations 

  Rating Current Target Upside/ Market Norm EPS growth —— Norm PE —— —— Yield —— 

    price price (Downside) cap 2025F 2026F 2025F 2026F 2025F 2026F 

    (Bt) (Bt) (%) (Bt m) (%) (%) (x) (x) (%) (%) 
BCH BUY 12.30  19.00  54.5  31,920  16.8  9.9  21.5  19.6  3.5  3.8  
BDMS BUY 20.30  32.00  57.6  322,608  5.3  6.0  19.2  18.1  3.9  4.1  
BH BUY 133.50  186.00  39.3  104,935  (4.2) 2.5  14.2  13.9  3.9  4.0  
CHG BUY 1.44  2.10  45.8  16,170  3.6  8.9  15.8  14.5  5.1  5.5  
PR9 BUY 23.60  30.00  27.1  18,871  16.0  10.5  22.4  20.3  2.2  2.7  
THG SELL 7.75  5.80  (25.2) 6,822  na 73.4  45.0  25.9  0.9  2.1  

 

Sources: Bloomberg; Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.97% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart SPV1 
Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 60 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) 
โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.97 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.42 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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(มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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interest)” 
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