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คาดก ำไรใน 3Q26 ท ำสถิติใหม ่ BUY 

คงประมาณการก ำไรในปี 2026-27 และคงค ำแนะน ำ “ซื้อ” โดยปรับ

มูลค่าพื้ นฐานเป็นปี 2027 อยู่ ท่ี  22.40 บาท ด้วยวิธี DCF (WACC 

8.9%, Terminal growth 2.0%) คิดเป็น 19.3x PE’27E ขณะท่ีปัจจุบัน

เทรดท่ี 16.4x PE’27E ต่ำกว่าค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมท่ี 18.4x PE’27E เรา

มองเป็นจังหวะสะสมท่ีน่าสนใจจาก 1) Valuation ท่ีถูกกว่ากลุ่มฯ           

2) แนวโน้มก ำไรสุทธใิน 3Q26 คาดท ำจุดสูงสุดใหม่ ส่วนก ำไรใน 4Q26 

มีโอกาสทรงตัว QoQ จากเคสท่ีเลื่อนมาจากเหตุน้ำท่วม และ 3) ผล

ด ำเนินการยังมีแนวโน้มเติบโตในระยะยาว โดยปัจจุบัน PR9 ยังมีขนาด

เล็กเมื่อเทียบกับคู่แข่ง ยังมีโอกาสในการขยาย รพ. ได้อีกมาก 

คาดก ำไร 3Q26 ท ำนิวไฮ 

เราคาดก ำไรสุทธิใน 3Q26 จะท ำจุดสูงสุดใหม่ท่ี 237 ล้านบาท (+28.6% 

QoQ/+6.2% YoY) จาก 1) ปัจจัยฤดูกาล 2) การระบาดของไข้หวัดใหญ่

มากกว่าปีก่อนในช่วงต้นไตรมาส และ 3) รายได้จากการรักษาโรคยากท่ี

สูงขึ้นจากการขยายอุปกรณ์รักษาโรคซับซ้อน อาทิ หุ่นยนต์ผ่าตัด Da 

Vinci, เคร่ืองฉีดสีสวนหลอดเลือด 2 ระนาบ (Biplane Angiography) 

เคร่ืองท่ี 2 และหอ้งบ ำบัดด้วยออกซิเจนความดันสูง (HBOT) ส่งผลให้

รายได้คาดจะอยู่ท่ี 1,436 ล้านบาท (+9.2% QoQ/+5.0% YoY) แม้เดือน 

ก.ย. กระทบจากเหตุน้ำท่วม กทม. ส่งผลให้เคส OPD และเคสผ่าตัดถูก

เลื่อนออกไปบางส่วน สรุปตามกลุ่มดังนี้ 

• รายได้ผู้ป่วยชาวไทยคาดเติบโตเด่นอยู่ท่ี 1,061 ล้านบาท (+13.7% 

QoQ/+8.0% YoY) จากการระบาดของไข้หวัดใหญ่ และการรักษา

โรคยาก 

• รายได้ชาวต่างชาติคาดอยู่ ท่ี  371 ล้านบาท (-1.9% QoQ/-2.8% 

YoY) จากฐานสูงในปีก่อน และสงครามในตะวันออกกลางอาจ

กระทบการเดินทางของผู้ป่วยกลุ่มอาหรับ แต่คาดว่ารายได้ผู้ป่วย

ชาวเมียนมายังเติบโตแข็งแกร่ง QoQ/YoY 

เ ร า ค า ด  EBITDA Margin ท่ี  24.8% สู ง ก ว่ า ใ น  2Q26/3Q25 ท่ี  

22.5%/22.7% ตามล ำดับ จากสัดส่วนการรักษาโรคยากท่ีคาดจะสูงขึ้น 

ผนวกกับผลของการประหยัดต่อขนาด โดยคาดว่าสัดส่วนค่าใช้จ่ายใน

การขายและบริหารต่อรายได้ (SG&A/Sales) จะลดลงเหลือ 18.7% จาก 

20.2%/19.7% ใน 2Q26/3Q25 ตามล ำดับ 

ปรับมูลค่าพ้ืนฐานเป็นปี 2027 

ก ำไรสุทธิ 9M26 คิดเป็น 70% ของประมาณการท้ังปี เราคงประมาณ

การก ำไรในปี 2026-27 โดยเราคาดว่ารายได้ใน 4Q26 จะยังเติบโต

ต่อเน่ืองท้ัง QoQ/YoY จากผลของฤดูกาลของ PR9 ผนวกกับผู้ป่วย 

OPD และเคสผ่าตัดไม่เร่งด่วนท่ีถูกเลื่อนมาจากเหตุน้ำท่วมชว่งส้ินเดือน 

ก.ย. ผู้บริหารคาดรายได้จากกลุ่มอาหรับใน 4Q26 จะเติบโต YoY จาก

ฐานต่ำ อย่างไรก็ดีเราคาด SG&A ใน 4Q26 จะสูงขึ้น QoQ ตามฤดูกาล

เชน่กัน ก ำไรสุทธจิงึมีโอกาสคงระดับใกล้เคียงกับใน 3Q26 

เราปรับมูลค่าพื้นฐานไปเป็นปี 2027 ท่ี 22.40 บาท อิงจาก WACC 8.9% 

และ Terminal growth 2.0% มีพรีเมียมจากท่ี PR9 สามารถปรับขึ้นค่า

รักษาได้เฉลี่ย 5-6% ต่อปี มูลค่าพื้ นฐานคิดเป็น 19.3x PE’27E ขณะท่ี

ปัจจุบันเทรดท่ี 16.4x PE’27E ต่ำกว่าค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมท่ี 18.4x 

Fair price: Bt22.40 

Upside (Downside): 17.9% 

 

Analyst: Jirapat Kongbua 

Registration No.139737 

Email: jirapat.ko@pi.financial 
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Quarterly Earnings 

Source: Pi research, company data 

ข้อมูลอุตสาหกรรมจาก Bloomberg Consensus 

Source: Bloomberg 
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ก ำไรสุทธ ิและ EBITDA Margin รายไตรมาส ก ำไรสุทธ ิและ EBITDA Margin รายป ี

 

Source: Pi research, company data 

 

Source: Pi research, company data 

รายได้กลุ่มผู้ป่วยนอก/ใน 

 

รายได้ผู้ป่วยชาวไทย/ต่างชาติ 

 

Source: Pi research, company data           Source: company data 

สถานการณ์โรคไข้หวัดใหญ่ปี 2025-26 

 

แผนการลงทนุปี 2026 

Source: Pi research, company data, Department of 

Disease Control 

         

Source: company data 
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Summary financials 
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Environment (Bloomberg Score: 4.49)   

• เป้าหมายลดก๊าซเรือนกระจก: มุ่งสู่ความเป็นกลางทางคาร์บอน (Carbon Neutrality) ในปี 2050 และเป้าหมายการปล่อยก๊าซ

เรือนกระจกสุทธเิป็นศูนย์ (Net Zero) ภายในปี 2065 

• การจัดการพลังงาน: เพ่ิมสัดส่วนการใช้พลังงานสะอาดด้วยการติดต้ัง Solar Rooftop และเปลี่ยนระบบปรับอากาศเป็นแบบ 

VRV และ Chiller Water System เพ่ือเพ่ิมประสิทธภิาพการประหยัดพลังงาน 

• การจดัการขยะและของเสีย: ต้ังเป้าหมาย Zero Waste to Landfill ภายในปี 2032 ผ่านหลัก 1A3R เชน่ การน ำแกลลอนน้ำยาล้าง

ไตมารีไซเคิล โครงการ E-Waste และการลดใชพ้ลาสติก 

• การจดัการนำ้: น ำน้ำเสียท่ีผ่านกระบวนการบ ำบัดกลับมาใชป้ระโยชน์เพื่อรดน้ำต้นไม้ (Recycle) และติดต้ังระบบสเปรย์เพ่ือลดการ

ใชน้้ำประปาในระบบบ ำบัด 

Social (Bloomberg Score: 7.94)    

• สิทธิมนุษยชนและความหลากหลาย: ยึดหลักการไม่เลือกปฏิบัติ (Zero Discrimination) ส่งเสริมความเท่าเทียมทางเพศ 

(พนักงานหญิง 83.70%) และสนับสนุนการจา้งงานกลุ่มเปราะบาง (ผู้พิการ) 

• การดูแลพนักงาน: มุ่งเป้าหมายอุบัติเหตุจากการท ำงานเป็นศูนย์ (Zero Accident) และสนับสนุนการพัฒนาศักยภาพบุคลากรสูง

ถึง 87.67 ชัว่โมง/คน/ปี โดยเน้นท้ังทักษะวิชาชพีและทักษะแหง่อนาคต (AI & Digital Skills) 

• ความรับผิดชอบต่อผู้รับบริการ: รักษามาตรฐานความปลอดภัยระดับสากล (JCI) คุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคลอย่างเข้มงวด และ

สามารถรักษาอัตราความพึงพอใจของผู้ป่วยได้สูงกว่าร้อยละ 95 

• การสร้างคุณค่าร่วมสู่สังคม (CSV): ด ำเนินโครงการ "ไตดีมีสุข" เพื่อขยายโอกาสการเข้าถึงการปลูกถ่ายไต และโครงการ "สงฆ์มี

สุข" ตรวจสุขภาพและป้องกันโรค NCDs แด่พระสงฆ์ 

Governance (Bloomberg Score: 4.19)    

• ความโปร่งใสและต่อต้านทุจริต: ได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมต่อต้านคอร์รัปชันของภาคเอกชนไทย (CAC) และประกาศ

นโยบาย Zero Tolerance รวมถึงมีชอ่งทางรับแจง้เบาะแส (Whistleblowing) ท่ีชดัเจน 

• การบริหารความเส่ียงเชิงรุก: น ำกรอบ COSO ERM มาใช้ และมีการจัดการความเส่ียงเกิดใหม่ (Emerging Risks) เช่น ความ

เส่ียงจากการน ำ AI มาใชใ้นการแพทย์ และความม่ันคงปลอดภัยทางไซเบอร์ 

• ความหลากหลายของคณะกรรมการ: โครงสร้างบอร์ดบริหารมีความหลากหลายท้ังด้านเพศและทักษะความเชี่ยวชาญ (Board 

Skill Matrix) โดยมีกรรมการอิสระในสัดส่วนท่ีเหมาะสมเพื่อถ่วงดุลอ ำนาจ 

• ผลการด ำเนินงานด้านความย่ังยืน: ได้รับการประเมิน SET ESG Ratings ระดับสูงสุด "AAA" ต่อเนื่อง 3 ปีซ้อน และกวาดรางวัล

เกียรติยศระดับชาติท้ังด้านความย่ังยืนและการบริหารจดัการ 

ความเหน็: PR9 มีการบูรณาการ ESG เข้ากับกลยุทธธ์ุรกิจได้อย่างเป็นรูปธรรม โดยเฉพาะการน ำนวัตกรรมมาเพ่ิมประสิทธิภาพการแพทย์

ควบคู่กับการดูแลสังคมและส่ิงแวดล้อม การรักษาระดับ ESG Ratings "AAA" สะท้อนใหเ้หน็ถึงรากฐานธรรมาภิบาลท่ีแข็งแกร่งและความ

พร้อมในการปรับตัวเพ่ือเติบโตอย่างย่ังยืนในระยะยาว 

 

 

 

 

 

    ESG     : SET ESG Rating     “AAA” 

 Environment Social Governance : Bloomberg Score “6.01” 
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รายงานฉบับนี้ จดัท ำขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อน ำเสนอข้อมูลและบทความการวิเคราะห ์โดยใชข้้อมูลและข่าวสารต่างๆ ท่ีได้รับการเผยแพร่ต่อสาธารณะ 

ตลอดจนจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทต่างๆ  มาประกอบและได้พยายามตรวจสอบความถูกต้องอย่างระมัดระวัง แต่ก็ไม่สามารถยืนยันความ

ถูกต้องได้อย่างสมบูรณ์ การวิเคราะหใ์นรายงานฉบับนี้ได้พยายามยึดมาตรฐานบนหลักการวิเคราะหท์างด้านปัจจัยพื้นฐานมาเป็นบทสรุปและข้อเสนอแนะ  

โดยมิได้เจตนาท่ีจะน ำไปสู่การชี้น ำแต่อย่างใด  ซึ่งข้อเสนอแนะเหล่าน้ี เป็นข้อคิดเห็นของนักวิเคราะห์ ซึ่งบริษัทฯ ไม่จ ำเป็นต้องเห็นด้วยกับข้อคิดเห็น

ดังกล่าวเสมอไป ท้ังน้ี นักลงทุนและผู้ใชร้ายงานฉบับน้ีควรใชวิ้จารณญาณส่วนตัวประกอบด้วย 

 

 

 
 

 CG Rating by the Thai Institute of Directors Association (Thai IOD) 

สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบรษัิทไทย (IOD) 

ผลส ำรวจการก ำกับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงไว้น้ี 

เป็นผลท่ีได้จากการส ำรวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม 

เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูล

ท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ผลสารวจดังกล่าวจึงเป็นการ

น ำเสนอข้อมูลในมุมมองของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการ

กากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการ

ประเมินผลการปฏิบัติงานหรือการด ำเนินกิจการของบริษัทจด

ทะเบียน อีกท้ังมิได้ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการ

ประเมิน ดังน้ัน ผลสารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ได้เป็นการรับรองถึง

ผลการปฏิบัติงานหรือการด ำเนินการของบริษัทจดทะเบียน และ

ไม่ถือเป็นการใหค้ ำแนะน ำในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัท

จดทะเบียนหรือค ำแนะน ำใดๆ ผู้ใชข้้อมูลจงึควรใช้วิจารณญาณ

ของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใดๆ ท่ี

เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนท่ีแสดงในผลสารวจน้ีท้ังน้ี บริษัท

หลักทรัพย์ พาย จ ำกัด (มหาชน) มิได้ยืนยันหรือรับรองถึง

ความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ำรวจดังกล่าว 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ความหมายของค ำแนะน ำ 

“ซื้อ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต่ำกว่า มูลค่าตามปัจจยัพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนขั้นต่ำ 10% (ไม่รวมเงนิปันผล) 

“ถือ” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน ต่ำกว่า มูลค่าตามปัจจยัพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทนระหว่าง 0% - 10% (ไม่รวมเงินปันผล) 

“ขาย” เน่ืองจากราคาปัจจุบัน สูงกว่า มูลค่าตามปัจจยัพื้นฐาน (ไม่รวมเงินปันผล) 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนท่ีคาดหวังอาจเปลี่ยนแปลงตามความเส่ียงของตลาดท่ีเพ่ิมข้ึน หรือลดลงในขณะน้ัน 
 

IOD Disclaimer 

The Corporate Governance Report (CGR) of Thai listed Companies is based on a survey and assessment of information 

which companies listed on the Stock Exchange of Thailand and the Market for Alternative Investment (“listed 

companies”) disclose to the public. The CGR is a presentation of information from the perspective of outsiders on the 

standards of corporate governance of listed companies. It is not any assessment of the actual practices of the listed 

companies, and the CGR does not use any non-public information. The CGR is not therefore an endorsement of the 

practices of the listed companies. It is not a recommendation for investment in any securities of any listed companies 

or any recommendation whatsoever. Investors should exercise their own judgment to analyze and consider any 

information relating to the listed companies presented in this CGR report. No representation or warranty is made by the 

Institute of Directors or any of its personnel as to the completeness or accuracy of the CGR report or the information 

used. 
 

Stock Rating Definition 
BUY The stock’s total return is expected to exceed 10% over the next 6-12 months. The stock has good fundamentals 

and attractive valuations. 
HOLD The stock’s total return is expected to be between 0% - 10% over the next 6-12 months. The stock has good 

fundamentals, but may lack of near-term catalysts or its valuations are not attractive. 
SELL The stock’s total return is expected to fall below 0% or more over the next 6-12 months. Stock should be sold as 

negative total return is anticipated due to deteriorating fundamentals compared with its valuations. 
 
The stock’s expected total return is the percentage difference between the target price and the current price and excludes dividend 
yields. 
 

 

ช่วงคะแนน สัญลักษณ์ Description ความหมาย
90-100 Excellent ดีเลิส
80-89 Very Good ดีมาก
70-79 Good ดี
60-69 Satisfactory ดีพอใช้
50-59 Pass ผ่าน
< 50 No logo given na. na.
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SET ESG RATING 2025 (As of 12 JUNE 2026)

AAV ACE ADVANC AJ AMATA AMATAV ASW AWC BAM BANPU BAY

BBGI BBL BDMS BEM BGC BGRIM BJC BKIH BTG CENTEL CKP
CPALL CPAXT** CPF CPN CRC DITTO EASTW FPI FPT GLOBAL GPSC
GUNKUL HANA HENG HMPRO III ILM IVL KBANK KCG KJL KKP

KTB KTC CH LOXLEY MAJOR MBK MC M-CHAI MFEC MTI NER
NOBLE OR ORI OSP PB PLANB PRO PSH PTG PTT PTTEP
PTTGC RATCH S S&J SABINA SAT SC SCB SCC SCG SCGP

SIRI** SJWD SKY SNP STA STECON STGT SVOA TEAMG TEGH TFMAMA
THCOM TISCO TMT TOA TOP TPBI TTA TTB TTW TVO VNG
WHA WHAUP  

ADB AKP AOT AP ASK ASP AURA BCH BLA BRI BTS
CBG CIVIL CK CMAN COLOR COM7 DMT DRT EGCO EPG ETC

GFPT GULF HTC ICHI ILINK IT ITTHI JMART KCE KUMWEL LHFG
MINT MODERN MOSHI MSC MTC NVD NYT PCC PRM PSL QTC
RBF SA SAWAD SCCC SCGD SELIC SFLEX SHR SMPC SNNP SPALI

SPI SSP SUTHA SYNEX TASCO TCAP TCMC TGH THANI TIPH TKS
TLI TOG TPAC TPIPP** TRUBB TSC TU UAC UBE VIH WICE
XO ZEN  

AEONTS ALLA ALT ALUCON BA BH BLC CFRESH CHAO CHASE CHG

CM CPL CREDIT ERW GABLE HARN HUMAN INSET IRC ITC JMT
KSL M MGC MOONG NEO PHOL PLUS PM PPS PQS PROUD
PRTR PSP Q-CON QLT SAK SAPPE SCAP SEAFCO SEAOIL SENA SENX

SGC SICT SITHAI SKR SNC SPC SSSC SYMC TAN TBN TGE
THANA THIP THREL TPA TPCS TQM TRU TWPC UPF UPOIC VIBHA
WPH YUASA

AKR ASIMAR CSC J LEO MEGA NL PRIN SE SO SPRC
SUN TMILL TSTH WP  

   SET ESG Ratings

  ข้อมูลท่ีปรากกฏในเอกสารฉบับน้ีจัดท ำข้ึนโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือเป็นการให้ข้อมูลแก่ผู้ลงทุนเท่านัน้ มิใช่การให้ค ำแนะน ำด้านการลงทุนหรือความเห็นด้านกฏหมาย
  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมิได้ให้การรับรองในความถูกต้องของข้อมูลหรือในเร่ืองของการใช้งานท่ีตอบสนองวัตถุประสงค์เฉพาะอ่ืนใด รวมทัง้ไม่รับผิดชอบ
  ต่อความเสียหายใดๆ ท่ีเกิดข้ึน   อันเน่ืองมาจากการน ำข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมดไปใช้หรืออ้างอิงหรือเผยแพร่ไม่ว่าในลักษณะใดๆ    นอกจากน้ีตลาด
  หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลง   แก้ไข   เพ่ิมเติมข้อมูลไม่ว่าส่วนหน่ึงส่วนใดหรือทัง้หมด   รวมทัง้เปล่ียนแปลงผล SET ESG Rating 
  ตามหลักเกณฑ์ท่ีก ำหนด
  หมายเหตุ :  ** ผู้ใช้ SET ESG Ratings ควรตรวจสอบข้อมูลในประเด็นด้านส่ิงแวดล้อม สังคม หรือบรรษัทภิบาลของบริษัทเป็นการเพ่ิมเติม
  แหล่งท่ีมา : SET ESG RATINGS : ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย - ศูนย์พัฒนาธุรกิจเพ่ือความยั่งยืน (Setsustainability.com)

Ratings  :  AAA

Ratings  :  AA

Ratings  :  A

Ratings  :  BBB

ระดับคะแนน

80 - 89

65 - 79
50 - 64

   AAA
   AA

   A
  BBB

90 - 100


