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Fundamental Story 
 

Healthcare Sector – Overweight Sector Update 
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 สปส. ให้โควต้าประกนัสงัคมเพ่ิมแก่โรงพยาบาลเอกชน 
 

 สปส.เพ่ิมโควต้าประกนัสงัคมให้โรงพยาบาลเอกชนในปีน้ี  
 โควต้าประกนัสงัคมของ BCH, BDMS และ CHG เพ่ิมขึน้ 20/22/11%  
 โควต้าเพ่ิมท่ีเพ่ิมขึน้ส่งผลดีต่อโรงพยาบาล                                                                                                     
 BCH, BDMS และ CHG เป็นผูไ้ด้ประโยชน์  

 

 สาํนกังานประกนัสงัคม (สปส.) ใหโ้ควตา้ผูป้ระกนัตนเพิม่แก่โรงพยาบาลเอกชนทีเ่ขา้ร่วมโครงการประกนัสงัคม
ในปีน้ี 

 BCH, BDMS และ CHG เป็นผูร้บัผลประโยชน์จากการเพิม่โควตา้ประกนัสงัคมดงักล่าว โดย BCH และ CHG มี
สดัสว่นรายไดจ้ากโครงการประกนัสงัคมใน 9M23 อยูท่ี ่ 33% และ 32% ตามลาํดบั ขณะที ่ BDMS มสีดัสว่น
รายไดจ้ากโครงการประกนัสงัคมใน 9M23 อยูท่ีเ่พยีง 2%  

 โควตา้ผูป้ระกนัตนภายใตโ้ครงการประกนัสงัคมของ BCH เพิม่ขึน้จาก 1.524 ลา้นคน ในปี 2023 เป็น 1.856 
ลา้นคน ในปี 2024 (หรอืเพิม่ขึน้ 20%) สว่นใหญ่อยูใ่นโรงพยาบาลเกษมราษฎร ์ (KH) ประชาชืน่ โรงพยาบาล
เกษมราษฎร ์ (KH) บางแค โรงพยาบาลเกษมราษฎร ์ รามคาํแหง และโรงพยาบาลเกษมราษฎร ์ศรบีุรนิทร ์ โดย
โควตา้ประกนัสงัคมของ KH ประชาชืน่ มผีูป้ระกนัตนจดทะเบยีนเตม็แลว้ในปีทีแ่ลว้ และโควตา้ประกนัสงัคมของ 
KH บางแค เกอืบเตม็ในปีทีแ่ลว้ ดงันัน้ การไดโ้ควตา้ประกนัสงัคมเพิม่ของ KH ประชาชืน่ และ KH บางแค จะ
ชว่ยใหโ้รงพยาบาลทัง้สองแหง่น้ีสามารถรบัผูป้ระกนัตนไดม้ากขึน้ 

 ในขณะเดยีวกนั โควตา้ประกนัสงัคมของ CHG เพิม่ขึน้จาก 5.65 แสนคน ในปี 2023 เป็น 6.25 แสนคน ในปี 
2024 (หรอืเพิม่ขึน้ 11%) สว่นใหญ่อยูใ่นโรงพยาบาลจุฬารตัน์ 304 อนิเตอรเ์นชัน่แนล จาก 60,000 คน ในปี 
2023 เป็น 1.2 แสนคน  ในปี 2024 อยา่งไรกต็าม จาํนวนผูป้ระกนัตนทีจ่ดทะเบยีนในโรงพยาบาลในปีทีแ่ลว้ยงั
ไมเ่ตม็โควตา้ 

 สาํหรบั BDMS มโีควตา้ประกนัสงัคมราว 9 แสนคน เทยีบกบัผูป้ระกนัตนทีจ่ดทะเบยีนราว 7.9 แสนคน ในปีที่
แลว้ สาํหรบัปีน้ี BDMS จะมโีรงพยาบาลกรุงเทพ ปลวกแดง ทีเ่ขา้รว่มโครงการประกนัสงัคม และ BDMS คาดวา่
โรงพยาบาลแหง่น้ีจะไดร้บัโควตา้ประกนัสงัคมราว 1.0 แสนคน (หรอืเพิม่ขึน้ 11%) และมผีูจ้ดทะเบยีนจาํนวน 
3.5-4.0 หมืน่คนในปีน้ี 

 เราคาดวา่ BCH จะเป็นผูร้บัผลประโยชน์มากทีส่ดุจากการเพิม่โควตา้ประกนัสงัคม เรายงัคงเลอืก BDMS และ 
BCH เป็นหุน้ top pick ในกลุ่มโรงพยาบาล 

Ex 1: Healthcare Sector Valuations 

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

    price price (Downside) cap 2023F 2024F 2023F 2024F 2023F 2024F 

    (Bt) (Bt) (%) (Bt m) (%) (%) (x) (x) (%) (%) 

BCH BUY 22.40 24.80 10.7 55,860 (63.6) 21.7 39.0 32.0 1.7 2.0 

BDMS BUY 27.50 37.00 34.5 437,030 6.2 12.0 32.6 29.1 2.3 2.6 

BH BUY 222.00 300.00 35.1 176,465 41.6 8.5 25.2 23.3 2.2 2.6 

CHG BUY 3.18 3.70 16.4 34,980 (60.3) 16.0 31.7 27.3 2.5 3.1 

PR9 BUY 15.90 19.50 22.6 12,502 (9.1) 15.6 24.2 21.0 1.9 2.4 

THG SELL 55.00 56.00 1.8 46,611 (38.2) 25.1 50.4 40.3 1.2 1.5 
 

Sources: Bloomberg; Thanachart estimates  
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Disclaimers 
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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. 
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