
CVS Health (CVS US) บริษัทที่ท ำธุรกิจในอุตสำหกรรมกำรดูแล
สุขภำพ โดยมีทั ้ งร้ำนค้ำปลีกขำยยำและคลินิกของบริษัท ได้ตั ้ งอยู ่ ใน
ทั้ง 50 รัฐทั่วสหรัฐฯ ทั้งนี้ธุรกิจหลักของบริษัทคือ ธุรกิจเภสัชกรรม คิด
เป็นสัดส่วนรำยได้รำว 46% ของทั ้ งหมด ตำมมำด้วยธุรกิจค้ำปลี ก
รำว 29% ซึ่งในขณะนี้บริษัทมีร้ำนค้ำในสหรัฐฯแล้วมำกกว่ำ 9,900 แห่ง

ธุรกิจยังโตได้ดีอย่ำงต่อเนื่อง
บริษัทรำยงำนผลประกอบกำรไตรมำส 4Q22 รำยได้รวมอยู่ที ่ $83.85 

bn ปรับตัว เพิ่มขึ้น 9.5% YoY รำยได้ในส่วนกำรฉีดวัคซีนและกำรตรวจหำโรค 
COVID-19 มีกำรชะลอตัว เนื่องจำกผู้คนมีภูมิคุ้มกันหมู่ เพิ่มมำกขึ้น อย่ำงไรก็
ตำมยอดขำยของยำตำมใบสั ่ งแพทย์  และยอดขำยยำจำกหน้ำร้ำนค้ำปลีก
ปรับตัวเพิ่มขึ้น สำเหตุเพรำะผู้คนเป็นไข้หวัดตำมฤดูกำล ทั้งนี้บริษัทคำดกำรณ์
ว่ำก ำไรต่อหุ้นทั้งปี 23 จะอยู่ระหว่ำง USD8.70 ถึง USD8.90 และคำดว่ำจะ
ทยอยเปิดบริกำรคลินิกดูแลสุขภำพได้รำวๆ 300 แห่งภำยในปี 2026

ซื้อกิจกำรสุขภำพเพื่อกำรโตที่ยั่งยืน
บริษัทเผยแผนกำรเข้ำซื้อกิจกำร Oak Street health (OSH US) ซึ่งเป็น

บริษัทที่ท ำธุรกิจดูแลสุขภำพผู้สูงอำยุที่คิดเป็นมูลค่ำกว่ำ $10.6 bn เพื่อเพิ่ม
มูลค่ำให้กับบริษัท และเนื่องจำกเล็งเห็นว่ำจะสำมำรถเข้ำถึงลูกค้ำกลุ่มผู้สูงอำยุที่
ต้องรับประทำนยำเป็นประจ ำได้มำกยิ่งขึ้น รวมไปถึง Oak Street health ยังมี
ศูนย์บริกำรสุขภำพมำกกว่ำ 160 แห่ง ที ่ ให้บริกำรในกำรตรวจสุขภำพ และ
วินิจฉัยโรคต่ำงๆให้กับผู ้สูงอำยุ  รวมถึง Oak Street health จะเป็นผลบวก
ต่อ Aetna Medicare บริษัทในเครือของ CVS ที่ให้บริกำรด้ำนประกันสุขภำพ 
เนื ่ องจำกลูกค้ำส่วนใหญ่ของ Oak Street health ได้ท  ำประกันกับ Aetna
Medicare ไว้อยู่แล้ว โดยบริษัทสำมำรถเสนอผลิตภัณฑ์ ใหม่ๆให้สอดคล้องกับ
ควำมต้องกำรของลูกค้ำได้

เพิ่มกำรบริกำรแบบ Virtual เพื่อตอบโจทย์
รวมถึงขยำยกำรให้บริกำรในแพลตฟอร์มที่วินิจฉัยโรคได้อย่ำงครอบคลุม

และแม่นย ำผ่ำนช่องทำงออนไลน์  (Virtual care) หลังจำกที ่ เป ิดตัว ไป เมื ่ อ 
พค. 22 โดยจะเพิ่มบริกำรกำรปรึกษำปัญหำสุขภำพจิตโดยตรงกับนักบ ำบัดและ
จิตแพทย์ที่มีใบอนุญำต และจะเปิดบริกำรให้ค ำปรึกษำเกี่ยวกับยำรักษำโรคต่ำงๆ 
ของ Caremark ซึ่งเป็นบริษัทในเครือของ CVS ซึ่งเป็นบริษัทเภสัชกรรม ผ่ำน
ช่องทำง Virtual care ภำยใน 2Q23 นี ้  โดย Creagh Milford รองประธำน
อำวุโส เปิดเผยว่ำบริษัทได้มุ่งเน้นกำรบริกำรลูกค้ำแบบหลำกหลำยช่องทำง 
(Omni channel) เพื ่อให้ควำมสะดวกสบำยและรวดเร็วในกำรเข้ำถึงปัญหำ
ต่ำงๆของลูกค้ำในทุกที ่ และทุกสถำนกำรณ์  รวมทั ้ งคำดว่ำบริกำร Virtual
care นี้จะสร้ำงควำมสัมพันธ์ที่ดี ให้ผู้ป่วยและพันธมิตรของบริษัทได้เป็นอย่ำงดี

ปัจจุบ ันรำคำหุ ้นอยู ่ท ี ่ รำคำ $86.87 แต่หำกเทียบกับดัชนี S&P 500 ถือ
ว่ำ Underperform ทั้งนี้นักวิเครำะห์จำกทำง Bloomberg 18 รำยจำกทั้งหมด 
24 รำยยังคงแนะน ำ BUY โดยที่ให้รำคำเป้ำหมำยอยู่ที่ 112.95 โดยมี Upside
อยู่ที่ 30%
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Revenue Breakdown

Industry                 
Last Price              
Bloomberg TP      
Upside/Downside 

Health Care Supply Chain
$86.87
$112.95
30%

46.0%

29.0%

3.0%

ธุรกิจกำรเภสัชกรรม ธุรกิจค้ำปลีก ธุรกิจอ่ืนๆ

1 Year Return VS S&P 500 Index (24/02/22 – 24/02/23)

Financial ($) 22A 23E 24E

Revenue (Millions) 322,467 50,105 52,607

Net Profit (Millions) 10,141 11,797 13,466

Profit Margin 3.14% 3.46% 3.57%

EBITDA Margin 6.97% 6.07% 6.38%

Earning Per Share 7.62 33.74 39.73

Valuation 22A 23E 24E

P/E (x) 9.99 9.82 9.45

P/B (x) 1.59 1.49 1.29

CVS US SPX INDEX

ม ุ ม ม อ ง ข อ ง น ั ก ว ิ เ ค ร ำ ะ ห ์ จ ำ ก  Barclays J.P. 
Morgan และ Goldman Sachs
นักวิเครำะห์จำกทำง Barclays คำดธุรกิจกำรให้บริกำรด้ำน
เภสัชกรรมของบริษัทจะเติบโตได้ดีในปี 23 เนื่องจำกมีกำรผลิต
ยำตัวใหม่ที่ชื่อว่ำ Humira และ Stelara ซึ่งเป็นกลุ่มยำกลุ่มชีว
วัตถุท่ีมีลักษณะคล้ำยคลึงกันในแง่คุณภำพ ควำมปลอดภัย และ
ประสิทธิภำพ (biosimilar) เน้นกำรรักษำอย่ำงโรคเรื้อรังต่ำงๆ 
รวมไปถึง J.P.Morgan และ Goldman Sachs เห็นตรงกันว่ำ
กำรเข้ำซื้อกิจกำร Oak Street health จะส่งผลให้บริษัทเติบโต
ได้อย่ำงยั่งยืนในระยะยำวทั้งในด้ำนของรำยได้  และกำรขยำย
ฐำนลูกค้ำ
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DISCLAIMER:รำยงำนฉบับนี้จัดท ำโดยบริษัทหลักทรัพย์  ฟินันเซีย ไซรัส จ ำกัด ( มหำชน ) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้ถูกจัดท ำขึ้นบนพื้นฐำนของ
แหล่งข้อมูลที่ เชื่อว่ำหรือควรเชื่อว่ำมีควำมน่ำเชื่อถือและควำมถูกต้อง อย่ำงไรก็ตำมบริษัทไม่รับรองควำมถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่ ำว ข้อมูลและควำมเห็นที่
ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้อำจมีกำรเปลี่ยนแปลง แก้ ไข หรือเพิ่มเติมได้ตลอดเวลำโดยไม่ต้องแจ้งให้ทรำบล่วงหน้ำ บริษัทไม่มีควำมประสงค์ ที่จะชักจูงหรือชี้ชวนให้ผู้
ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขำยหลักทรัพย์ตำมที่ปรำกฏในรำยงำนฉบับนี้  รวมทั้งบริษัทไม่ ได้รับประกันผลตอบแทนหรือรำคำของหลักทรัพย์ตำมข้อมูล ที่ปรำกฏแต่อย่ำงใด 
บริษัทจึงไม่รับผิดชอบต่อควำมเสียหำยใดๆ ที่ เกิดขึ้นจำกกำรน ำข้อมูลหรือควำมเห็นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้ ไม่ว่ำกรณีใดก็ตำม ผู้ลงทุนควร ศึกษำข้อมูลและใช้ดุลยพินิจ
อย่ำงรอบคอบในกำรตัดสินใจลงทุนบริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและควำมเห็นที่ปรำกฏอยู่ ในรำยงำนฉบับนี้  ห้ำมมิให้ผู้ ใดน ำข้อมูลและควำมเห็ นในรำยงำนฉบับนี้ ไปใช้
ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท ำซ ้ำ น ำออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสำธำรณชนไม่ว่ำท้ังหมดหรือบำงส่วน โดยไม่ได้รับอนุญำตเป็นลำยลักษณ์อักษรจำก บริษัทล่วงหน้ำ กำร
ลงทุนในหลักทรัพย์มีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษำข้อมูลและพิจำรณำอย่ำงรอบคอบก่อนกำรตัดสินใจ ลงทุน
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