
 

 

Disclaimer : ความคดิเห็นทีป่รากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆทีถู่กกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้
การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลทีบ่ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด 
การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนที่เก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัขิองบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผล
การประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเทา่นั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org 

COMPANY   NOTE 3  สิงหาคม  2561 

Sector : MAI / SERVICES   ราคาปิด 15.10  บาท 

SIAM  WELLNESS GROUP  PLC. (SPA) “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 19.20 บาท 

Source:  Company Report and Globlex Securities Estimates 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,708.28 

Market Cap. Bt8,607.0 Mn 

Total shares 570.0m common share Par Bt0.25 

Major Shareholders (as of 4 April 2018) 

นาย ประเสริฐ  จิราวรรณสถิตย ์ 11.08 % 

นาย วบูิลย ์ อุตสาหจิต 11.08 % 

นาง ปราณี  ศุภวฒันเกียรติ 9.42 % 

นาง ฐานิศน์  อมรธีรสรรค ์ 9.41 % 

% free float  55.17 % 

Source: สรุปข้อสนเทศ 

 

 
 

Analyst: Wilasinee Boonmasungsong 

 02 672 5937 

wilasinee@globlex.co.th 

Assistant Analyst: Tossapon Wilaiprapakorn 

Anti-Corruption score : N/A 

Corporate Governance Rating :  

 

EARNINGS FORECAST 



Year to Dec 2558 2559 2560 2561E 2562E 

Net profits (Btm) 106.5 141.0 175.2 227.3 276.5 

EPS (Bt) 0.19 0.25 0.31 0.40 0.49 

EPS Growth (%) 133.5 32.4 24.3 29.8 21.6 

P/E (x) 80.8 61.1 49.1 37.9 31.1 

DPS (Bt) 0.10 0.10 0.12 0.16 0.19 

Yield (%) 0.66 0.66 0.79 1.06 1.28 

BV (Bt) 0.97 1.12 1.32 1.56 1.85 

P/BV (x) 15.5 13.5 11.4 9.7 8.1 

     คาดก าไรสุทธิ 2Q61 เติบโต 18%YoY จากจ านวนนักท่องเที่ยวทีเ่พิ่มขึน้  
 คาดก าไรสุทธิ 2Q61 เตบิโต 18%YoY จากจ านวนนักท่องเทีย่วทีเ่พิม่ขึน้  

 แฟรนไชส์ท่ีกมัพูชาไปได้สวย ท้ังยังได้สัญญาบริหารกจิการในโรงแรมเพิม่ 2 แห่ง  

 ปรับค าแนะน าจาก “ถือ” เป็น “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 19.20  บาทมอีพัไซต์ราว 27% 

ประเด็นส าคัญในการลงทุน :  
 คาดก าไรสุทธิ 2Q61 เติบโต 18%YoY จากจ านวนนักท่องเที่ยวที่เพิ่มขึน้ :  คาด

รายได ้2Q61 ราว 261 ลบ. เพ่ิมข้ึน 17%YoY  และก าไรสุทธิราว 47 ลบ. เพ่ิมข้ึน 
18%YoY ส่งผลให้คาดการณ์ก าไรสุทธิ 1H61 ราว 104 ลบ. เพ่ิมข้ึน 21%YoY มี
สัดส่วนเป็น 46% ของประมาณการก าไรสุทธิปี 61 สาเหตุมาจากจ านวน
นกัท่องเท่ียวต่างชาติใน 2Q61 ท่ีเพ่ิมข้ึน 9%YoY โดยเฉพาะนกัท่องเท่ียวชาวจีนท่ี
เป็นลูกคา้หลกัท่ีเพ่ิมข้ึนถึง 21%YoY(ดูสัดส่วนและจ านวนนกัท่องเท่ียวแยกตาม
สัญชาติไดจ้ากรูปท่ี 1 และ 3) อยา่งไรก็ตามมีเหตุการณ์เรือล่มท่ีภูเก็ตมากระทบ
ความเช่ือมัน่ของนกัท่องเท่ียวชาวจีนท่ีมาเท่ียวในไทย แต่เรามองวา่เป็นผลกระทบ
ในระยะสั้ น ในระยะยาวคาดว่าจ านวนนักท่องเท่ียวโดยรวมจะยงัเติบโตตาม
คาดการณ์ของแผนพฒันาการท่องเท่ียวแห่งชาติ(ดูรายละเอียดเพ่ิมเติมไดจ้ากรูปท่ี 
4)  

 แฟรนไชส์ทีก่มัพูชาไปได้สวย ทั้งยงัได้สัญญาบริหารกจิการในโรงแรมเพิ่ม 2 แห่ง 
: บริษทัรายงานวา่ไดมี้การขยายสาขาแฟรนไชส์เพ่ิมอีกหน่ึงแห่งในกมัพูชา “Let's 
Relax Spa พระโนโรดม บูเลอวาร์ด” ต่อยอดจากสาขา “Let's Relax Spa เหมา เจ๋อ 
ตุง บูเลอวาร์ด” ท่ีเร่ิมเปิดเม่ือเดือนมี.ค. 61 อีกทั้งล่าสุดบริษทัยงัไดเ้ซ็นสัญญารับ
บริหารกิจการสปาในโรงแรมภายใตแ้บรนด์ "Let's Relax" ให้กบัโรงแรม Ibis 
Styles Ratchada Hotel เป็นระยะเวลา 3 ปี และสามารถขยายเวลาต่อไปไดอี้ก 2 
คร้ังๆ ละ 3 ปีและโรงแรม Arnoma Hotel Bangkok เป็นระยะเวลา 3 ปี และ
สามารถขยายเวลาต่อไปไดอี้ก 3 ปี โดยโรงแรมทั้งสองแห่งจะเปิดด าเนินการใน
ไตรมาสท่ี 4 ของปีน้ี เรามองวา่เป็นผลดีกบับริษทัเน่ืองจากใชเ้งินลงทุนต ่าและใช้
เวลาในการตกแต่งไม่นาน เม่ือนบัรวมสาขาปัจจุบนัและท่ีบริษทัประกาศแลว้ จะ
ท าใหปั้จจุบนัมีจ านวนสาขารวมทั้งส้ิน 43 สาขา ซ่ึงเราคาดวา่บริษทัจะสามารถท า
ไดต้ามเป้าส้ินปีท่ี 51 สาขา(ดูแผนการขยายสาขาไดจ้ากรูปท่ี 2) 

 ปรับค าแนะน าจาก “ถือ” เป็น “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 19.20  บาทมีอัพไซต์ราว 
27% : เรายงัคงประมาณการผลการด าเนินงานปี 61 ตามเดิมจากปัจจยัหนุนเร่ือง
จ านวนนกัท่องเท่ียวท่ียงัเติบโต ในการประเมินมูลค่าตามพ้ืนฐานโดยใชว้ิธี DCF 
ซ่ึงใชส้มมติฐาน WACC 7.4% , Terminal Growth 5.25% ยงัไม่รวมอพัไซต์
จากแฟรนไชส์ต่างประเทศ ไดร้าคาเหมาะสม 19.20 บาท ประกอบกบัราคาหุ้น
ลดลงราว 17% จากวนัท่ีเผยแพร่บทวิเคราะห์คร้ังก่อนในเดือนพ.ค. ซ่ึงมีอพัไซต์
ราว  27% จากราคาปิดล่าสุด ฝ่ายวจิยัจึงปรับค าแนะน าจาก “ถือ” เป็น “ซ้ือ”  
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- 2 - 
The opinions and information presented in this report are those of the Globlex Securities Co. Ltd. Research Department.  No representation or warranty in any form regarding the accuracy, completeness, correctness or fairness of opinions and information of this report is offered by Globlex Securities Co. Ltd.  Globlex 

Securities Co. Ltd. Accepts no liability whatsoever for any loss arising from the use of this report or its contents.  This report (in whole or in part) may not be reproduced or published without the express permission of Globlex Securities Co. Ltd. 

The disclosure of the survey result of the Thai Institute of Directors Association (“IOD”) regarding corporate governance is made pursuant to the policy of the Office of the Securities and Exchange Commission. The survey of the IOD is based on the information of a company listed on the Stock Exchange of Thailand and the 

Market for Alterative Investment disclosed to the public and able to be accessed by a general public investor. The result, therefore, is from the perspective of a third party. It is not and evaluation of operation and is not base on inside information. 

The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of  Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. Globlex Securities Co.Ltd. does not  confirm nor certify the accuracy of such survey result.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
                    

ปัจจยัสนับสนุน ความเส่ียง 
1.การเติบโตจากสาขาแฟรนไชส์ที่จีน และ
กมัพชูา 

1. เปิดสาขาได้ล่าช้ากว่าแผนงาน 
2. จ านวนนักท่องเทีย่วลดลงจากเหตุการณ์ไม่ปกต ิ
3. การขยายสาขาของแฟรนไชส์ที่ต่างประเทศไม่
เป็นไปตามคาด 

 

 
รูปท่ี 4 : คาดการณ์การเติบโตของจ านวนนกัท่องเท่ียว(ท่ีมา : แผนพฒันาการท่องเท่ียวแห่งชาติ ฉบบัท่ี 2 (พ.ศ 2560-2564)) 

รูปท่ี 3 : จ านวนนกัท่องเท่ียวในแต่ละปีแบ่งตามสญัชาติ(ท่ีมา : กระทรวงการท่องเท่ียวและกีฬา) 

รูปท่ี 1  : สดัส่วนลูกคา้แบ่งตามสญัชาติ(ท่ีมา : ขอ้มูลบริษทั) รูปท่ี 2  : แผนการขยายสาขาธุรกิจสปาของบริษทั(ท่ีมา : ขอ้มูลบริษทั) 


