
 

 
                              

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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COMPANY REPORT 29 มีนาคม 2567 

mai / SERVICE ราคาปิด 39.00 บาท 

THE KLINIQUE MEDICAL CLINIC PLC. (KLINIQ) “ซือ้” ราคาเหมาะสม 46.50 บาท 
 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2564 2565 2566 2567F 2568F 

Net Profit (Mb) 129 205 287 365 456 

EPS (Bt.) 0.59 0.93 1.31 1.66 2.07 

Growth (%) -10.7 59.0 40.5 26.6 24.8 

P/E (x) 66.4 41.8 29.7 23.5 18.8 

DPS (Bt.) 0.36 0.70 1.30 1.33 1.45 

Yield (%) 0.9 1.8 3.3 3.4 3.7 

BV (Bt.) 0.73 7.48 7.74 8.65 9.27 

P/BV (x) 53.5 5.2 5.0 4.5 4.2 

Source:  Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 
SET Index 1,370.34 
Market Cap. Bt 8,690 m 
Total Shares 220m common share Par Bt 0.50 
Major Shareholders as of March 14, 2024 
นายอภิรุจ ทองวฒัน์ 32.41 
บริษัท ทีเคควิเอช แคปปิตอล แมนเนจเมนท์ จ ากดั 10.91 
นาง พจนนัท์ ศรีอภยั 9.07 
นาย รัฐพล กิตตชิยัตระกลู 6.31 
Free Float 32.41 

Source: SETSMART 

 

Source : SETSMART 
Analyst : Panachai Kritthanachai 

02 672 5997 
panachai@globlex.co.th 

Anti-Corruption score : - 
CORPORATE GOVERNANCE Rating :  - 

 
 

ปัจจยัเสี่ยง : 
1. การแข่งขนัท่ีรุนแรงในธุรกิจเสริมความงาม  
2. การพึง่พงิบคุลากรทางการแพทย์  
3. การพึง่พงิธุรกิจในช่องทางห้างสรรพสนิค้าเป็นหลกั  
4. การเปล่ียนแปลงพฤตกิรรมของผู้บริโภค  

 
 

 

งวด 1Q67 คาดรายได้เตบิโตทัง้ QoQ, YoY 
 ก าไรสุทธิงวด 4Q66 ที่  78 ลบ. +9.9%QoQ, +28.3%YoY ใกล้เคียง

คาด 

 คาดรายได้งวด 1Q67F เติบโต QoQ, YoY จากการเปิดสาขาใหม่ 

 คงประมาณการก าไรสุทธิปี 67 ที่  365 ลบ. เติบโต 27%YoY ท า
ระดับสูงสุดใหม่ 

 คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสมปี 67 เท่ากับ 46.50 บาท (PEG 
Ratio ที่ 1 เท่า) 

ประเดน็ส าคัญในการลงทุน 

 บริษัทรายงานก าไรสุทธิงวด 4Q66 ที่  78 ลบ. +9.9%QoQ, +28.3%YoY 
ใกล้เคียงคาด: บริษัทมีรายได้จากการขายและบริการจ านวน 645 ลบ. 
+9.0%QoQ, +31.1%YoY ใกล้เคียงคาด จากการเติบโตของยอดขายสาขาเดิม
(SSSG) +6.9%YoY ตามจ านวนผู้ใช้บริการที่เพิ่มขึน้ และการเพิ่มบริการใหม่ๆ 
ประกอบกบัมีการเปิดสาขาใหมร่วม 5 สาขาแบง่เป็นแบรนด์ L.A.B.X จ านวน 3 
สาขา แบรนด์ The KLINIQUE จ านวน 1 สาขา และแบรนด์ใหม่ L’CLINIC 
จ านวน 1 สาขา บริษัทมีอตัราก าไรขัน้ต้น(%GPM) ที่ระดบั 53.0% ลดลง 
QoQ, YoY จาก 53.8% ใน 3Q66 และ 56.0% ใน 4Q65 เนื่องจากการเติบโต
ของรายได้ THE KLINIQUE SURGERY CENTER และ L.A.B.X ที่เพิ่มขึน้ ซึ่งมี 
%GPM ต ่ากว่าแบรนด์ THE KLINIQUE สง่ผลให้บริษัทมีก าไรสทุธิงวด 4Q66 
เท่ากับ 78 ลบ. +9.9%QoQ, +28.3%YoY ใกล้เคียงคาด คิดเป็นอตัราก าไร
สทุธิที่ 11.9% ลดลงเล็กน้อย QoQ, YoY  จาก 12.0% ใน 3Q66 และ 12.3% 
ใน 4Q65 ส่งผลให้ปี 66 บริษัทมีรายได้จากการขายและบริการ 2,285 ลบ. 
+39.4%YoY มีก าไรสทุธิเทา่กบั 289 ลบ. +40.5%YoY เป็นไปตามคาด 

 คาดรายได้งวด 1Q67F เติบโต QoQ, YoY: รายได้จากการขาย และบริการ
จะเติบโตจากยอดขายของสาขาเดิม และจากการเปิดสาขาใหม่ ส าหรับศูนย์
ศัลยกรรมยังมีการเติบโตต่อเนื่อง โดยบริษัทมีแผนเปิดสาขาในงวด 1Q67 
จ านวน 10 สาขา ช่วง 2M67 เปิดไปแล้ว 8 สาขาแบ่งเป็นแบรนด์ The 
KLINIQUE  จ านวน 5 สาขา แบรนด์ L.A.B.X 3 สาขา   

 คงประมาณการก าไรสุทธิปี 67 ที่  365 ลบ. เติบโต 27%YoY ท าระดับ
สูงสุดใหม่: คงคาดการณ์รายได้จ านวน 3,046 ลบ. เติบโต 33%YoY 
(สอดคล้องกบัที่บริษัทตัง้เป้ารายได้ที่ 3 พนัลบ.) ขณะที่ในปี 2021-2030 คาด
อุตสาหกรรมเติบโตเฉลี่ย(CAGR) 10% ต่อปี (Source: GRAND VIEW 
RESEARCH) เติบโตมากกว่าอุตสาหกรรม มาจากการเติบโตของยอดขาย
สาขาเดิมที่มีจ านวน  55 สาขา และการเติบโตจากการเปิดสาขาใหม่จ านวน 20 
สาขา (เดิมตัง้เป้าเปิด 15 สาขา) แบ่งเป็นแบรนด์ THE KLINIQUE 10 สาขา 
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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และ L.A.B.X 10 สาขา ประกอบกบัการเติบโตของรายได้ศนูย์ศลัยกรรม ที่มี
ความโดดเด่นเร่ืองการท าหน้าอก และการท าจมูก รวมถึงการให้บริการ
ศลัยกรรมใหม่ๆ เพิ่มเติม เช่น ยบุโหนก ตดักราม (Bone Surgery) ดึงหน้า ปลกู
ผม และเมื่อปลายปี 66 บริษัทได้เปิดแบรนด์ใหม่ ช่ือ L’CLINIC เป็น segment 
รองลงมาจากแบรนด์ L.A.B.X เนื่องจากบริษัทเลง็เห็นว่าตลาดมีการเติบโต เรา
ใช้สมมติฐาน %GPM ที่ระดบั 54.3% ปรับตวัเพิ่มขึน้เล็กน้อยเมื่อเทียบกบัปี 
66 ที่คาดว่ามี %GPM 54.2% ส่งผลให้คาดก าไรสุทธิ เท่ากับ 365 ลบ. 
+27%YoY ท าระดบัสงูสดุใหมต่อ่เนื่อง  
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 คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสมปี 67 เท่ากับ 46.50 บาท: ฝ่ายวิจยัมีมุมมองบวกต่อผลการด าเนินงานในอนาคตของ
บริษัท เนื่องจากธุรกิจของบริษัท อยูใ่นอตุสาหกรรมที่เติบโต เราประเมินราคาเหมาะสมด้วยวิธี PEG Ratio ที่ 1 เท่า เพื่อสะท้อน
ถึงการเติบโตของผลประกอบการ โดยคาดว่าก าไรปี 67 จะเติบโต 27% YoY และคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 67 เท่ากบั 1.66 บาท
ต่อหุ้น ท าให้ได้ราคาเหมาะสมปี 67 เท่ากบั 46.50 บาท ราคาเหมาะสมมีอพัไซต์จากราคาปัจจุบนัราว 18% ขณะที่คาดการณ์
อตัราผลตอบแทนเงินปันผล (Dividend Yield) ในอนาคตราว 3.4% ตอ่ปี เราจึงคงค าแนะน า “ซือ้” 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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Balance Sheet (Btm) 2564 2565 2566 2567F 2568F

Cash 76 464 108 246 196

Receivables 1 3 12 7 15

Other Current Assets 125 1,210 1,356 1,532 1,526

Current assets 202 1,678 1,477 1,784 1,737

Non-current assets 612 913 1,368 1,698 2,220

Total assets 814 2,590 2,846 3,482 3,957

Current liabilities 499 705 766 1,155 1,342

Long-term liabilities 155 239 377 425 576

Total liabilities 654 944 1,143 1,580 1,918

Paid-up, prem share & others 81 1,514 1,514 1,514 1,514

Retained earnings 79 132 189 388 525

Equity 161 1,646 1,703 1,902 2,039

P&L (Btm) 2564 2565 2566 2567F 2568F

Sales 950 1,639 2,285 3,046 3,868

Cost of sales 391 716 1,050 1,392 1,857

Gross profits 559 923 1,235 1,654 2,011

Other Revenues 2 7 13 7 13

Selling & admin exp. 408 674 903 1,209 1,475

Other Expenses 0 0 1 2 3

EBIT 153 256 345 452 550

Interest exp. 4 11 15 16 18

EBT 149 246 350 457 553

Taxes 20 41 62 91 97

Net profit 129 205 289 365 456

EBITDA 234 398 540 695 867

EPS (Bt) 0.59 0.93 1.31 1.66 2.07

Cashflow projection (Btm) 2564 2565 2566 2567F 2568F

EBIT(1-t) 133 213 284 362 453

Dep. & Amortization 81 142 195 243 318

Change in net working capital 5                 (151)           (261)           (82)             (234)           

Capital expenditure 73               226            367            403            343            

Firm free cashflow 137            281            373            283            662            

Financial Ratios 2564 2565 2566 2567F 2568F

Gross profit margin 58.8% 56.3% 54.0% 54.3% 52.0%

Net profit margin 13.6% 12.5% 12.6% 12.0% 11.7%

Current ratio (x) 0.4              2.4              1.9              1.5              1.3              

Times interest earned (x) 35.5           24.0           22.9           28.4           31.4           

Debt to Equity (x) 4.1              0.6              0.7              0.8              0.9              

ROA 16% 12% 11% 12% 12%

ROE 95% 23% 17% 20% 23%

Trends (%) 2564 2565 2566 2567F 2568F

Sales growth -5% 73% 39% 33% 27%

Expense growth -5% 65% 34% 34% 22%

EBIT growth -9% 67% 35% 31% 22%

Net Profit -11% 59% 40% 27% 25%

EBITDA -14% 19% 119% 219% 319%

EPS  -11% 59% 40% 27% 25%

Quarterly performance (Btm) 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66

Sales 492 509 540 591 645

Cost of sales 217 230 244 273 303

Selling & admin exp. 202 196 214 230 262

Interest exp. -3 -3 -4 -4 -5

Taxes 13 17 16 18 11

Net profit 61 69 71 71 78

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated

Financial Highlight

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

               2567F 2568F

Assets, Liabilities & Equity

Total assets Total liabilit ies Equity

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

               2567F 2568F

Yearly Performance

Sales Net profit EBITDA

58.8% 56.3%
54.0% 54.3%

52.0%

13.6% 12.5% 12.6% 12.0% 11.7%

               2567F 2568F

Gross & Net Profit Margin

Gross profit margin Net profit margin

16% 12% 11% 12% 12%

95%

23%
17%

20% 23%

0%
10%
20%
30%
40%
50%
60%
70%
80%
90%

               2567F 2568F

ROA & ROE

ROA ROE


