
 
  

22 สิงหาคม 2568 “ซือ้” ราคาเหมาะสม 31.60 บาท | ราคาปิด 26.50 บาท
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้น
ทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆกบับรษิัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการ
ปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น 
(Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมิน
จงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : - 
CG Rating :  - 

 

Year to Dec 2565 2566 2567 2568F 2569F 
Net Profit (Mb) 205 289 322 387 428 
Core EPS (Bt.) 0.93 1.31 1.46 1.76 1.95 
EPS Growth (%) 59 41 12 20 11 
P/E (x) 28 20 18 15 14 
DPS (Bt) 0.70 1.30 1.40 1.58 1.65 
Yield (%) 2.6 4.9 5.3 6.0 6.2 
BVPS (Bt.) 7.5 7.7 7.8 8.0 8.3 
P/BV (x) 3.5 3.4 3.4 3.3 3.2 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,244.79 
Market Cap. Bt 5,830 m 
Total Shares 220m common share Par Bt 0.50 
Major Shareholders as of Apr 30, 2025 
นายแพทย ์อภิรุจ ทองวฒัน ์ 32.73%   

16.70% บรษัิท ทีเคควิเอช แคปปิตอล แมนเนจเมนท ์จ ากดั 10.91%    
นาง พจนนัท ์ศรีอภยั 7.97%    
นาย ไพบลูย ์เสรีวิวฒันา 6.70%    
% Free Float 34.31% 

 

Source: SETSMART 

  
Source: SETSMART 
Analyst: Panachai Kritthanachai 

02 672 5997 
panachai@globlex.co.th 

 

ปัจจัยเส่ียง 
1. การแข่งขนัทีรุ่นแรงในธุรกจิเสรมิความงาม  
2. การพึง่พงิบคุลากรทางการแพทย ์ 
3. การพึง่พงิธุรกจิในช่องทางหา้งสรรพสนิคา้เป็นหลกั  
4. การเปลีย่นแปลงพฤตกิรรมของผูบ้รโิภค  
  

รายงานก าไรงวด 2Q68 เทา่กับ 89 ลบ. 
+21%YoY, +6%QoQ 

 ก าไรงวด 2Q68 เท่ากับ 89 ลบ. +21%YoY, +6%QoQ มี SSSG 

+8.7%YoY มากกว่าคาด 8% จาก %GPM ดีกว่าคาด 

 คงคาดการณก์ าไรปี 68 เท่ากบั 387 ลบ. +20%YoY จากการ

เติบโตของยอดขายสาขาเดิม และการเปิดสาขาใหม่ 11 แห่ง 

 คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสม 31.60 บาท 
Investment Highlight 
ก าไรสุทธิงวด 2Q68 เท่ากับ 89 ลบ. +21%YoY, +6%QoQ มี SSSG 
+8.7%YoY 
บริษัทมีรายได้จากการขายและบริการจ านวน 851 ลบ. +5%QoQ, 
+21%YoY มากกว่าคาด 2% จากการเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) 
+8.7%YoY และการเติบโตของยอดขายสาขาใหม่ โดยในงวด 2Q68 มีการ
เปิดสาขาใหม่ 5 สาขาแบ่งเป็นแบรนด ์L.A.B.X 2 สาขา แบรนด ์The 
KLINIQUE 1 สาขา และแบรนด ์L’Clinic 2 สาขา ขณะที่มีการปิดแบรนด ์
L.A.B.X 1 สาขา ท าใหส้ิน้งวด 2Q68 มีสาขารวม 77 สาขา มีอตัราก าไร
ขัน้ตน้ (%GPM) ที่ระดบั 50.8% มากกว่าคาดที่ 50.3% เล็กนอ้ย โดยทรงตวั 
QoQ เพิ่มขึน้ YoY จาก 50.5% ในงวด 2Q67 จากรายไดท้ี่เพิ่มขึน้ขณะที่
ตน้ทุนคงที่ไม่ได้ปรับขึน้ตาม ส่งผลใหบ้ริษัทมีก าไรสุทธิ เท่ากับ 89 ลบ. -
6%QoQ, +21%YoY ช่วง 1H68 บริษัทมีรายไดจ้ากการขายและบริการ 
1,665 ลบ. +20%YoY และก าไรสทุธิเทา่กบั 174 ลบ. +17%YoY 
คงคาดการณก์ าไรสุทธิปี 68 จ านวน 387 ลบ. เติบโต 20%YoY จากการ
เติบโตของยอดขายสาขาเดิม และจากสาขาใหม่จ านวน 11 สาขา  
คงคาดการณร์ายไดปี้ 68 เท่ากบั 3,401 ลบ. +14%YoY ปัจจยัการเติบโตมา
จากยอดขายสาขาเดิม และการเปิดสาขาใหม่ 11 แห่งแบ่งเป็นแบรนด ์The 
KLINIQUE 3 สาขา L.A.B.X 4 สาขาและ L Clinic 4 สาขา ช่วง 1H68 เปิด
แลว้ 6 สาขา 3Q68 เปิด 4 สาขา และ 4Q68 เปิด 1 สาขา คงสมมติฐาน 
%GPM ที่ระดบั 53.0% %GPM เพิ่มขึน้จากปี 67 ที่ระดบั 51.7% สาเหตหุลกั
จากรายไดท้ี่เติบโตมากกว่าการเติบโตของตน้ทนุขาย และการเปิดสาขาใหม ่
11 สาขานอ้ยกวา่ในปีก่อนที่เปิด 20 สาขา สง่ผลใหเ้ราคงคาดการณก์ าไรสทุธิ
ปี 68 เทา่กบั 387 ลบ +20%YoY โดยช่วง 1H68 ก าไรสทุธิคิดเป็น 45% ของ
ประมาณการทัง้ปี 68  
คงค าแนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสม 31.60 บาท  
เราประเมินราคาเหมาะสมโดยใช ้Prospective PER ที่ระดบั 18x ใกลเ้คียงที่
ระดบั -1SD. ของค่าเฉลี่ยในอดีต ขณะที่คาดการณ์ก าไรสทุธิต่อหุน้ปี 68 
จ านวน 1.76 บาทตอ่หุน้ ค านวณเป็นราคาเหมาะสมปี 68 เทา่กบั 31.60 บาท 
โดยราคาหุน้มีอัพไซตจ์ากราคาปัจจุบันราว 19% ขณะที่คาดการณ์อัตรา
ผลตอบแทนเงินปันผล (Dividend Yield) ในอนาคตราว 6.0% ต่อปี เราจึงคง
ค าแนะน า “ซือ้” 
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไป
ใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทนุ  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนัหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่
เก่ียวขอ้งกับการทจุริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก่ียวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มลูภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการ
ประเมินเท่านัน้  ดังนัน้ ผลการประเมินจงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

 

Balance Sheet (Btm) 2565 2566 2567 2568F 2569F

Cash 464 108 248 320 269

Receivables 3 12 7 7 8

Other Current Assets 1,210 1,356 889 815 771

Current assets 1,678 1,477 1,144 1,143 1,048

Non-current assets 913 1,368 1,974 2,128 2,408

Total assets 2,590 2,846 3,118 3,271 3,456

Current liabilities 705 766 865 938 977

Long-term liabilities 239 377 536 574 648

Total liabilities 944 1,143 1,401 1,512 1,625

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

Retained earnings 132 189 203 245 316

Equity 1,646 1,703 1,717 1,759 1,830

P&L (Btm) 2565 2566 2567 2568F 2569F

Sales 1,639 2,285 2,983 3,401 3,911

Cost of sales 716 1,050 1,440 1,598 1,826

Gross profits 923 1,235 1,543 1,802 2,085

Other Revenues 7 13 10 11 13

Selling & admin exp. 674 903 1,154 1,324 1,549

Other Expenses 0 1 2 3 4

EBIT 256 345 399 490 548

Interest exp. 11 15 24 24 29

EBT 246 350 391 478 530

Taxes 41 62 69 92 102

Net profit 205 289 322 387 428

EBITDA 398 540 681 796 894

EPS (Bt) 0.93 1.31 1.46 1.76 1.95

Cashflow projection (Btm) 2565 2566 2567 2568F 2569F

EBIT(1-t) 213 284 328 396 443

Dep. & Amortization 142 195 282 306 346

Change in net working capital (39)             48               32               (15)             25               

Capital expenditure 226            367            572            558            637            

Firm free cashflow 168            64               7                 159            128            

Financial Ratios 2565 2566 2567 2568F 2569F

Gross profit margin 56.3% 54.0% 51.7% 53.0% 53.3%

Net profit margin 12.5% 12.6% 10.8% 11.3% 10.7%

Current ratio (x) 2.4              1.9              1.3              1.2              1.1              

Times interest earned (x) 24.0           22.9           16.7           20.1           19.0           

Debt to Equity (x) 0.6              0.7              0.8              0.9              0.9              

ROA 12% 11% 11% 12% 13%

ROE 23% 17% 19% 22% 24%

Trends (%) 2565 2566 2567 2568F 2569F

Sales growth 73% 39% 31% 14% 15%

Expense growth 65% 34% 28% 15% 17%

EBIT growth 67% 35% 15% 23% 12%

Net Profit 59% 40% 12% 20% 11%

EBITDA 70% 36% 26% 17% 12%

EPS  59% 40% 12% 20% 11%

Quarterly performance (Btm) 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68

Sales 702 750 844 814 851

Cost of sales 347 364 388 401 419

Selling & admin exp. 267 294 335 306 316

Interest exp. -6 -6 -6 -6 -7

Taxes 14 16 24 22 24

Net profit 74 74 99 85 89

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated

Financial Highlight
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Yearly Performance
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Gross & Net Profit Margin
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