
 
  

12 กันยายน 2568 “ซือ้” ราคาเหมาะสม 4 บาท | ราคาปิด 2.78 บาท upside 51%
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้ เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  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
จงึอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มลูที่เก่ียวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : - 
CG Rating : - 

 

Year to Dec 65A 66A 67A 68E 69E 
Net Profit (Mb) 58 71 56 73 77 

EPS-Basic (Bt.) 0.19 0.21 0.16 0.21 0.22 

Growth (%) n/a 9% -21% 30% 5% 

P/E-Basic (x) 14.5 13.3 16.9 13.0 12.4 

DPS (Bt) 0.01 0.12 0.09 0.09 0.09 

Yield (%) 0.3% 4.3% 3.2% 3.1% 3.2% 

BVPS (Bt.) 1.8 1.7 2.3 1.9 2.0 

P/BV (x) 1.6 1.6 1.2 1.5 1.4 
 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,288.03 
Market Cap. Bt 964.99 m 
Total Shares 342.20m common share Par Bt 0.50 
Major Shareholders as of May 7, 2025 
นาย พรศกัดิ ์ตนัตาปกลุ 50.12%   

16.70% MRS. LUCINDA CHEN 7.53%    
นาง หทยัรตัน ์จฬุางกรู 2.80%    
น.ส. แคทเธอรีน เฉิน ตนัตาปกลุ 2.43%    
% Free Float 39.67% 

 

Source: SETSMART 
 

  
Source: SETSMART 
Analyst: Wilasinee Boonmasungsong 

02 672-5937 
wilasinee@globlex.co.th 

 

ปัจจัยเส่ียง 
1) การขาดแคลนบคุลาการทางการแพทย์ 
2) การเปิดสาขาใหม่ไม่เป็นไปตามแผน  
3) จ านวนนกัท่องเทีย่วต่างชาตลิดลง  
4) การไม่สามารถต่อสญัญาเช่าพืน้ที ่
5) การแข่งขนัสูงในธุรกจิการใหบ้รกิารทนัตกรรม 
6)     ราคาสนิคา้ในธุรกจิเทรดดิง้มคีวามผนัผวน 
7)    ปัญหาดา้นโลจิสตกิสแ์ละห่วงโซ่อปุทาน 
  

ก าไร 2Q68 +23%QoQ, +26%YoY  
 

 ก าไร 2Q68 +23%QoQ, +26%YoY , 1H68 +5%YoY  
 คาดก าไรปี 68 พลิกเติบโต 30%YoY  
 แนะน า “ซือ้” ราคาเหมาะสม 4 บาท  

Investment Highlight 
ก าไร 2Q68 +23%QoQ, +26%YoY , 1H68 +5%YoY 
     งวด 2Q68 มีก าไรสทุธิ 19.8 ลา้นบาท +27%YoY เนื่องจากรายไดร้วม
เพิ่มขึน้ 10%YoY โดยมีรายไดจ้ากธุรกิจเทรดดิง้อุปกรณ์ทันตกรรมซึ่งมี
สดัส่วนประมาณ 40% ของรายไดท้ี่เติบโตถึง 50% จากการส่งมอบโต๊ะ
ปฏิบัติการทันตกรรมใหค้ณะทันตแพทย ์จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยัมูลค่า 
28.41 ลา้นบาทมาช่วยชดเชยรายไดจ้ากบรกิารทนัตกรรม (สดัสว่น 60% ของ
รายไดร้วม) ที่ลดลง 8%YoY จากจ านวนลกูคา้คนไทย (สดัส่วน 37%) มี
จ านวนลดลง ขณะที่ลกูคา้ต่างชาติ (สดัสว่น 63%) ที่เป็นกลุม่ท่องเที่ยวเพื่อ
สุขภาพมีจ านวนทรงตัว ส าหรับงวด 1H68 มีก าไรสุทธิ 35.8 ลา้นบาท 
+5%YoY อัตราก าไรขัน้ตน้และอัตราก าไรสุทธิทรงตัวที่ 35% และ 7% 
ตามล าดบั 

คาดก าไรปี 68 พลิกเติบโต 30%YoY 
     แนวโนม้ผลประกอบการในช่วง 2H68 คาดว่าจะเติบโตดีกว่า 1H68 ที่
ไดร้บัผลกระทบจากก าลงัซือ้ของลกูคา้คนไทยลดลง และจ านวนนกัท่องเที่ยว
ต่างชาติลดลงจากเหตุการณแ์ผ่นดินไหว  การเปิดคลินิกเพิ่มเติมในแหล่ง
ท่องเที่ยวส าคญัเพื่อรองรบักลุม่ท่องเที่ยวเพื่อสขุภาพในช่วงปลายปี รวมถึง
การขยายตลาดไปยงักลุม่ประเทศ CLMV และตะวนัออกกลาง เพิ่มบริการ
ใหม่ ๆ เช่น การผ่าตัดขากรรไกร ส าหรับธุรกิจเทรดดิ ้งซึ่งมีงานในมือ 
(backlog) ที่รอส่งมอบจ านวน 20 ลา้นบาท รวมทัง้การเดินหนา้เขา้ร่วม
ประมูลโครงการต่าง ๆ ทัง้ภาครฐัและเอกชน ฝ่ายวิจัยประมาณการรายไดปี้ 
68 ราว 1,033 ลา้นบาท +8%YoY โดยใชส้มมติฐานอตัราก าไรขัน้ตน้เท่ากบั 
35% ท าให้คาดการณ์ก าไรสุทธิปี 68 ราว 73 ล้านบาทพลิกจากหดตัว 
30%YoY ทัง้นีก้  าไรงวด 3Q68 มีโอกาสเติบโตทัง้ QoQ และ YoY 

แนะน า "ซือ้" ราคาเหมาะสม 4 บาท 
     ฝ่ายวิจัยมีมุมมองบวกต่อศกัยภาพในการเติบโตของผลประกอบการใน
อนาคต ในการประเมินราคาเหมาะสมซึ่งอิง Prospective PER ที่ระดบั 19 
เท่าซึ่งเป็นค่าเฉลี่ยยอ้นหล ั3 ปี โดยประมาณการก าไรต่อหุน้ปี 68 เท่ากับ 
0.21 บาทค านวณเป็นราคาเหมาะสมไดเ้ท่ากับ 4 บาทส าหรบัปี 68 ซึ่งยงัมี 
upside จากราคาปิดล่าสดุราว 44% พรอ้มคาดการณ ์Yield ราว 3% จึง
แนะน 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) 65A 66A 67A 68F 69F

Cash 58 49 41 38 34

Receivables 123 80 125 135 116

other current assets 161 177 197 192 188

Current assets 342 305 362 364 338

Non-current assets 791 769 965 1,137 685

Total assets 1,132 1,075 1,327 1,502 1,022

Current liabilities 228 230 302 378 283

Long-term liabilities 367 260 247 480 337

Total liabilities 595 490 549 858 620

Paid-up, prem share & others 561 581 760 581 365

Retained earnings -24 4 18 62 43

Equity 537 585 778 643 409

P&L (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Sales and Service 815 927 954 1,033 1,100

Cost of sales 548 613 639 671 715

Gross profits 267 314 315 362 385

Other Revenues 15 18 16 17 18

Selling & admin exp. 67 80 94 106 113

EBIT 84 109 88 107 114

Interest exp. 15 18 16 17 19

EBT 69 90 72 91 95

Taxes 11 19 16 17 18

 Net profit 58 71 56 73 77

EBITDA 121 146 139 160 168

Norm. EPS (Bt) 0.19 0.21 0.16 0.21 0.22

Cashflow projection (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

EBIT(1-t) 116 124 127 142 151

Dep. & Amortization 37 37 52 53 54

Change in net working capital (42)           38            15            73            (47)           

Capital expenditure (14)           (10)           (14)           (15)           (14)           

Firm free cashflow 97            189          179          253          144          

Financial Ratios 65A 66A 67A 68F 69F

Gross profit margin 32.7% 33.9% 33.0% 35.0% 35.0%

Net profit margin 7.1% 7.7% 5.9% 7.1% 7.0%

Current ratio (x) 1.5           1.3           1.2           1.0           1.2           

Times interest earned (x) 5.5           5.9           5.6           6.4           5.9           

Debt to Equity (x) 1.1           0.8           0.7           1.3           1.5           

ROA 5% 7% 4% 5% 8%

ROE 11% 12% 7% 11% 19%

Trends (%) 65A 66A 67A 68F 69F

Sales growth 54% 14% 3% 8% 7%

Expense growth 42% 14% 5% 6% 7%

EBIT growth n/m 30% -19% 22% 7%

Net Profit n/m 24% -21% 30% 5%

EBITDA 365% 20% -4% 15% 5%

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

Sales 227.3 240.6 468.0 245.5 240.9

Cost of sales 144.9 157.4 302.3 168.1 169.1

Selling & admin exp. 19.1 24.0 43.1 25.0 25.5

Interest exp. 4.4 4.1 8.5 4.2 2.9

Net profit 18.5 15.6 34.1 10.2 11.9

Gross profit margin 36% 35% 35% 32% 30%

Net profit margin 8% 6% 7% 4% 5%

SG&A/Sales 8% 10% 9% 10% 11%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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