
• ก าไรงวด 2Q67 แผ่วลง -12%YoY -16%QoQ และ -24%YoY ใน 1H67  : คลินิกบริการทันตกรรมในปัจจุบันมี 14 แห่งเปิดใหม่ในปีนี้เพียง 1 
แห่ง ในงวด 2Q67 กลุ่มบริษัทมีรายได้รวม 240.6 ล้านบาท -1%QoQ +6%YoY โดยมีรายได้หลักจากการให้บริการทันตกรรมซึ่งมีสัดส่วน 69% ของ
รายได้รวมยังเติบโต 6%YoY แม้จ านวนครั้งที่ใช้บริการใกล้เคียงไตรมาสก่อนแต่จ านวนลูกค้าที่เพิ่มขึ้น (ลูกค้าคนไทย +3%YoY ลูกค้าต่างชาติ 
+8%YoY) สัดส่วนรายได้ที่เหลืออีก 31% ของรายได้รวมเป็นรายได้จากการจ าหน่ายวัสดุและอุปกรณ์ทางทันตกรรมซึ่งลดลง 12%YoY เนื่องจากใน
งวด 2Q66 มีการส่งมอบงาน Dental Simulation มูลค่า 26 ล้านบาทเพื่อใช้เป็นสื่อการสอนนักศึกษาทันตแพทย์ ทั้งนี้ รายได้อ่ืนลดลงเนื่องจาก 
2Q66 ได้รับเงินสนับสนุนค่าเปลี่ยนพื้นที่จากศูนย์การค้า อัตราก าไรขั้นต้นรวมเท่ากับ 28% เพิ่มขึ้นจาก 23% ในงวด 2Q66 เนื่องจากงานจ าหน่าย
วัสดุและอุปกรณ์ทันตกรรมมีต้นทุนต่ าลงจากการน าเข้าเครื่อง X-Ray จากประเทศจีนมาจ าหน่าย  ค่าใช้จ่ายในการจัดจ าหน่ายเพิ่มขึ้น 9%YoY จาก
การใช้งบโฆษณาประชาสัมพันธ์  สง่ผลให้มีก าไรสุทธิ 15.6 ล้านบาท -12%YoY +2%QoQ  อัตราก าไรสุทธิ 6.5% ลดลงจาก 8.1% ใน 1Q67 และ 
7.3% ใน 2Q66 ก าไรสุทธิในช่วง 6M67 เท่ากับ 34 ล้านบาท -24%YoY โดยมีอัตราก าไรขั้นต้นและอัตราก าไรสุทธิ  35.4% และ 7.3% ตามล าดับ 
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CG Report : n/a   

SET ESG Rating : n/a 

CAC Anti-Corruption : n/a 

D 2Q67 %YoY %QoQ 1H67 %YoY 67F %YoY 68F %YoY

Revenue (Btm) 240.6 -1% 6% 468 -3% 965 4% 1,013 5%

Net Profit (Btm) 15.6 -12% -16% 34 -24% 73 3% 78 7%

EPS (Bt) 0.05 -12% 2% 0.10 -24% 0.21 3% 0.23 7%

Source : Financial Statement and Globlex estimated



• คาดการณ์ก าไรปี 67 เติบโต 3%YoY : ฝ่ายวิจัยประเมินแนวโน้มธุรกิจในช่วง 2H67 มีแนวโน้มดีกว่า 1H67 เนื่องจาก 1) แผนส่งมอบ
อุปกรณ์ทันตกรรมส าหรับใช้ในการเรียนการสอนมูลค่า 50 ล้านบาทที่จะทยอยส่งมอบและรับรู้เป็นรายได้  2) การเข้าสู่ช่วงไฮซีซั่นด้านการ
ท่องเที่ยวใน 4Q67 ทั้งนี้คลินิกบริการทันตกรรมมีกลุ่มลูกค้าต่างชาติที่มีสัดส่วนราว 60% ซึ่งส่วนใหญ่เป็นนักท่องเที่ยวจากทวีปยุโรป 
ออสเตรเลีย และอเมริกาท่ีเดินทางท่องเที่ยวเชิงสุขภาพ และ 3) แผนทยอยรีแบรนด์ด้ิงคลินิกท าฟันสาขาเดิมบางส่วนเพื่อเน้นบริการลูกค้าคน
ไทยซึ่งคาดว่าจะเริ่มบริการได้ในเดือนตุลาคม 2567  เราประมาณการรายได้ในปี 67 ราว 965 ล้านบาทซึ่งเติบโต 4%YoY ด้วยสมมติฐานอัตรา
ก าไรขั้นต้น 35%  ประมาณการก าไรสุทธิป ี67 อยู่ที่ราว  73 ล้านบาท เติบโต 3%YoY  ก าไร 1H67 คิดเป็น 47% ของประมาณก าไรทั้งปี 

• คาดก าไรมศีักยภาพเติบโตต่อเนื่อง 7%YoY ในปี 68 : ฝ่ายวิจัยประเมินภาพรวมรายได้การบริการและการขายในปี 68 มีแนวโน้มเติบโต
ต่อเนื่องจาก 1) มาตรการกระตุ้นการท่องเที่ยวในปี 68 น และ 2) การเร่งเบิกจ่ายงบประมาณรายจ่ายประจ าปี 68 3) แผนการท าการตลาดยา
สีฟันส าหรับคนจัดฟัน และ 4) แผนระยะยาวใน 3 ปีข้างหน้าทยอยปรับปรุงคลินิคสาขาที่อยู่ในเมืองท่องเที่ยวในจังหวัดเชียงใหม่และภูเก็ตให้
เป็นโรงพยาบาลฟันเหมือนกับโรงพยาบาลทันตกรรม กรุงเทพ อินเตอร์เนชั่นแนล (BIDH) ฝ่ายวิจัยประมาณการรายได้รวมปี 68 ราว 1,013 
ล้านบาทเติบโต 5%YoY เราใช้สมมติฐานอัตราก าไรขั้นต้น 35% ใกล้เคียงกับป ี 67 และคาดการณ์ก าไรสุทธิป ี 68 ราว 78 ล้านบาท เติบโต 
7%YoY  

• แนะน า “ซื้อ” ราคาเหมาะสม 5.06 บาทส าหรับปี 68 : ฝ่ายวิจัยมีมุมมองบวกต่อศักยภาพในการเติบโตของผลประกอบการ ในการ
ประเมินราคาเหมาะสมส าหรับปี 68 ซึ่งอิง Prospect PER ที่ระดับ 22 เท่าซึ่งเป็นค่าเฉลี่ยของหุ้นกลุ่มการแพทย์ใน SET และ mai  
โดยประมาณก าไรต่อหุ้นในปี 68 ได้เท่ากับ 0.23 บาท ค านวณราคาเหมาะสมได้เท่ากับ 5.06 บาท ซึ่งยังมีอัพไซต์จากราคาปิดล่าสุด 45%  
พร้อมคาดการณ์ yield ปี 67-68 ราว  2.4-2.6% เราจึงแนะน า “ซื้อ”   
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• Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ท่ี
ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้น
เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนั้นนัก
ลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วน
เกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็ได้  

• ข้อส าคัญ: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกลา่วน้ี ซึ่งถือเป็นส่วนหนึ่งของ
รายงานบทวิเคราะห์ การน ารายงานฉบับนี้ไปใช้ตอ่ต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสทิธิ์
ดังกล่าวทุกประการ  ทั้งนี ้ ท่านสามารถขอรายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ที่กล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์
ฉบับนี ้

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผย
ต่อสาธารณะและเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้  ดังนั้น ผลส ารวจท่ีแสดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงาน
และไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน   

• ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยืนยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดัชนีช้ีวัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปช่ัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็น
การประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็น
เพียงผลการประเมิน ณ วันท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกลา่ว
หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org 
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