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6 มิถุนายน 2568 “ถือ” ราคาเหมาะสม 6.50 บาท | ราคาปิด 5.80 บาท
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่ักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้น
ทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆกบับรษิัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลทีบ่ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ไดเ้ป็นการรบัรองผลการ
ปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวเิคราะหแ์ละตดัสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยันหรือรบัรองถงึความครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ดัความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่เกี่ยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชั่น 
(Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบันที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบัตขิองบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมิน
จึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยัน ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา : www.cgthailand.org  

ESG Rating : - 

CG Rating :    
 

Year to Dec 65A 66A 67A 68E 69E 
Net Profit (Mb) 270 193 139 105 115 
Core EPS (Bt.) 0.77 0.55 0.40 0.32 0.34 
EPS Growth (%) 139.8 -28.7 -27.6 -21.6 9.5 
P/E (x) 8.6 12.1 16.7 18.6 17.0 
DPS (Bt) 0.17 0.86 0.30 0.23 0.26 
Yield (%) 2.6 13.0 4.5 4.0 4.4 
BVPS (Bt.) 1.63 4.82 4.92 4.84 4.93 
P/BV (x) 4.1 1.4 1.4 1.2 1.2 

 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,140.63 
Market Cap. Bt 2,030 m 
Total Shares 350 m common share Par Bt 1.00 
Major Shareholders as of Aug 30, 2024 
บริษัท สานฝันโฮลดิง้ จ ากดั 33.94% 
น.ท.หญิง สวุรรณี จิรยั่งยืน 22.86% 
นาย กฤตภาส จิรยั่งยืน 3.58% 
% Free Float 40.13% 

 

Source: SETSMART 
 

  
Source: SET 
Analyst: Nuttawut Wongyaowarak 

02-672-5805 
nuttawut@globlex.co.th 

(Btm.) 1Q68 4Q67 %QoQ 1Q67 %YoY 66 67 %YoY 
Sales 106.6 133.3 -20 147.3 -28 707.8 533.7 33% 
NetProfit 21.4 32.6 -34 43.3 -50 192.6 139.4 38% 
EPS 0.1 0.1 -34 0.1 -51 0.6 0.4 39% 
%GPM 52 52 -0.3 54 -1.4 55 53 2% 
%NPM 24 29 -4.4 29 -4.9 27 26 -1% 

 

ปัจจัยเส่ียง 
i) เศรษฐกิจชะลอตวัท ำใหผู้บ้ริโภคชะลอกำรท ำศลักรรม 
ii) คู่แข่งใหม่เขำ้มำท ำใหก้ำรแข่งขนัรุนแรงขึน้ 
  

ก าไร 1Q68 ต ่าสุดตัง้แต่เข้าจดทะเบียนใน
ตลาดฯ พร้อมปรับลดประมาณการปี 68 ลง  

 

• ก าไร 1Q68 หดตัว 50%YoY และหดตัว 34%QoQ 

• ปรับประมาณการรายได้และก าไรปี 68 ลดลง 22% และ 21% 

ของประมาณการเดิมตามล าดบั 

• ปรับค าแนะน าลงเหลือ “ถือ” พร้อมปรับลดราคาเหมาะสมสู่ 

6.50 บาท 
Investment Highlight 
ก าไร 1Q68 หดตัว 50%YoY และหดตัว 34%QoQ 

รายงานก าไร 1Q68 ที่ 21 ลบ. หดตวั 50%YoY และ หดตัว 34%QoQ โดย
รายได้ปรับตัวลงสู่ 107 ลบ. ลดลง 28%YoY และลดลง 20%QoQ จาก
รายไดผ่้าตดัดงึหนา้ ผ่าตดัตา และผ่าตดัจมกูปรบัตวัลง 34.3% 22.4% และ 
37.6% ตามล าดบั ตามลูกคา้ที่ใชบ้ริการลดลงตามภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอ
ตัวและการแข่งขันที่สูงขึน้ ดา้นอัตราก าไรขั้นตน้ปรบัตัวลงจาก 53.5% สู่ 
52.1% ตามอัตราการให้บริการที่ลดลง ขณะที่ค่าใช้จ่ายในการขายและ
บริหารปรบัตัวลงสู่ 30 ลบ. ลดลง 10%จากไตรมาสก่อน ทั้งนีก้  าไร 1Q68 
คิดเป็นเพียง 15% ของประมาณการปี 68 เดิม 
ปรับประมาณการรายได้และก าไรปี 68 ลดลง 22% และ 21% ของ
ประมาณการเดิมตามล าดับ 
เราคาดรายไดจ้ะอ่อนตัวลงตามเศรษฐกิจที่ชะลอตวัอีกทัง้การขยายบรกิาร
ใหม่ยังไม่เห็นความคืบหนา้มากนัก ท าให้เราปรบัลดรายไดแ้ละก าไรปี 68 
ลง 22% และ 21% จากประมาณการเดิมสู่  438 ลบ. และ 105 ลบ.
ตามล าดบั โดยบริษัทมีแผนยา้ยการใหบ้ริการทัง้หมดจากธีรพรคลินิกไปยงั
โรงพยาบาลธีรพรใน 2Q68 ส่งผลให้มีค่าเส่ือมราคาเพิ่มขึน้กดดันก าไร 
นอกจากนี ้บริษัทไดเ้พิ่มบุคลากรทางการแพทยใ์นปี 67 อีก 5 ท่านรวมมี
บุคลากรทางการแพทย ์26 ท่านเพื่อรองรบัการเปิดโรงพยาบาลธีรพรท าให้
ตน้ทนุปรบัตวัขึน้กดดนัการท าก าไร นอกจากนีเ้ราปรบัลดคาดการณร์ายไดปี้ 
69 จาก 580 เหลือ 459 ลบ.ลดลง 21% และปรบัลดก าไรจาก 152 ลบ. 
เหลือ 115 ลบ. ลดลง 24%  
ปรับค าแนะน าลงเหลือ “ถือ” พร้อมปรับลดราคาเหมาะสมสู่ 6.50 บาท  
ฝ่ายวิจัยประเมินราคาเหมาะสมดว้ยวิธี Prospective PER โดยใชค้่าเฉล่ีย 
PE Ratio ยอ้นหลัง 1 ปีไดค้่าเฉล่ีย 20 เท่า และเราคาดการณก์ าไรต่อหุน้ปี 
2568 อยู่ที่ราว 0.32 บาทต่อหุน้ ค านวณเป็นราคาเหมาะสมที่ 6.50 บาทต่อ
หุน้ซึ่งลดลงจากก าไรต่อหุ้นเดิม 0.43 บาทต่อหุ้นและราคาเหมาะสมครัง้
ก่อนท่ี 8.60 บาทต่อหุน้ ซึ่งเหลือ Upside เพียง 7% เราจึงปรบัลดค าแนะน า
จาก “ซือ้” เหลือ “ถือ” ล่าสดุบรษิัทไดซ้ือ้หุน้คืนไปแลว้ราว 9 ลา้นหุน้จากเป้า 
14 ล้านหุ้น และใช้เงินไปแล้ว 57 ลบ. จากวงเงินที่ตั้งไว้ 120 ลบ. โดย
ช่วงเวลาการซอ้หุน้คืนวนัท่ี 3 มี.ค.-2 ก.ย. 68  

http://www.cgthailand.org/
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ัดท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่ักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไป
ใชใ้นทุกกรณี  ดังนั้นนักลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกับบริษัทใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลทีบ่ริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนั้น ผลส ารวจที่แสดงนีจ้ึงไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบัตงิานและไม่ถอืเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทุน  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยันหรือรบัรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชีว้ัดความคืบหนา้การป้องกันการมีส่วนที่
เกี่ยวขอ้งกับการทุจริตคอรร์ปัชั่น (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนที่จัดท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบัตขิองบริษัทจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการ
ประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวันดังกล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรพัย ์โกลเบล็ก จ ากัด มิไดย้ินยัน ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ที่มา :  www.cgthailand.org  

 
 

 

Balance Sheet (Btm) 65A 66A 67A 68F 69F

Cash 354 1,255 1,008 1,061 627

Receivables 4 6 14 2 2

Inventory 4 3 4 3 3

Other current assets 0 1 0 0 0

Current assets 362 1,266 1,026 1,066 631

Non-current assets 441 529 846 624 1,086

Total assets 803 1,795 1,872 1,690 1,717

Current liabilities 125 97 132 60 58

Long-term liabilities 109 12 19 3 3

Total liabilities 233 109 151 63 61

Paid-up, prem share & others 289 1,508 1,508 1,508 1,508

Retained earnings 281 178 213 239 268

Tresury Stock 0 0 0 120 120

Equity 570 1,686 1,721 1,627 1,656

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

Sales 854 708 534 438 459

Cost of sales -381 -319 -252 -210 -214

Gross profit 473 388 281 228 246

Other Revenues 0 5 21 11 10

Selling & admin exp. -131 -148 -133 -107 -112

EBIT 342 245 170 131 144

Interest exp. -3 -2 -0 -0 0

EBT 340 244 169 131 144

Taxes -69 -51 -30 -26 -29

Net profit 270 193 139 105 115

EBITDA 346 249 174 140 168

Fully Diluted EPS (Bt) 0.77 0.55 0.40 0.31 0.34

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

EBIT(1-t) 273 194 140 105 115

Dep. & Amortization 3 4 5 9 25

Change in net working capital 0 26 1 -18 1

Capital expenditure -1 -4 -315 -186 -464

Firm free cashflow 275 220 -170 -90 -323

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

Gross profit margin 55.4% 54.9% 52.7% 52.0% 53.5%

Net profit margin 31.7% 27.0% 26.1% 24.0% 25.0%

Current ratio (x) 2.9           13.1         7.8           17.8         10.9         

Times interest earned (x) 97.9         102.7      351.9      N/A N/A

Debt to Equity (x) 0.4           0.1           0.1           0.0           0.0           

ROA 34% 15% 8% 6% 7%

ROE 95% 17% 8% 6% 7%

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

Sales growth -17% -25% -18% 5%

Expense growth 13% -10% -19% 5%

EBIT growth -28% -31% -23% 9%

Net Profit growth -29% -28% -25% 10%

EBITDA Margin -28% -30% -20% 20%

EPS  growth -29% -28% -22% 10%

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

Sales 147 121 132 133 107

Cost of sales 68 59 62 63 51

Selling & admin exp. 31 35 33 33 30

Interest exp. -0 -0 -0 -0 -0

Taxes -11 -7 -3 -8 -7

Net profit 43 26 38 33 21

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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