
 
  

24 เมษายน 2569 “ซือ้” ราคาเหมาะสม 3.92 บาท | ราคาปิด 2.86 บาท upside 37%
 

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดไไปใชใ้น
ทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดไกบับรษิัทใดไที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) 
เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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 66A 67A 68A 69E 70E 
Net Profit (Mb) 71 50 86 97 111 

EPS-Basic (Bt.) 0.21 0.15 0.25 0.28 0.32 

Growth (%) 9 -29 70 13 14 

P/E-Basic (x) 13.7 19.4 11.4 10.1 8.8 

DPS (Bt) 0.12 0.09 0.15 0.16 0.18 

Yield (%) 4.2 3.1 5.2 5.5 6.2 

BVPS (Bt.) 1.7 2.3 2.4 2.0 2.2 

P/BV (x) 1.7 1.3 1.2 1.4 1.3 
 

Source:  Financial Statement and Globlex securities calculated  
PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,461.35 
Market Cap. Bt 971.84 m 
Total Shares 342.20m common share Par Bt 0.50 
Major Shareholders as of March 6, 2026 
นาย พรศกัดิ ์ตนัตาปกลุ 48.78%   

16.70% MRS. LUCINDA CHEN 7.53%    
น.ส. แคทเธอรีน เฉิน ตนัตาปกลุ  3.77%    
นาง หทยัรตัน ์จฬุางกรู 3.55%    
% Free Float 39.67% 

 

Source: SETSMART 

  
Source: SETSMART 
Analyst: Wilasinee Boonmasungsong  
02 672-5937    
 wilasinee@globlex.co.th 

 

 

ปัจจัยเส่ียง 
1) การขาดแคลนบคุลาการทางการแพทย ์
2) การเปิดสาขาใหม่ไม่เป็นไปตามแผน  
3) จ านวนนกัท่องเทีย่วต่างชาติลดลง  
4) การไม่สามารถต่อสญัญาเช่าพืน้ที ่
5) การแข่งขนัสูงในธุรกิจการใหบ้ริการทนัตกรรม 
6)     ราคาสนิคา้ในธุรกิจเทรดดิง้มีความผนัผวน 
7)    ปัญหาดา้นโลจิสติกสแ์ละห่วงโซ่อปุทาน  

คาดก าไรปี 69 ยังเตบิโตต่อเน่ืองแม้ฐานสูง  
 

 ก าไรสุทธิปี 2568 เติบโตสูง 70%YoY  
 คาดก าไรปี 69 เติบโตต่อเน่ือง 15%YoY  
 คงค าแนะน า “ซือ้” ที่ราคาเหมาะสม 3.92 บาท  

Investment Highlight 
ก าไรสุทธิปี 2568 เติบโตสูง 70%YoY ดีกว่าคาด 16% 
     ปี 2568 บริษัทมีก าไรสุทธิ 86  ลา้นบาท +70%YoY ดีกว่าคาดการณข์องฝ่าย
วจิยั 16% จากการฟ้ืนตวัของคนไขต้่างชาติจากยุโรป ออสเตรเลีย และสหรฐัฯ จาก
กระแสท่องเท่ียวเชิงสุขภาพและการปรับกลยุทธ์ในธุรกิจเทรดดิง้ท่ีช่วยดันมาร์
จิน้รวมใหสู้งขึน้ บริษัทมีรายไดร้วม 1,047 ลา้นบาท+10%YoY แบ่งเป็นรายไดจ้าก
การใหบ้รกิาร (สดัส่วน 65%)  +4%YoY และรายไดข้ายจากธุรกิจเทรดดิง้ (สดัส่วน 
35%) +23%YoY  รายไดจ้ากลูกคา้ต่างชาติ (สัดส่วน 67%)  +13%YoY ช่วย
ชดเชยรายไดจ้ากลกูคา้คนไทย (สดัส่วน 33% -10% ทัง้นี ้อตัราก าไรขัน้ตน้รวมปรบั
ดีขึน้เป็น 36.3% จาก 32.6% ในปี 2567 และดีกว่าสมมติฐานของเราท่ีระดบั 35% 
เน่ืองจากธุรกิจจ าหน่ายวสัดแุละอุปกรณมีมารจ์ิน้ปรบัดีขึน้สู่ระดบั 31% จาก 23% 
ในปี 2567 ชดเชยคา่ใชจ้่ายในการขายและบริหารท่ีเพิ่มขึน้ และสรา้งกระแสเงินสด
ท่ีแข็งแกร่งซึ่งบริษัทน ามาใชล้งทุนในการสรา้งออฟฟิศใหม่และเปิดสาขา "สไมล ์
ซกิเนเจอร ์สขุมุวทิ" 

คาดก าไรปี 2569 เติบโตตอ่เน่ือง 15%  
     รายไดใ้นปี 2569 มีศกัยภาพเติบโตต่อเน่ืองทัง้จากธุรกิจใหบ้ริการทนัตกรรมท่ี
อาศยัตวัขบัเคล่ือนหลกัจากธุรกิจรากฟันเทียมเจาะกลุ่มลูกคา้สูงวยัท่ีผูบ้ริหารคาด
วา่จะเตบิโตราว 20% และธุรกิจเทรดดิง้ที่มีแผนน าเขา้รากฟันเทียมแบรนดใ์หม่จาก
เกาหลีใตท่ี้มีระดบัราคาเขา้ถงึไดง้่าย การต่อยอดไปสู่ธรุกิจ Wellness และรุกตลาด
ทนัตกรรมส าหรบัเด็กผ่านโรงพยาบาล BIDH ท่ีรองรบักลุ่มลูกคา้ท่ีมีก าลังซือ้สูง  
ส  าหรบัประมาณการปี 2569 เราปรบัเพิ่มประมาณการรายไดเ้พิ่มขึน้ 9% เป็น 
1,204 ล้านบาท +15%YoY ซึ่งใกล้เคียงกับเป้าของผู้บริหาร  `จากการปรับ
สมมตฐิานอตัราก าไรขัน้ตน้เพิ่มขึน้เป็น 36% จากเดิม 35% ใหใ้กลเ้คียงกบัปีท่ีผ่าน
มา  ส่งผลใหป้ระมาณการก าไรสุทธิใหม่เพิ่มขึน้ 33% เป็น  97 ล้านบาทเติบโต 
15%YoY ทัง้นี ้ผลการด าเนินงานงวด 1Q69  

คงค าแนะน า "ซือ้" ที่ราคาเหมาะสม 3.92 บาท 
     ฝ่ายวจิยัมีมมุมองบวกตอ่ศกัยภาพในการเตบิโตของผลประกอบการในอนาคตท่ี
ไดร้บัอานิสงสจ์ากกลุ่มลูกคา้ Dental Tourism รวมทัง้บริษัทมีแผนยา้ยเขา้เทรดใน
ตลาด SET ในปีนี ้เราประเมินราคาเหมาะสมซึ่งอิง Prospective PER ท่ีระดบั 14 
เท่า ขณะท่ีประมาณการก าไรต่อหุน้ใหม่ส  าหรบัปี 69 อยู่ท่ี 0.28 บาท (จากเดิม 
0.22 บาท) ไดร้าคาเหมาะสมใหม่เท่ากับ 3.92 บาท (จากเดิม 3.36 บาท) ซึ่งยงัมี 
upside จากราคาปิดล่าสุดราว 37% บริษัทประกาศจ่ายเงินปันผลงวด 2H68 หุน้
ละ 0.105 บาท yield 3.7% XD 30 เม.ย. วนัจ่าย 19 พ.ค.เราคาดการณ ์Yield ปี 69 
ราว 5.5% ต่อปี ราคาหุน้ซือ้ขายท่ีระดบั P/E 12.4x ต  ่ากว่าค่าเฉล่ียในอดีต 3 ปีท่ี
ระดบั 19 เทา่ เราจงึคงค  าแนะน า "ซือ้" 

 

http://www.cgthailand.org/
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Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานนีเ้ป็นเพียงการน าเสนอในมมุมองของบรษิัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านัน้ ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานนีจ้ดัท าขึน้เพ่ือเผยแพร่ขอ้มลูใหแ้ก่นกัลงทุนเท่านัน้  บริษัทไม่รบัผิดชอบต่อการน าขอ้มลูหรือความคิดเห็นใดไไป
ใชใ้นทกุกรณี  ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทนุ  นอกจากนี ้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเก่ียวขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดไกับบริษัทใดไที่ถกูกล่าวถึงในรายงานนีก็้ได ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มลูที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรพัยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มลูที่ผูล้งทนุทั่วไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดังนัน้ ผลส ารวจที่แสดงนีจ้งึไม่ได้
เป็นการรบัรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทนุ  ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชวิ้จารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตัดสินใจลงทุน  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 ที่ มา : www.cgthailand.org  

 

Balance Sheet (Btm) 2023 2024 2025 2026F 2027F

Cash 49 41 51 39 40

Receivables 80 125 103 119 136

other current assets 177 197 195 224 255

Current assets 305 362 349 382 431

Non-current assets 769 965 1,005 1,146 1,186

Total assets 1,075 1,327 1,353 1,528 1,617

Current liabilities 230 302 279 334 360

Long-term liabilities 260 247 241 494 505

Total liabilities 490 549 520 828 865

Paid-up, prem share & others 581 760 760 583 585

Retained earnings 4 18 73 117 167

Equity 585 778 833 700 752

P&L (Btm) 2023 2024 2025 2026F 2027F

Sales and Service 927 954 1,047 1,204 1,374

Cost of sales 613 638 667 771 879

Gross profits 314 316 380 433 495

Other Revenues 18 11 9 11 12

Selling & admin exp. 80 97 107 123 140

EBIT 109 81 124 139 159

Interest exp. 18 17 14 17 20

EBT 90 64 110 122 139

Taxes 19 14 24 24 28

 Net profit 71 50 86 97 111

EBITDA 147 122 166 182 203

Norm. EPS (Bt) 0.21 0.15 0.25 0.28 0.32

Cashflow projection (Btm) 2023 2024 2025 2026F 2027F

EBIT(1-t) 124 127 139 164 187

Dep. & Amortization 39 41 42 43 44

Change in net working capital 38            15            (9)             21            (22)           

Capital expenditure (19)           (8)             (78)           (14)           (15)           

Firm free cashflow 182          175          94            214          193          

Financial Ratios 2023 2024 2025 2026F 2027F

Gross profit margin 33.9% 33.2% 36.3% 36.0% 36.0%

Net profit margin 7.7% 5.3% 8.2% 8.1% 8.1%

Current ratio (x) 1.3           1.2           1.2           1.1           1.2           

Times interest earned (x) 5.9           4.8           8.8           8.0           8.0           

Debt to Equity (x) 0.8           0.7           0.6           1.2           1.2           

ROA 7% 4% 6% 6% 7%

ROE 12% 6% 10% 14% 15%

Trends (%) 2023 2024 2025 2026F 2027F

Sales growth 14% 3% 10% 15% 14%

Expense growth 14% 5% 6% 16% 14%

EBIT growth 30% -25% 53% 14% 14%

Net Profit 24% -29% 70% 15% 14%

EBITDA 22% -17% 37% 15% 14%

Quarterly performance (Btm) 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25

Sales 240.9 245.7 265.1 262.3 273.9

Cost of sales 167.6 158.0 173.2 169.8 166.0

Selling & admin exp. 28.6 26.8 25.0 26.3 28.9

Interest exp. 4.1 4.0 3.8 3.4 2.9

Net profit 6.2 16.0 19.8 20.1 29.9

Gross profit margin 30% 36% 35% 35% 39%

Net profit margin 3% 7% 7% 8% 11%
SG&A/Sales 12% 11% 9% 10% 11%

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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