
Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้ก่นกั
ลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูก
กล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการให้
ค  าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมี
ส่วนท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพื่อการ
ประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือ
รับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ที่มา : www.cgthailand.org 

                                                                                                                    
COMPANY REPORT 2            2567 
mai / Services ราคาปิด 12.70 บาท 
SIAM WELLNESS GROUP PLC. (SPA)  “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 14.00 บาท  

EARNING FORECAST 

Year to Dec 2562A 2563A 2564A 2565E 2566E 

Net Profit (Btm) -209 -287 -88 280 296 

EPS (Bt) -0.24 -0.34 -0.10 0.33 0.35 

EPS Growth (%) -158 -37 69 417 6 

P/E (x) N/A N/A N/A 38.6  36.4  

BV (Bt) 1.1 0.7 0.7 1.1 1.3 

PBV (x) 11.9 17.4 18.9 12.0 10.0 

DPS (Bt) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.14 

Yield (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 1.1 

Source: Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,367.96 

Market Cap. Bt 10,858.3m  

Total Shares 854.99m common share Par Bt 0.25 

Major Shareholders as of Mar 13, 2023 

นายวิบูลย ์อุตสาหจิต 11.11% 
นายประเสริฐ จิราวรรณสถิตย ์ 10.33% 
นางปราณี ศุภวฒันเกียรติ 8.66% 
% Free Float 56.67% 

 

Source: SET Smart and Company Snapshot 
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Anti-Corruption score : N/A 
CORPORATE GOVERNANCE Rating :  
ตารางแสดงผลประกอบการรายไตรมาส 
 

(MB) 3Q66 2Q66 %QoQ 3Q65 %YoY

Sales 389.0 358.5 8.5% 197.9 96.6%

COGS 261.0 251.8 3.7% 167.9 55.5%

Gross Profit 128.0 106.7 20.0% 30.0 326.5%

SG&A 36.2 34.8 3.9% 32.5 11.3%

Net Profit 81.5 60.1 35.6% -15.0 643.9%

EPS(Bt) 0.00 0.07 -100.0% -0.02 100.0%
 

 

คาดก าไร 4Q66 เติบโต QoQ และ YoY พร้อมปรับเพิ่มประมาณการก าไรปี 66 

 คาดผลประกอบการ 4Q66 เติบโตท้ัง QoQ และ YoY จากจ านวน
นักท่องเที่ยวท่ีเพิม่ขึน้ 

 ปรับเพิม่ก าไรปี 66 ขึน้ 11% จากประมาณการเดมิแต่คงประมาณการปี 67 

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” ปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 67 ที่ 14.00 บาท 

ประเดน็ส าคญัในการลงทุน : 

 คาดผลประกอบการ 4Q66 เติบโตทั้ง QoQ และ YoY จากจ านวนนักท่องเที่ยวที่
เพิ่มขึ้น : 4Q66 เป็น High Season ของการท่องเท่ียวและได้แรงหนุนจาก
มาตรการ “ฟรีวีซ่านักท่องเท่ียวจีน” ตั้งแต่ 1 ต.ค. 66 เป็นตน้ไป โดย 4Q66 มี
จ านวนนักท่องเท่ียวเดินทางเขา้ประเทศไทยราว 8.1 ลา้นคน +14%QoQ และ 
+48%YoY อีกทั้งบริษทัเปิดสาขาอีก 2 แห่งท่ี โรงแรมคอร์ทยาร์ดบายแมริออท 
กรุงเทพ สนามบินสุวรรณภูมิ และโรงแรมแกรนด์ เซนเตอร์พอยต์ สุรวงศ ์
กรุงเทพ ท าให้ 4Q66 มีสาขาทั้ งหมด 72 สาขา (ประเทศไทย 70 สาขา และ
ต่างประเทศ 2 สาขา) ฝ่ายวิจยัคาดผลประกอบการ 4Q66 อยู่ท่ีราว 85-89 ลบ. 
+7%QoQ และ 639%YoY ทั้งมี รายงานก าไร 9M66 ท่ี 192 ลบ. พลิกจากขาดทุน
ในปีก่อน และคิดเป็น 80% ของประมาณการเดิม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 ปรับเพิม่ก าไรปี 66 ขึน้ 11% จากประมาณการเดิมแต่คงประมาณการปี 67 : ฝ่าย

วจิยัคงประมาณการรายไดปี้ 66 ท่ี 1.47 พนัลบ. แต่ปรับเพ่ิมก าไรจาก 241 ลบ. สู่ 
280 ลบ. เพ่ิมข้ึน 16% จากประมาณการเดิม เน่ืองจากบริษทัสามารถบริหารอตัรา
ก าไรขั้นตน้ไดดี้กวา่ท่ีเราคาด โดย 3Q66GPM อยู่ท่ี 31.6% และ 9M66GPM อยู่ท่ี
ระดบั 30.6% จากการเพ่ิมข้ึนของรายไดท้  าให้เกิด Economies of Scales ขณะท่ีปี 
67 เราคงเป้ารายไดแ้ละก าไรท่ี 1.62 พนัลบ. และ 296 ลบ. ตามล าดบัเติบโต 10% 
และ 6% ตามล าดบั เน่ืองจากไดแ้รงหนุนนกัท่องเท่ียวจะฟ้ืนตวัตามเศรษฐกิจโลก 
อีกทั้งภาครัฐออกมาตรฟรีวซ่ีาจีนถาวรท่ีมีผลตั้งแต่ 1 มี.ค. 67 เป็นตน้ไป เป็นตวั
หนุนต่อผลประกอบการเพ่ิมเติม 

 
 
 

mailto:nuttawut@globlex.co.th
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Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูล
หรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกบับริษทัใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

(MB) 9M66 9M65 %YoY

Sales 1,073.4 446.2 141%

COGS 744.6 418.3 78%

Gross Profit 328.8 28.0 1076%

SG&A 98.0 92.9 5%

Net Profit 192.1 -101.7 289%

EPS(Bt) 0.2 -0.1 288%
 

 
Source: Financial Statement 

 

 

ปัจจัยเส่ียง 
i) จ านวนนักท่องเท่ียวเดินทางเข้าประเทศไทยต า่กว่าคาดการณ์ 
ii) เศรษฐกิจชะลอตวัท าให้ประชาชนลดการใช้จ่าย 

 

 

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” พร้อมปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 67 ที่ 14.00 บาท : ฝ่ายวิจยั
ประเมินมูลค่าดว้ยวธีิ Prospective P/E โดยอา้งอิง P/E Ratio เฉล่ียยอ้นหลงั 5 ปีท่ี 
40.0 เท่า และคาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 67 ท่ี 0.35 บาทไดร้าคาเหมาะสม 14.00 
บาทเพ่ิมข้ึนจากราคาเหมาะสมปี 66 ท่ี 10.80 บาท ซ่ึงราคาเหมาะสมท่ีประเมินได้
สูงกวา่ราคาปิดล่าสุด เราจึงคงค าแนะน า “ซ้ือ” 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                    ทีม่า Aspen 
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Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูล
หรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกบับริษทัใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Balance Sheet (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

Cash 115 110 185 220 273

Receivables 22 15 30 36 40

Inventory 40 28 38 67 55

Other current assets 55 50 19 41 41

Current assets 231 203 272 364 409

Non-current assets 2,401 2,055 2,147 2,081 2,049

Total assets 2,632 2,258 2,419 2,445 2,457

Current liabilities 361 374 510 261 241

Long-term liabilities 1,366 1,265 1,340 1,286 1,141

Total liabilities 1,727 1,639 1,850 1,547 1,382

Paid-up, prem share & others 446 446 446 446 446

Retained earnings 368 81 -3 362 538

Other components of equity 91 92 125 90 91

Equity 905 619 569 898 1,075

P&L (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

Sales 427 168 711 1,475 1,622

Cost of sales -507 -319 -631 -1,026 -1,116

Gross profits -80 -151 80 449 507

Other Revenues 9 7 10 17 23

Selling & admin exp. -119 -108 -127 -137 -161

EBIT -190 -251 -37 328 368

Interest exp. -21 -44 -50 -47 -42

EBT -211 -295 -87 281 326

Taxes 2 9 -1 -1 -30

 Net profit -209 -287 -88 280 296

EBITDA 17 75 275 655 707

Fully Diluted EPS (Bt) -0.24 -0.34 -0.10 0.33 0.35

Cashflow projection (Btm) 63A 64A 65A 66F 67F

EBIT(1-t) -192 -260 -36 329 398

Dep. & Amortization 206 327 312 327 339

Change in net working capital 37 -11 -32 38 2

Capital expenditure -1,168 369 -109 68 32

Firm free cashflow -1,116 424 135 762 772

Financial Ratio 63A 64A 65A 66F 67F

Gross profit margin -19% -90% 11% 30% 31%

Net profit margin -49% -171% -12% 19% 18%

Current ratio (x) 0.6           0.5           0.5           1.4           1.7           

Times interest earned (x) (9)             (6)             (1)             7              9              

Debt to Equity (x) 1.9           2.6           3.3           1.7           1.3           

ROA -8% -13% -4% 11% 12%

ROE -23% -46% -15% 31% 28%

Trends (%) 64A 65A 66F 67F

Sales growth -61% 324% 107% 10%

Expense growth -9% 18% 8% 18%

EBIT growth 32% -85% -997% 12%

Net Profit growth 37% -69% -419% 6%

EBITDA Margin 352% 264% 138% 8%

EPS  growth 37% -69% -417% 6%

Quarterly performance (Btm) 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66

Sales 198 275 326 358 389

Cost of sales 168 213 232 252 261

Selling & admin exp. 33 34 27 35 36

Interest exp. -14 -15 -15 -12 -10

Taxes 1 1 -15 1 0

Net profit -15 14 50 60 81

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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