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• 2Q67 มกี าไรสุทธิ 88 ลบ. -17%QoQ +9%YoY : งวด 2Q67 มีรายได้เท่ากับ 510 ล้านบาท เพิ่มขึ้น +9%QoQ ตามปัจจัย
ฤดูกาลเน่ืองจากไตรมาส 1 เป็น ช่วง Low Season และ +11%YoY จากรายได้ศัลยกรรมขยายตัวจากการขยาย New OR 
capacity ประกอบกับมีการท าการตลาดต่อเนื่อง ด้านค่าใช้จ่าย SG&A/Sale อยู่ที่ระดับ 36.9% เพิ่มขึ้นจาก 34.3% ใน 1Q67 
และ 34.3% ใน 2Q66 จากค่าใช้จ่ายทางการตลาดที่เพิ่มขึ้น ประกอบกับมีค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับที่ปรึกษาในการลงทุนบริษัทร่วม
ต่างๆ เพิ่มขึ้น 9 ล้านบาท (One Time) นอกจากนี้บริษัทยังมีส่วนแบ่งก าไรจากบริษัทร่วมทุนเท่ากับ 7 ล้านบาท (1Q67=10 
ล้านบาท , 2Q66 ไม่มีรายการดังกล่าว) ส่งผลให้มีก าไรสุทธิ 2Q67 เท่ากับ 88 ล้านบาท หดตัว -17%QoQ แต่ยังเติบโต 
+9%YoY โดย 1H67 มีก าไรสุทธิเท่ากับ 194 ล้านบาท  +27%YoY 

M A S T E R 2 Q 6 7 1 Q 6 7 Q o Q (% ) 2 Q 6 6 A Y o Y (% ) 2 5 6 6 A 2 5 6 7 F Y o Y (% )
R e v e n u e  ( M B ) 5 1 0 4 6 8 9 4 5 9 1 1 1 , 9 1 7 2 , 2 0 0 1 5
N e t P r o f i t ( M B ) 8 8 1 0 6 - 1 7 8 1 9 4 1 6 4 6 8 1 2
E P S  ( B t) 0 . 3 3 0 . 4 0 - 1 7 0 . 3 1 9 1 . 5 8 1 . 7 7 1 2
S o u r c e  :  G lo b le x  S e c u r i ti e s  e s tim a te d

CG Report :                SET ESG Rating : n/a  CAC Anti-Corruption : n/a 
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• แนวโน้มผลประกอบการ 2H67 เติบโตต่อเนื่อง : คาดผลประกอบการ 2H67 ยังขยายตัวได้ดี เนื่องจากธุรกิจจะเริ่มเข้าสู ่ High 
Season ในช่วงไตรมาส 3 ขณะที่ทิศทางของลูกค้าต่างชาติเติบโตดตี่อเนื่อง ปัจจุบันอยู่ที่ระดับ 24% โดยเป็นกลุ่มลูกค้าจาก
ประเทศจีนและอินโดนีเซีย ซึ่งรายได้จากต่างชาติเป็นหนึ่งใน Key growth ในระยะยาว โดยบริษัทคาดว่าสัดส่วนรายได้
ต่างประเทศจะเพิ่มเป็น 25-30% ใน 2-3 ปีข้างหน้า เราประมาณรายได้และก าไรปีสุทธิปี 67 เท่ากับ 2,200 ล้านบาท และ 468 
ล้านบาท เติบโต +15%YoY และ +12%YoY ตามล าดับ 

• คงแนะน า “ซื้อ” ราคาเหมาะสมป ี67 เท่ากับ 53.00 บาท : ฝ่ายวิจัยประเมินมูลค่าด้วยวิธี P/E Ratio โดยอิง PER 30 เท่า 
(เทียบค่าเฉลี่ยย้อนหลัง – 0.5SD) เนื่องจากการแข่งขันในอุตสาหกรรมที่สูงขึ้น ได้ราคาเหมาะสมปี 67 เท่ากับ 53.00 บาท ยังมี 
Upside จากราคาปัจจุบัน คงค าแนะน า “ซื้อ” 



• Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานนี้เป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความคิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏ
ในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นต้องแจ้งให้ทราบ  รายงานนี้จัดท าขึ้นเพื่อเผยแพร่
ข้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่านั้น  บริษัทไม่รับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดังนัน้นักลงทุนจึงควรใช้
ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากนี้ บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่มของบริษัทอาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือ
ผลประโยชน์ใดๆกับบริษัทใดๆท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนี้ก็ได้  

• ข้อส าคัญ: ท่านต้องรับทราบถึงข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวนี้ ซึ่งถือเป็นส่วนหนึง่ของรายงาน
บทวิเคราะห์ การน ารายงานฉบับนี้ไปใช้ต่อต้องเป็นไปตามข้อก าหนดและเงื่อนไขในการเปิดเผยข้อมูลและค าสงวนสิทธิ์ดังกล่าวทุก
ประการ  ท้ังนี ้ท่านสามารถขอรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับบริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ท่ีกล่าวถึงในรายงานบทวิเคราะห์ฉบับนี้ 

• การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย์เอ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อ
สาธารณะและเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถงึได้  ดงันัน้ ผลส ารวจท่ีแสดงนี้จึงไมไ่ด้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานและไม่
ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุน  ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน   

• ท้ังนี ้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยันหรือรับรองถึงความครบถ้วนและถูกต้องของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด การ
เปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชั่น (Anti-Corruption Progress 
Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจัดท าโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิได้เป็นการประเมินการ
ปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ 
วันท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดงักล่าวหรือเมื่อข้อมูลท่ีเกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง  ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ โกลเบล็ก จ ากัด มิได้ยินยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการ
ประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 
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