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2Q68 Earnings Preview 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 22.40  30.00 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

โตสวนกระแสฯ  33.93  7.10 
     

 
• 2Q68 คาดกำไร 89 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 19.4%YoY และ 4.4%QoQ สนับสนุนจากการ

เติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) ที่ยังเพิ่มขึ้น 8.7%YoY ประกอบกับการเปิด
สาขาใหม่อีก 5 สาขา และฐานต่ำจากไตรมาสก่อนหน้าที่มีเหตุการณ์แผ่นดินไหวช่วง
ปลายเดือน มี.ค.  รวมถึงมาร์จ้ินที่ปรับตัวดีขึ้น YoY และ QoQ ที่ 51.3% ตามรายได้ที่
เพ่ิมขึ้น  และ Product Mix แม้ SG&A/Sales ขยับขึ้นเล็กน้อยจากค่าใช้จ่ายเปิดสาขา
ใหม่ และค่าตัดจำหน่ายจากการปิดสาขา ประมาณ 2 ล้านบาท 

• รายได้ค่าบริการรับล่วงหน้า (Cash Sales) เติบโตต่อเนื่อง สวนทางกับภาวะเศรษฐกิจ
ที่ชะลอตัว  โดยไตรมาสนี้คาดทำนิวไฮ ที่ 859 ล้านบาท 
 

• คาดการดำเนินงาน 2H68 โตดีกว่าครึ่งปีแรก  โดยเฉพาะ 4Q68 ที่จะเป็นจุดพีคของปี 
เนื่องจากลูกค้าส่วนใหญ่มักเข้ารับบริการคลินิกเสริมความงามในช่วงวันหยุดยาว 
โดยเฉพาะอย่างยิ่ง เดือน ธ.ค. หรือก่อนถึงเทศกาลปีใหม่ ซ่ึงเป็นช่วงที่ผู้คนต้องการ
เปลี่ยนแปลงและปรับปรุงภาพลักษณ์ รวมถึงดูแลตัวเองให้ดูดีเพื่อเตรียมพร้อมสำหรับ
การเฉลิมฉลองและกิจกรรมทางสังคมต่างๆ และการกลับเข้ามารับบริการของลูกค้า
ต่างชาติ  โดยปี้นี้ KLINIQ  ตั้งเป้าจะเปิดเพ่ิม 11 สาขา ทำให้สิ้นปีมีสาขารวม 83 สาขา 

• ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรทั้งปีเท่าเดิม โดยคาดจะเติบโต 14.3% YoY จาก
สมมติฐานรายได้ขายและบริการอยู่ที่ 3,421 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 14.7% YoY  ใกล้เคียง
กับผู้บริหารที่ยังคงเป้ารายได้ทั้งปี 3,500 ล้านบาท 
 

• ราคาเหมาะสมอิง DCF อยู่ที่ 30.00 บาท มี Upside สูงถึง 34% ขณะที่แนวโน้มผล
ประกอบการ 2Q68 เติบโตดตี่อเนื่อง ฝ่ายวิจัยคาดผลตอบแทนจากการลงทุนมีโอกาส
ชนะตลาดได้  อีกทั้ง KLINIQ จ่ายปันผลค่อนข้างสูง คิดเป็น Dividend Yield มากถึง 
7% ต่อปี   คงน้ำหนักการลงทุน Outperform 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 Global Peers 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : Bloomberg 

ประมาณการตวัเลขสำคญัทางการเงนิ 
  

 
 
 
 
 
 
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways Down 
แนวรับ : 19.70/17.30 บาท 
แนวต้าน : 24.00 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   

Research 
Division 

จัดทำโดย ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย ์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 

หทัยชนก มูลวงศ ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 064324 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ 
เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ ไม่ว่า
ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับ
หลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจ
ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม 
ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.67 1.62 3%
2569F 1.91 1.80 6%

SET ESG Ratings -
CG Score -
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง -

 

Outperform 
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คาดกำไร 2Q68 โต 19.4%YoY และ 4.4%QoQ 

ฝ่ายวิจัยคาดการณ์กำไรสทุธิ 2Q68 ของ KLINIQ อยูท่ี่  89 ลา้นบาท เติบโต 19.4% เมือ่เทียบกับช่วงเดียวกันปี
ก่อน และขยายตวั 4.4% QoQ ตามรายได้ขายและบริการที่ปรบัเพิม่ขึ้น 17.8%YoY และ 1.5%QoQ โดยแรง
ขับเคลือ่นสำคัญมาจากการเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) ที่ปรับตวัดีขึ้น 8.7% เมือ่เทยีบกบัช่วงเดียวกันปี
ก่อน แมล้ดลงจาก 11.4% ใน 2Q67 และ 21.3% ใน 1Q68  บวกกับการขยายสาขาใหม่เพิม่อีก 5 แห่ง ซึ่งประกอบไป
ด้วยแบรนด ์“THE KLINIQUE” จำนวน 1 สาขา, L.A.B.X 2 สาขา และ L’CLINIC 1 สาขา และฐานต่ำจากไตรมาส
ก่อนหน้าที่มเีหตุการณแ์ผ่นดนิไหวในช่วงปลายเดือน มี.ค. 68 ส่งผลกระทบต่อการเข้ารับบริการของลูกค้า ทำให้
ยอดขายชะลอตวัลงช่ัวคราวกอ่นจะกลับสู่ภาวะปกติภายใน 2-3 วนัตอ่มา  

ด้านอัตรากำไรข้ันตน้คาดการณอ์ยู่ที่ 51.3% ปรับตัวดีขึ้นจาก 50.5% ใน 2Q67 และ 50.8% ใน 1Q68 เป็นผลจาก
การเพิ่มขึน้ของยอดขายรวม และ Product Mix โดยเฉพาะความสำเร็จของแบรนด์นอ้งใหม่ “L.A.B.X” ที่มีการ
เติบโตสูงอยา่งต่อเนือ่งภายหลังการทำตลาดมากขึน้ทำให้แบรนดเ์ป็นที่รู้จักและได้รับการยอมรับในวงกว้าง สำหรับ 
SG&A/Sales คาดจะขยับขึน้เล็กน้อยจาก 37.6% ใน 1Q68 เปน็ 38.1% ซึ่งใกล้เคียงกับช่วงเดยีวกันปีก่อน จาก
ค่าใช้จ่ายจากการเปิดสาขาใหมแ่ละค่าตดัจำหน่ายจากการปิดสาขาไปจำนวน 1 แห่ง ประมาณ 2 ลา้นบาท   

 

รายไดร้บัลว่งหนา้ New High ทกุไตรมาส 

สำหรับรายได้ค่าบริการรับลว่งหน้า หรือที่เรียกว่า “Cash Sales” ของ KLNIQ ในไตรมาสนี้คาดทำสถิตสิูงสดุใหม่
อย่างต่อเนือ่งที่ระดบั 859 ล้านบาท จาก 720 ล้านบาท ใน 2Q67 และ 844 ล้านบาท ใน 1Q68 ท่ามกลางภาวะ
เศรษฐกิจที่ชะลอตัว ซึ่งแสดงให้เห็นถึงพฤติกรรมของลูกค้า KINIQ ที่ยังคงมีความเช่ือมั่นและพรอ้มที่จะลงทุนในการ
ดูแลตนเองอย่างต่อเนือ่งสนบัสนนุการเตบิโตของรายได้ในระยะยาว  นอกจากนี้การใช้กลยทุธ ์ Multi-brand 
strategy เพื่อขยาย Segment ช่วยให้ KLINIQ เข้าถึงกลุม่ลูกค้าทีห่ลากหลายมากข้ึน และมีความทนทานตอ่ภาวะ
เศรษฐกิจมากกว่าคู่แข่งรายอื่นในตลาด 

 
รายไดค้า่บรกิารรบัลว่งหนา้ 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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คาดผลการดำเนนิงาน 2H68 เตบิโตดกีวา่ครึง่ปแีรก 

ฝ่ายวิจัยให้น้ำหนักการเติบโตช่วงคร่ึงหลังมากกว่า 1H68 โดยเฉพาะ 4Q68 คาดเปน็จุดพีคของปี  โดยอิงจาก
ข้อมลูในอดีตที่แสดงให้เห็นว่าลูกค้าส่วนใหญม่ีแนวโนม้เข้ามารับบริการคลินิกเสริมความงามในช่วงวันหยุดยาว 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งในเดอืน ธ.ค. ของทุกปี หรือช่วงก่อนเทศกาลปีใหม่ ซึ่งเปน็ช่วงที่ผู้คนต้องการเปลีย่นแปลงและ
ปรับปรุงภาพลักษณ์ของตนเอง รวมถึงดูแลตวัเองให้ดูดีทีสุ่ดเพือ่เตรียมพร้อมสำหรับการเฉลมิฉลองและกิจกรรม
ทางสังคมตา่งๆ และการกลบัเขา้มารับบริการของลูกค้าตา่งชาติ เช่น กลุ่ม CLMV, มาเลเซีย และจีน ซึ่งปัจจุบันคิด
เป็นสัดสว่น 10-15% ของรายไดข้ายและบริการ  สำหรับสาขาใหม่ KLINIQ ได้ปรับแผนการขยายสาขาโดยจะเปดิ
เพิ่มอีก 1 แห่งจากเดมิที่คาดจะเปดิทั้งปี 10 สาขา รวมเป็น 11 สาขาใหม่ในปีนี ้ ส่งผลให้ ณ สิน้ปี 68 จำนวนสาขา
รวมจะอยูท่ี่ 83 สาขา ซึ่งช่วยเพิ่มการเข้าถึงของลูกค้าใหม่พื้นที่ใหม่ๆ และสร้างฐานรายได้ให้แข็งแกร่งยิง่ข้ึน  ทั้งนี้ฝ่าย
วิจัยคงประมาณการกำไรทั้งปี 368 ล้านบาท เตบิโต 14.3%YoY และสมมติฐานรายได้ขายและบริการอยู่ที่ 3,421 
ล้านบาท เติบโต 14.7% YoY ซึ่งสอดคล้องกับมุมมองผู้บริหารทีย่ังคงเป้ารายไดท้ั้งปีไว้ที่ 3,500 ลา้นบาท  
 

คงนำหนกัการลงทนุ Outperform  ราคาเหมาะสม 30 บาท 

คงราคาเหมาะสมอิง DCF อยูท่ี่ 30.00 บาท โดยมี Upside สูงถึง 34% ขณะที่ผลประกอบการ 2Q68 ยังเติบโต
ต่อเนือ่งแม้ในภาวะเศรษฐกิจชะลอตัว สนับสนนุจาก SSSG ที่ยังเปน็บวก, การเปิดสาขาใหม ่รวมถึงความสำเร็จใน
การสร้างสรรค์แบรนดน์้องใหมอ่ย่าง “L.A.B.X” ทีส่ามารถดึงดูดลูกค้าใหม่เข้าใช้บริการต่อเนือ่ง นำไปสู่การหยัด
ต่อขนาด (Economy of Scales) ส่งผลดตี่อมาร์จ้ินของกลุ่ม ฝา่ยวิจัยคาดผลตอบแทนจากการลงทุนมีโอกาสชนะ
ตลาดได้ อีกทั้ง KLINIQ จ่ายปันผลค่อนขา้งสูง คิดเป็น Dividend Yield มากถึง 7% ตอ่ปี คงน้ำหนักการลงทุน 
Outperform  
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การดำเนนิงานดา้น ESG 

มติดิา้นสิง่แวดลอ้ม:   KLINIQ ส�งเสริมและปลูกฝ�งจิตสำนึกด�านคุณภาพ  ความปลอดภัยอาชีวอนามัย  และสิ่ง
แวดล�อมให�เป�นวิถีชีวิตประจำวันของบุคลากรเพื่อประโยชน�ของทุกฝ่าย อีกทั้งสนบัสนนุเพื่อลดการใช้ทรัพยากรที่
สิ้นเปลอืง โดยได�กำหนดนโยบายที่สอดคล�องกับกฎหมาย ระเบียบและข�อบังคับด�านสิ่งแวดล�อมในประเด็นต�างๆ เช�น 
พลังงาน นํ้า ขยะ ของเสีย มลพิษ และการจัดการเพื่อป�ญหาก�าซเรือนกระจก 

มติดิา้นสงัคม: เน�นให�เกิดการพฒันาสังคมชุมชน คุณภาพชวีิต และส�งเสริมการมีส�วนร�วมกับชุมชนสร�างสรรค�และ
อนุรักษ�ทรัพยากรธรรมชาติรวมทั้งสนับสนนุการศึกษาแก�เยาวชนและกิจกรรมสาธารณประโยชน�แก�ชุมชน เช่น 
โครงการฝึกอบรมพัฒนาอาชีพ Beauty Therapist เมือ่เดอืน ต.ค. 2567 ให้ความรู้พื้นฐานเก่ียวกับการดูแล
ผิวหน้า ทำสปาหน้า ทักษะการนวดหน้าตามมาตรฐาน THE KLINIQUE เพือ่เพิ่มความมัน่ใจและสร้างแรงบันดาลใจ
ในการประกอบอาชีพ ซึ่งกลุ�มเป�าหมายเป็นเด็กและเยาวชนหญิงบ�านปรานี อาย ุ14-24 ปี  

มติดิา้นธรรมาภบิาล:  จัดให้มีระบบบริหารจัดการตามหลัการกำกับดูแลกิจการที่ดี ด้วยการจัดการอย่างโปร่งใส 
เท่าเทียมและเปน็ธรรมเพือ่สร�างความเช่ือมัน่ต�อผู�ที่เกี่ยวข�อง นักลงทุนและสาธารณชนต�อบริษัทและเพื่อการเตบิโต
อย�างยั่งยืนปราศจากการดำเนนิธุรกิจอย�างไม�เป�นธรรม 

ESG Comment:  KLINIQ ให้ความสำคัญกับการเติบโตแบบยัง่ยืน นอกจากจะช่วยดึงดดูและเพิม่ความน่าสนใจ
ให้กับนักลงทุนแลว้ยังก่อให้เกดิประโยชน์กับบริษัทดว้ยเช่นกัน ช่วยสริมสร้างภาพลักษณท์ี่ดีให้กับบริษัท, ต้นทนุ
สิ้นเปลอืงลดลงหนุนผลประกอบการเติบโตเพิ่มขึน้อีกทาง 
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ผลการดำเนนิงานงวด 2Q68F 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
สัดสว่นรายได้แยกตามแบรนด์  GROSS MARGIN 

  

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

เป้าการขยายสาขา 3 ปีข้างหนา้  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. การแข่งขันรุนแรงในธุรกิจเสริมความงาม  
2. การเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมผู้บริโภคและเทคโนโลยีการรักษา 
3. ความเสี่ยงจากการขาดแคลนบุคลากรทางการแพทย์ 
4. ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงห้างสรรพสินค้า, การต่ออายุสัญญาเช่า
หรืออาจถูกปรับขึน้อตัราค่าเช่าและค่าบริการ 
5. ความเสี่ยงด้านการปฏิบตัิตามประกาศ ระเบยีบขอ้บังคับและ
กฏหมาย ซึ่งมแีนวโน้มเข้มงวดมากข้ึน 
6. ความเสี่ยงจากโรคระบาด เช่น COVID-19  

ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 
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14 July 2025  

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ  KLINIQ 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

 


