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Analyst Meeting 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 12.40  16.00 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

ฤดูกาล คือความหวัง  29.03  5.65 
     

 
• ผู้บริหารมองบวกเล็กน้อยต่อผลการดำเนินงานช่วงครึ่งหลัง สนับสนุนจากวันหยุด

ยาวที่ช่วยกระตุ้นลูกค้าคนไทยเข้ารับบริการศัลยกรรมมากขึ้น, การเติบโตต่อเนื่องของ
ลูกค้าอินโดฯ หลังได้ขยายฐานลูกค้าไปยังกลุ่ม Segment ระดับกลางที่ สุราบายา และ 
บาหลี  รวมถึงลูกค้าจีนที่เริ่มกลับมาใช้บริการในเดือน ก.ค. หลังจากที่ชะลอตัวในครึ่งปี
แรก  อย่างไรก็ตามเทียบ YoY มีแนวโน้มชะลอตัวมากกว่าคาด จากภาวะเศรษฐกิจใน
ประเทศ, ข้อจำกัดด้านการโฆษณา  แม้ MASTER มีการปรับกลยุทธ์ใหม่ เช่น การไลฟ์
สดขายของแทนการยิงแอด แต่ยังไม่สามารถทดแทนทั้งหมด และลูกค้ากัมพูชาเดือน 
ส.ค. ที่เริ่มลดลงอย่างมีนัยจากประเด็นความขัดแย้งระหว่างไทย-กัมพูชา   

• อัตรากำไรขั้นต้นครึ่งปีหลังคาดใกล้เคียง 1H68 จากกำลังซ้ือชะลอตัว, การแข่งขันที่
รุนแรง, Product Mix และการปรับขึ้นอัตราค่าตอบแทนแพทย์  นอกจากนี้ยังได้รับแรง
กดดันจากพาร์ทเนอร์ที่มีการเร่งขยายสาขา, เปิด รพ.ใหม่  และแรงกดดันจากปัจจัย
เศรษฐกิจมหภาค ซ่ึงส่งผลกระทบโดยตรงต่อธุรกิจอสังหาฯ และธุรกิจสื่อฯ ทำให้
ผู้บริหารปรับเป้าส่วนแบ่งกำไรฯ ปีนี้ลงเป็น 30 ล้านบาท จากเดิมที่  50-60 ล้านบาท  
 

• แม้ฝ่ายวิจัยประเมินภาพกำไรสุทธิ 3Q68 ฟื้นตัวดีขึ้น QoQ  แต่ยังน้อยกว่าที่
คาดการณไ์ว้ก่อนหน้า บวกกับแนวโน้มค่าใช้จ่ายการตลาดช่วงที่เหลือของปทีรงตัวสูง
จากข้อจำกัดด้านการโฆษณา และรับรูส้่วนแบ่งกำไรจากพาร์ทเนอร์เข้ามาน้อยกว่า
คาด  จึงปรับประมาณการกำไรปี 68 ลงมาอยูท่ี่ 275 ล้านบาท  จากสมมติฐานรายได้
จากการให้บริการที่  2,088 ล้านบาท ลดลง 2.2%YoY 
 

• ประเมินราคาเหมาะสมใหม่อิง DCF อยู่ที่ 16.00 บาท  ผลตอบแทนจากการลงทุนในช่วง
สั้นยังไม่สามารถชนะตลาดได้  คงน้ำหนักการลงทุน Neutral   

 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 Industry Peers 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : Bloomberg 

ประมาณการตวัเลขสำคญัทางการเงนิ 
 

 

 
 
 
 
 
 
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways Down 
แนวรับ : 6.50/9.60 บาท 
แนวต้าน : 16.50 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   

Research 
Division 

จัดทำโดย ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์  
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917 

หทัยชนก มูลวงศ ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 064324 

ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหล่งข้อมลูที่น่าเชื่อถือ อยา่งไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด 
ไม่สามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมลูเหล่านี้ได ้ ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้
จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับหลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการชี้นำ หรือเสนอแนะให้ซื้อ
หรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไมว่่าจะเกิดจากการอ่านบทความ
ในเอกสารนี้หรือไม่ก็ตาม ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มสี่วนเก่ียวข้องหรือพันธะ
ผูกพันใดๆ กับ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.91 1.04 -13%
2569F 1.22 1.22 0%

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

 

Neutral 
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การดำเนนิการดา้น ESG ของ MASTER 
Environment (E): MASTER มีการตั้งเป้าหมายการจัดการดา้นสิ่งแวดล้อม ซึ่งครอบคลุม 4 ด้านที่สำคัญ ได้แก ่
การบริหารจัดการพลังงาน การบริหารจัดการน้ำ การบริหารจัดการขยะของเสียและมลพิษ และการบริหารจัดการ
ก๊าซเรือนกระจก โดยมแีนวทางใหแ้ก่บุคลากรนำไปปฏิบตัิและมีการวัดผล ทั้งนี้ปี 2567 บริษัทฯ ได้ตดิตั้งระบบบำบดั
น้ำเสีย ซึ่งสามารถบำบดันำ้เสียได้ปีละ 18 ล้านลิตร และมีีการดำเนนิการกำจัดขยะติดเช้ือ และยาหรือเวชภัณฑ์
ประเภทสารเสพตดิที่หมดอายุแลว้อยา่งเป็นระบบและถูกต้อง 100%  

Social (S): MASTER ดำเนนิโครงการและกิจกรรมด้านความรับผิดชอบต่อสังคมเพื่อสร้างคุณค่าร่วมกันระหว่าง
บริษัทฯกับชุมชน โดยในปี 2566 ได้บริจาคบริจาคตุ๊กตาให้กับมูลนิธิศูนย์พิทักษ์สิทธิเด็ก เพือ่ส่งเสริมการพัฒนา
คุณภาพชีวิต และทางด้านจิตใจให้กับเด็กกำพร้า เด็กเร่ร่อน เดก็ด้อยโอกาส นอกจากนี้ได้จัดโครงการ CSR 
แคมเปญ “ครบรอบ 9 ปี แจก 9 เคส” งบประมาณ 10 ล้านบาท เพื่อช่วยให้ผู้ที่ได้รับคัดเลอืกได้เปลี่ยนภาพลักษณ ์
ปรับลุคส์ใหมแ่ละมีแรงบันดาลใจในการดำเนินชีวติทีด่ียิ่งข้ึน 

Governance (G): MASTER ให้ความสำคัญกับการกำกับดูแลกิจการที่ดีเพือ่ส่งเสริมการเตบิโตอย่างยั่งยนื โดย
คณะกรรมการได้จัดทำนโยบายครอบคลุมโครงสร้าง บทบาท และความรับผิดชอบของกรรมการ ซึ่งเนน้การ
บริหารงานอยา่งโปร่งใส ชัดเจน และตรวจสอบได้ เพือ่มุ่งสรา้งความเช่ือมั่นว่าการดำเนินงานเปน็ไปอย่างเป็นธรรม 
และมเีป้าหมายคอืคำนึงถึงประโยชน์สูงสุดของผู้ถือหุน้ พนักงาน และผู้มสี่วนได้เสียทุกฝ่าย 

ESG Comment: MASTER ยดึเป้าหมายการพฒันาที่ยั่งยนืและนำเอา ESG มาใช้ในการทำธุรกิจ อีกทั้งยังเน้น
หลักการกำกับกิจการที่ดี (CG Code 2017) เพื่อเพิม่ประสิทธิภาพการทำงาน และการเติบโตแบบยั่งยืนในระยะยาว 
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ผลการดำเนนิงานงวด 2Q68 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
รายละเอยีดการปรบัประมาณการ  กำไรสุทธิ และสว่นแบ่งกำไรตามส่วนได้เสีย 

 

 

 

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

 
กำไรสทุธแิละอตัรากำไรสทุธ ิ  โครงสร้างรายได้ต่างชาติแบ่งตามสัญชาติปี 2024 

 

 
 

  

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส  ท่ีมา : MASTER 
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ MASTER 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

 


