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KLINIQ Outperform 

 25.25 
 

32.00 
 26.73 

ขอสวยไว้ก่อน  7.20 
 

Flash Poin ts  
• 3Q68 คาดกำไรสุทธิ 92 ล้านบาท เติบโตเด่น 23.7% เมื่อเทียบช่วงเดียวกันปีก่อน และ 

เพ่ิมขึ้น 2.6%QoQ สนับสนุนจากการเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) ที่เพิ่มขึ้น 
8.1%YoY ซ่ึงดีขึ้นจาก 2.8% ใน 3Q67 ประกอบกับการเปิดสาขาใหม่ เพ่ิมอีก 4 แห่ง  

• อัตรากำไรขั้นต้นคาดอยู่ที่ 51.6% ปรับตัวดีขึ้นจาก 51.5% ใน 3Q67 และ 50.8% ใน 
2Q68 โดยเป็นผลจากการเติบโตของยอดขายรวม และ Product Mix  อย่างไรก็ตาม 
SG&A/Sales  แม้คาดลดลงจาก 39.2% ใน 3Q67 แต่เพ่ิมขึ้นจาก 37.1% ใน 2Q68 มา
อยูท่ี่ 38.3% จากค่าใช้จ่ายในการปิดสาขา จำนวน 2 แห่ง ได้แก่ แบรนด์ “L.A.B.X” และ 
“THE KLINIQUE” อย่างละ 1 สาขา  รวมประมาณ 4-5 ล้านบาท     

• รายได้รับล่วงหน้า (Cash Sales) ในไตรมาสนี้ คาดทำ New High ต่อเนื่องที่ระดับ  895 
ล้านบาท  เพ่ิมขึ้นจาก 764 ล้านบาท ใน 3Q67 และ 854 ล้านบาท ใน 2Q68  

Impact  Ins ight  
• หากเป็นไปตามคาด จะส่งผลให้การดำเนินงาน 9M68 คิดเป็น 72% ของประมาณการ

กำไรทั้งปี  แนวโน้ม 4Q68 คาดจะเป็นไตรมาสที่ดีที่สุดของปี เนื่องจากลูกค้าส่วนใหญ่
นิยมเข้ารับบริการคลินิกเสริมความงามช่วงวันหยุดยาว โดยเฉพาะในเดือน ธ.ค. ซ่ึงเป็น
ช่วงเวลาแห่งการเฉลิมฉลอง และการเตรียมตัวสำหรับเทศกาลปีใหม่ และการกลับมาใช้
บริการของลูกค้าต่างชาติ เช่น กลุ่ม CLMV, มาเลเซีย และจีน  นอกจากนี้ KLINIQ มีแผน
เปิดสาขาใหม่เพ่ิมอีก  3 สาขา   รวมทั้งสิ้นเป็น  83 สาขา  

• ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรทั้งปี 368 ล้านบาท เติบโต 14.3%YoY ภายใต้สมมติฐาน
รายได้จากการขายและบริการอยู่ที่ 3,421 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 14.7%YoY ซ่ึงใกล้เคียงกับ
มุมมองผู้บริหารที่ยังคงเป้ารายได้ปี 68 ไว้ที่ 3,500 ล้านบาท 

Execution  
• ธุรกิจเติบโตได้ค่อนข้างดี  อีกทั้ง KLINIQ จ่ายปันผลค่อนข้างสูง คิดเป็น Dividend Yield  

มากถึง 6-7% ต่อปี  และมีแผนจะย้ายเข้าเทรดใน  SET ภายในสิ้นปีนี้  ฝ่ายวิจัยมองเป็น
จังหวะที่ดีในการเข้าลงทุน โดยคาดผลตอบแทนมีโอกาสชนะตลาดได้ คงน้ำหนักการ
ลงทุน “Outperform”  ปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 69 อิง DCF อยู่ที่ 32.00 บาท   

 

 

 
ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

 
 

 

ที่มา : Bloomberg 
 
 

Technical Chart ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

 

แนวโน้มราคา :  SIDEWAYS  
แนวรับ :  20.80 บาท 
แนวต้าน : 28.50 บาท 

 
 

 
ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.67 1.67 0%
2569F 1.91 1.89 1%

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

จัดทำโดย : ประสิทธิ์ รัตนกิจกมล CFA,CISA   หทัยชนก มูลวงศ ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย ์  นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 025917   เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 064324 
 



  - 2 - 
 

 

15 October 
2025 

3Q68 คาดกำไรโต 23.7%YoY  
ฝ่ายวิจัยคาดการณ์กำไรสุทธิ 3Q68 ของ KLINIQ อยู่ที่ 92 ล้านบาท เติบโตเด่น  23.7% เมื่อเทียบช่วงเดียวกนัปี
ก่อน และ เพิ่มขึ้น 2.6%QoQ โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากรายได้ขายและบริการที่ปรับตัวดีขึ้น 17.0%YoY และ 
3.1%QoQ มาอยู่ที่ 877 ล้านบาท  แม้เติบโตชะลอลงเล็กน้อยจากไตรมาสก่อนหน้า เนื่องมาจากการลาคลอด
ของแพทย์ศัลยกรรมชื่อดังในช่วงเดือน ก.ค. - ก.ย. 68 ส่งผลให้ลูกค้าบางส่วนเลื่อนการเข้ารับบริการไปเป็น 
4Q68 อย่างไรก็ตามแพทย์ท่านดังกล่าวได้กลับมาปฏิบัติงานตามปกติแล้วตั้งแต่วันที่ 1 ต.ค. ที่ผ่านมา สำหรับ
รายได้ขายและบริการที่เติบโตสูง YoY เป็นผลจากการเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น 
8.1%YoY ซึ่งปรับตัวดีขึ้นจาก 2.8% ใน 3Q67 แม้ลดลงเล็กน้อยจาก 8.7% ใน 2Q68  ตามปัจจัยที่กล่าวไป
ข้างต้น ประกอบกับการเปิดสาขาใหม่เพิม่อกี 4 แห่ง ซึ่งประกอบไปด้วยแบรนด์ “THE KLINIQUE” จำนวน 1 สาขา
, “L.A.B.X” จำนวน 2 สาขา และ “L’Clinic” อีก 1 สาขา   ด้านอัตรากำไรขั้นต้นคาดอยู่ที่ 51.6% ปรับตัวดีขึ้น
เล็กน้อยจาก 51.5% ใน 3Q67 และ 50.8% ใน 2Q68 โดยเป็นผลจากการเติบโตของยอดขายรวม และ Product 
Mix  โดยเฉพาะแบรนด์น้องใหม่อย่าง “L.A.B.X” ที่ได้การตอบรับอย่างดีหลังจากที่มีการทำตลาดอย่างต่อเนื่อง  
อย่างไรก็ตาม SG&A/Sales แม้ลดลงจาก 39.2% ใน 3Q67 จากการควบคุมค่าใช้จ่ายดำเนินงานต่างๆ แต่คาด
จะปรับเพิ่มขึ้นจาก 37.1% ใน 2Q68 มาอยู่ที่ 38.3%  โดยหลักมาจากค่าใช้จ่ายในการตัดจำหน่ายจากการปิด
สาขาที่มีผลประกอบการไม่เป็นไปตามเป้าหมาย จำนวน 2 แห่ง ได้แก่ แบรนด์ “L.A.B.X” และ “THE KLINIQUE” 
อย่างละ 1 สาขา  รวมเป็นมูลค่าประมาณ 4-5 ล้านบาท     

 
โครงสร้างรายได้ 2Q68 (%CASH SALES)  GROSS MARGIN  

 

 

 
ท่ีมา : KLINIQ  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

รายไดร้บัลว่งหน้าทำ New High ตอ่เนือ่ง  
สำหรับรายได้รับล่วงหน้า (Cash Sales) ของ KLINIQ ในไตรมาสนี้ คาดจะทำสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง โดยอยู่ที่
ระดับ  895 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจาก 764 ล้านบาท ใน 3Q67 และ 854 ล้านบาท ใน 2Q68 แม้จะอยู่ในภาวะเศรษฐกิจ
ที่ยังไม่ฟื้นตัว แต่ตัวเลขดังกล่าวสะท้อนถึงความเช่ือมั่นของลูกค้าที่มีต่อแบรนด์ และความพร้อมในการลงทุนเพื่อ
ดูแลสุขภาพและความงามอย่างต่อเนื่อง  รวมไปถึงผลจากการใช้กลยุทธ์ Multi-brand ที่ช่วยขยายฐานลูกค้า
ใหม่ๆ ทำให้มีจำนวนผู้เข้าใช้บริการเพิ่มขึ้น บวกกับการ Monitor ลูกค้าอย่างใกล้ชิด ทั้งในด้านการติดตามผลและ
การดูแลหลังการบริการ ซึ่งจะช่วยให้ลูกค้ากลับมาใช้บริการซ้ำ และสร้างความสัมพันธ์ระยะยาวกับแบรนด์  
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รายได้ค่าบริการรับล่วงหน้า 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส   

 

เดนิหนา้เข้าสู ่ High season 4Q68   
ฝ่ายวิจัยมีมุมมองเชิงบวกต่อแนวโน้มการดำเนินงาน 4Q68 โดยคาดว่ากำไรจะเติบโตทั้ง YoY และ QoQ ซึ่งน่าจะ
เป็นไตรมาสที่ดีที่สุดของปี สะท้อนจากรายได้ค่าบริการรับล่วงหน้าที่ทำ New High ต่อเนื่องทุกไตรมาส และ
พฤติกรรมลูกค้าส่วนใหญ่ที่นิยมเข้ารับบริการคลินิกเสริมความงามในช่วงวันหยุดยาว โดยเฉพาะในเดือน ธ.ค. 
ของทุกปี ซึ่งเป็นช่วงเวลาแห่งการเฉลิมฉลอง และการเตรียมตัวสำหรับเทศกาลปีใหม่ ลูกค้าจำนวนมากมัก
เลือกใช้ช่วงเวลาดังกล่าวในการให้รางวัลกับตัวเอง ปรับปรุงภาพลักษณ์ และการดูแลสุขภาพความงามเพื่อ
พร้อมสำหรับกิจกรรมทางสังคมต่างๆ นอกจากนี้ยังมีแรงหนุนจากการกลับมาใช้บริการของลูกค้าต่างชาติ เช่น 
กลุ่ม CLMV, มาเลเซีย และจีน ซึ ่งคิดเป็นสัดส่วน 14-15% ของรายได้ขายและบริการ  ด้านการขยายสาขา 
KLINIQ มีแผนเปิดสาขาใหม่เพิม่เตมิจากเดิมเลก็น้อย  โดยใน 4Q68 จะเปิดเพิ่มอีก  3 สาขา  ส่งผลให้ ณ สิ้นปี 68 
KLINIQ จะมีจำนวนสาขาสุทธิรวมทั้งสิ้น 83 สาขา ซึ่งจะช่วยเพิ่มการเข้าถึงของกลุ่มลูกค้าใหม่และสนับสนุนการ
เติบโตของฐานรายได้ให้แข็งแกร่งมากขึ้น   

 

คงน้ำหนักการลงทุน “Outperform” ราคาเหมาะสม 32 บาท 

ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรสุทธิปี 68 ไว้ที่ 368 ล้านบาท เติบโต 14.3%YoY โดยปรับไปใช้ราคาเหมาะสมปี 69 
อิง DCF อยู่ที ่32.00 บาท ซึ่งมี Upside จากราคาหุ้นปัจจุบันสูง 27% ขณะที่ผลประกอบการ 3Q68 คาดจะเติบโต
เด่น YoY โดยได้รับแรงหนุนจาก SSSG ที่ยังคงเป็นบวก แม้ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมจะชะลอตัวกต็าม รวมถึงการ
เติบโตของสาขาใหม่ๆ โดยเฉพาะแบรนดน์้องใหมอ่ย่าง “L.A.B.X” ที่ได้การตอบรับค่อนข้างดี และการเติบโตของ
ศูนย์ศัลยกรรมซึ่งมแีผนจะปรับไปเป็น รพ.ศัลยกรรมในอนาคต   นอกจากนี้ KLINIQ ยังจ่ายปันผลค่อนข้างสูง คิด
เป็น Dividend Yield สูงถึง 6-7% ตอ่ปี  อีกทั้งมีแผนจะย้ายเข้าเทรดใน  SET ภายในสิ้นปนีี้ ซึ่งจะช่วยเพิม่สภาพ
คล่องของหุ้น และสร้างความสนใจจากนักลงทุนรายใหม่ ฝ่ายวิจัยมองเป็นจังหวะทีด่ีในการเข้าลงทุน โดยคาด
ผลตอบแทนจากการลงทุนมีโอกาสชนะตลาดได้  จึงยังคงน้ำหนักการลงทุน “Outperform” 
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ESG 

Environment (E) 
• KLINIQ ส�งเสริมและปลูกฝ�งจิตสำนึกด�านคุณภาพ ความปลอดภัยอาชีวอนามัย และสิ่งแวดล�อมให�เป�

นวิถีชีวิตประจำวันของบุคลากรเพื่อประโยชน�ของทุกฝ่าย อีกทั้งสนับสนุนเพื่อลดการใช้ทรัพยากรที่
สิ้นเปลือง โดยได�กำหนดนโยบายที่สอดคล�องกับกฎหมาย ระเบียบและข�อบังคับด�านสิ่งแวดล�อมใน
ประเด็นต�างๆ เช�น พลังงาน นํ้า ขยะ ของเสีย มลพิษ และการจัดการเพื่อป�ญหาก�าซเรือนกระจก 

Social (S) 

• เน�นให�เกิดการพัฒนาสังคมชุมชน คุณภาพชีวิต และส�งเสริมการมีส�วนร�วมกับชุมชนสร�างสรรค�และอนุ
รักษ�ทรัพยากรธรรมชาติรวมทั้งสนับสนนุการศึกษาแก�เยาวชนและกิจกรรมสาธารณประโยชน�แก�ชุมชน 
เช่น โครงการฝึกอบรมพัฒนาอาชีพ Beauty Therapist เมื ่อเดือน ต.ค. 2567 ให้ความรู้พื ้นฐาน
เกี่ยวกับการดูแลผิวหน้า ทำสปาหน้า ทักษะการนวดหน้าตามมาตรฐาน THE KLINIQUE เพื่อเพิ่ม
ความมั่นใจและสร้างแรงบันดาลใจในการประกอบอาชีพ ซึ่งกลุ �มเป�าหมายเป็นเด็กและเยาวชนหญิง 
บ�านปรานี อายุ 14-24 ปี 

Governance (G) 

• จัดให้มีระบบบริหารจัดการตามหลัการกำกับดแูลกิจการทีด่ี ด้วยการจัดการอย่างโปร่งใส เท่าเทียมและ
เป็นธรรมเพื่อสร�างความเช่ือมั่นต�อผู�ที่เกี่ยวข�อง นักลงทนุและสาธารณชนต�อบริษัทและเพื่อการเตบิโต
อย�างยั่งยืนปราศจากการดำเนนิธุรกิจอย�างไม�เป�นธรรม 
 

ESG Comment:  KLINIQ ให้ความสำคัญกับการเตบิโตแบบยั่งยืน นอกจากจะช่วยดึงดดูและเพิม่ความนา่สนใจ
ให้กับนักลงทุนแลว้ยังก่อให้เกดิประโยชน์กับบริษัทดว้ยเช่นกัน ช่วยสริมสร้างภาพลักษณท์ี่ดีให้กับ
บริษัท, ต้นทุนสิ้นเปลอืงลดลงหนนุผลประกอบการเติบโตเพิ่มขึ้นอกีทาง 
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ผลการดำเนินงานรายไตรมาส 

 
ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส   

 
เป้าการขยายสาขา 3 ปีข้างหน้า  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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15 October 
2025 

ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ KLINIQ 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 


