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กำไรต่ำคาดจาก Product Mix  7.71 
 

Flash Poin ts  
• KLINIQ รายงานผลประกอบการ 3Q68 มีกำไรสุทธิที่ 79 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 6.3%YoY  

แต่ลดลง 11.8%QoQ ต่ำกว่าตลาดและฝ่ายวิจัยคาด 14% สะดุดจากอัตรากำไรขั้นต้นที่
ต่ำกว่าคาดที่ 49.4% ลดลงจาก 51.5% ใน 3Q67 และ 50.8% ใน 2Q68 โดยเป็นผลจาก 
Product Mix โดยเฉพาะจากแบรนด์ “L.A.B.X” ที่มีรายได้เติบโตก้าวกระโดด และ การ
เติบโตของ “THE KLINIQUE SURGERY CENTER” ซ่ึงมีมาร์จิ้นต่ำกว่าแบรนด ์ “THE 
KLINIQUE” ขณะที่รายได้ “THE KLINIQUE” เติบโตเพียงเล็กน้อย  

• รายได้ขายและบริการเป็นไปตามคาด  เพ่ิมขึ้น 17.0%YoY และ 3.1%QoQ สนับสนุนจาก
การเติบโตของยอดขายสาขาเดิม (SSSG) +8.1%YoY ซ่ึงดีขึ้นจาก +2.8% ใน 3Q67 
ประกอบกับการเปิดสาขาใหม่เพิ่มอีก 4 แห่ง  และ SG&A/Sales ที่ต่ำคาดเล็กน้อยอยู่ที่ 
37.6% แม้ลดลงจาก 39.2% ใน 3Q67 แต่เพ่ิมขึ้นจาก 37.1% ใน 2Q68 จากค่าใช้จ่ายปิด
สาขา จำนวน 2 แห่ง  ได้แก่ แบรนด์ “L.A.B.X” และ “THE KLINIQUE” อย่างละ 1 สาขา   

• ด้านรายได้รับล่วงหน้า (Cash Sales) ในไตรมาสนี้ ยังทำ New High ต่อเนื่องที่ระดับ  
886 ล้านบาท  เพ่ิมขึ้นจาก 764 ล้านบาท ใน 3Q67 และ 854 ล้านบาท ใน 2Q68  

Impact  Ins ight  
• ผลกำไรงวด 9M68 คิดเป็นเพียง 69% ของประมาณการกำไรทั้งปี  แนวโน้ม 4Q68 คาด

จะเป็นไตรมาสที่ดีที่สุดของปี เนื่องจากลูกค้าส่วนใหญ่นิยมเข้ารับบริการคลินิกเสริม
ความงามช่วงวันหยุดยาว โดยเฉพาะในเดือน ธ.ค. ซ่ึงเป็นช่วงเวลาแห่งการเฉลิมฉลอง 
และการเตรียมตัวสำหรับเทศกาลปีใหม่ และการกลับมาใช้บริการของลูกค้าต่างชาติ เช่น 
กลุ่ม CLMV, มาเลเซีย และจีน  นอกจากนี้ KLINIQ มีแผนเปิดสาขาใหม่เพ่ิมอีก  3 สาขา   
รวมทั้งสิ้นเป็น  83 สาขา  

• แต่เพ่ือสะท้อนผลประกอบการ 3Q68 ที่ต่ำคาด ฝ่ายวิจัยมีแนวโน้มปรับลดประมาณการ
กำไรสุทธิปี 68 ลงเล็กน้อยหลังการประชุมนักวิเคราะห์วันที่ 20 พ.ย.   

Execution  
• คาดผลตอบแทนจากการลงทุนช่วงสั้นยังไม่สามารถชนะตลาดได้ ปรับลดน้ำหนักการ

ลงทุนลงเป็น Neutral   เบื้องต้นยังใช้ราคาเหมาะสมเดิมปี 69 อิง DCF อยู่ที่ 32.00 บาท    

 

 

 
ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

 
 

 

ที่มา : Bloomberg 
 

 
Technical Chart ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

 

แนวโน้มราคา :  SIDEWAYS 
แนวรับ :  21.50 บาท 
แนวต้าน :  25.75  บาท 

 
 

 
ที่มา : SET 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส  

  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.67 1.68 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 
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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) 

• สร้างจัดให้มีระบบบริหารจัดการตามหลัการกำกับดแูลกิจการทีด่ ี ด้วยการจัดการอย่างโปร่งใส เท่า
เทียมและเปน็ธรรมเพือ่สร�างความเช่ือมั่นต�อผู�ที่เกี่ยวข�อง นักลงทุนและสาธารณชนต�อบริษัทและเพื่อ
การเติบโตอย�างยั่งยืนปราศจากการดำเนินธุรกิจอย�างไม�เป�นธรรม 
 

ESG Comment: KLINIQ ให้ความสำคัญกับการเติบโตแบบยั่งยนื นอกจากจะช่วยดึงดดูและเพิ่มความ
น่าสนใจให้กับนักลงทนุแล้วยังก่อให้เกิดประโยชน์กับบริษัทดว้ยเช่นกัน ช่วยสริมสร้างภาพลักษณ์ทีด่ีให้กับบริษัท, 
ต้นทนุสิน้เปลอืงลดลงหนุนผลประกอบการเติบโตเพิ่มขึน้อีกทาง 
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ผลการดำเนนิงานรายไตรมาส 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
โครงสร้างรายได้ 3Q68 (%CASH SALES)  GROSS MARGIN  

 
 

 

 
ท่ีมา : KLINIQ  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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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ KLINIQ 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
  

 


