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Master Style - มาสเตอร ์สไตล ์(MASTER)  25 มกราคม 2566 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมายปี 2566 62.60 บาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ 1.0 บาท)  240 ล้านหุ้น 

MASTER ผู้ให้บรกิารความงามครบวงจร พร้อมเพิÉม Capacity เท่าตัว 
 MASTER เป็นผู้นําด้านความงามและศัลยกรรมครบวงจร 
 ประมาณการรายได้และกําไรมีการเติบโตอย่างต่อเนืÉอง คาดอัตราการเติบโต

เฉลีÉยของรายได้ปี 2564-2567 (CAGR) ทีÉร้อยละ 38.49 ต่อปี และกําไรเติบโต
เฉลีÉย (CAGR) ร้อยละ 41.68 ต่อปี เติบโตในอัตราเร่งทีÉสูงกว่าการเติบโตของ
รายได้จากอัตราการทาํกาํไรทีÉสูงขึÊน 

 IPO ครัÊงนีÊจะช่วยให้บริษัทสามารถใช้เป็นเงินทุนในการขยายห้องผ่าตัดอีก 10 
ห้อง และเพิÉมอุปกรณท์างการแพทย ์เพืÉอรองรับจาํนวนลูกค้าทีÉเพิÉมขึÊนในทุกกลุ่ม
บริการ ขยายพืÊนทีÉให้บริหาร และใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน 

 ประเมิน Fair value สิÊนปี 2566 ทีÉ 62.60 บาท ด้วยวิธี DCF อิง WACC ทีÉ 9.4%  
Terminal growth ทีÉ 3% และเทยีบเท่า P/E ทีÉ 33.5X  ใกล้เคียงค่าเฉลีÉยของบรษิทั
จดทะเบียนทีÉประกอบธุรกิจใกล้เคียงกัน  

ความน่าสนใจในการลงทุน MASTER 
1. ผู้นําด้านความงามครบวงจร : MASTER เป็นผู้นำด้านความงามและศัลยกรรมครบวงจร 

โดยจดทะเบียนเป็นโรงพยาบาลเฉพาะทางด้วยจำนวนเตียงจดทะเบียน 7 เตียง ภายใต้ชื่อ 
“โรงพยาบาลมาสเตอร์พีช” โดยทีมแพทย์ผู้เชี่ยวชาญเฉพาะทางที่มีประสบการณ์และเป็นที่
ยอมรับอย่างกว้างขวางในดา้นการศัลยกรรม อาทิเช่น ศัลยกรรมเสริมจมูก ศัลยกรรมยกคิว้
และกรอบหน้า ศัลยกรรมหน้าอก ศัลยกรรมดูดไขมันปรับรูปร่าง ศัลยกรรมตา ศัลยกรรม
ปรับโครงสร้างรูปหน้า รวมถึงการปลูกผม ดูแลเส้นผม และให้บริการดูแลผิวพรรณและ
เลเซอร์ ด้วยวิวัฒนาการทางการแพทย์ที่ทันสมัยและได้รับมาตรฐานระดับสากล รองรับ
กลุ่มค้าครอบคลุมทุกเพศ ทุกวัย และทุกช่วงราคา    

2. Capacity เพิÉมเท่าตัว : วางแผนเพิ่มจำนวนห้องผ่าตัดขึ้นเป็น 17 ห้อง จาก 7 ห้อง จะทำ
ให้บริษัทฯ สามารถให้บริการได้สูงสุด 93,075 ชั ่วโมงต่อปี นอกจากนี้ยังมีการขยาย
ศูนย์บริการต่างๆ อุปกรณ์ทางการแพทย์สำหรบัการศัลยกรรม การปลูกผมและดูแลเส้นผม 
และบริการดูแลผิวพรรณและเลเซอร์ พร้อมทั้งลงทุนก่อสร้างและปรับปรุงอาคารบนพื้นที่
เช่าที่อยู่ติดกับอาคารปัจจุบัน  เพ่ือให้สอดคล้องกับการเพิ่มข้ึนของจำนวนห้องผ่าตัด  

3. การเติบโตของตลาดโดยรวม :คาดว่าในช่วงปี 2565 ถึงปี 2573 ตลาดศัลยกรรมทั่วโลก
คาดว่าจะมีอัตราการเติบโตเฉลี่ย CAGR ที่ร้อยละ 9.6 ต่อปี โดยที่ผ่านมาในปี 2560-2562 
ตลาดเสริมความงามของประเทศไทยมีการเติบโตอย่างต่อเนื ่อง โดยมีผู้เข้ารับบริการ
ศัลยกรรมเฉลี่ย 130,000 คน ทั้งแบบผ่าตัดศัลยกรรมและการดูแลผิวพรรณ ปัจจัยการ
เติบโตที่สำคัญมาจากการที่ผู้คนให้การยอมรับและเปิดกว้างเรื่องการเสริมความงามมาก
ข้ึน และให้ความสำคัญกับการดูแลตนเองมากขึ้น 

4. แนวโน้มผลการดาํเนินงานการเติบโตอย่างต่อเนืÉอง คาดบริษัทมคีวามสามารถในการ
ทำกำไรดีขึ้น โดยประมาณการกำไรสุทธิปี 2565-2567 จำนวน 293.67 ล้านบาท 448.76 
ล้านบาท และ 589.51 ล้านบาท ตามลำดับ คิดเป็นการเติบโตในอัตราเฉลี ่ย (CAGR) ที่
ร้อยละ 41.68 ต่อปี ปัจจัยหนุนจากการเพิ่มจำนวนแพทย์ และการเพิ่มขึ้นของ Capacity 
ในการให้บริการ และการปรับราคาค่าบริการ พร้อมทั้งเน้นควบคุมระบบเพ่ือให้มีอัตราการ
ทำไรในระดับสุงต่อเน่ือง  

Financial Highlights   
Year-End: 2563A 2564A 2565F 2566F 2567F 

Sales and Services (Bt mn)  611   660   1,379   2,196   2,645  

EBITDA (Bt mn)  187   212   377   592   800  

Net Profit (Bt mn)  129   163   294   449   590  

EPS (Bt)  1.27   1.61   1.22   1.87   2.46  

EV/EBITDA (x)  N/A   N/A   25.28   16.42   12.19  

PER(x) N/A N/A 49.03 32.09 24.43 

P/BV (x)  N/A   N/A   3.36   3.19   3.00  

DPS(Bt)  N/A   2.50   0.61   0.93   1.23  

Div Yield (%) N/A N/A 1% 2% 2% 

ROE (%) 50% 98% 7% 10% 12% 

Source: Company, Trinity Research 

 
 

บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีต้ี จำกัด เป็นผู้ร่วมจัด

จำหน่ายและรับประกันการจัดจำหน่ายหุ้น

สามัญเพิ่มทุนของ MASTER ในครั้งนี้ โดยการ

จัดทำเอกสารฉบับนี ้เพื ่อวัตถุประสงค์ในการ

นำเสนอข้อม ูลและบทความการว ิเคราะห์

เท่านั้น การตัดสินใจลงทุนขึ้นอยู่กับดุลยพินิจ

ของนักลงทุน 
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 MASTER: 25 มกราคม 2566 

 
 
ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
 
MASTER เป็นผู้ประกอบการกิจการสถานพยาบาลเอกชน โดยจดทะเบียนเป็นโรงพยาบาล
เฉพาะทางด้วยจำนวนเตียงจดทะเบียน 7 เตียง ภายใต้ชื ่อ “โรงพยาบาลมาสเตอร์พีช” 
ให้บริการด้านศัลยกรรมความงามครบวงจร โดยนายแพทย์ระวีวัฒน์ มาศฉมาดล เป็นผู้ก่อต้ัง 
ต่อมาในปี 2561 บริษัทฯ ได้ย ื ่นขอใบอนุญาตเป็นโรงพยาบาลเฉพาะทางภายใต้ชื่อ
โรงพยาบาลมาสเตอรพ์ีช เพื่อให้บริการด้านการศัลยกรรมครบวงจรโดยทีมแพทย์ผู้เชี่ยวชาญ
เฉพาะทางที่มีประสบการณ์และเป็นที่ยอมรับอย่างกว้างขวางในด้านการศัลยกรรม อาทิเช่น 
ศัลยกรรมเสริมจมูก ศัลยกรรมยกคิ้วและกรอบหน้า ศัลยกรรมหน้าอก ศัลยกรรมดูดไขมัน
ปรับรูปร่าง ศัลยกรรมตา ศัลยกรรมปรับโครงสร้างรูปหน้า เป็นต้น รวมถึงการปลูกผม ดูแล
เส้นผม และให้บริการดูแลผิวพรรณและเลเซอร์ ด้วยวิวัฒนาการทางการแพทย์ที่ทันสมัยและ
ได้รับมาตรฐานระดับสากล โดย ณ วันที่ 30 กันยายน 2565 โรงพยาบาลมาสเตอร์พีชมีแพทย์ 
41 ท่าน บุคลากร 533 คน และพื้นท่ีให้บริการ 4,267 ตารางเมตร 
 
ในปี 2565 โรงพยาบาลมาสเตอร์พีช ได้ทำข้อตกลงกับสถาบันสอนอบรมศัลยแพทย์ชือ่ดังของ
ประเทศเกาหลี คือ สถาบัน Korean College of Cosmetic Surgery (KCCS) และสถาบัน 
Face Design ซึ่งเป็นสถาบันที ่ได้ร ับการยอมรับจากศัลยแพทย์ในหลายประเทศทั่วโลก 
โดยเฉพาะประเทศไทย สิงคโปร์ มาเลเซีย และอินโดนีเซีย ที่มีความสนใจในการทำศัลยกรรม
แบบเทคนิคเกาหลี ทางโรงพยาบาลฯ มีความสนใจในการทำศัลยกรรมเทคนิคดังกล่าวจึงได้
ทำข้อตกลงกับทั้งสองสถาบันเพื่อร่วมกันคัดเลือกอาจารย์แพทย์จำนวน 3 ท่าน ที่มีความ
เชี่ยวชาญด้านศัลยกรรมโครงหน้ายุบโหนกตัดกราม ศัลยกรรมตาและจมูก และหัตถการดูแล
ผิวพรรณ โดยอาจารย์แพทย์ทั ้ง 3 ท่าน มาประจำการที ่โรงพยาบาลมาสเตอร์พีชและให้
คำปรึกษาระหว่างแพทย์กับแพทย์ เพื ่อยกระดับการให้บริการศัลยกรรมความงามของ
โรงพยาบาลมาสเตอรพ์ีช 
 
ลักษณะผลิตภัณฑห์รือบริการ 
1.บริการด้านศัลยกรรม 
โรงพยาบาลฯ ใช้เครื่องมือ อุปกรณ์ วัสดุทางการแพทย์ และเทคโนโลยีที่ได้รับการรับรอง
มาตรฐานและความปลอดภัยจากสำนักงานคณะกรรมการอาหารและยา (อย.) ในการ
ให้บริการศัลยกรรม 8 ประเภท 
1.1 ศัลยกรรมเสริมจมูก :  

-ศัลยกรรมเสริมจมูกด้วยเทคนิคปรับโครงสร้าง (Open Nose Reconstruction)  
-ศัลยกรรมเสริมจมูกแบบปิด (Closed Rhinoplasty)  
-ศัลยกรรมตัดปีกจมูก (Alar Reduction)  
 

1.2 ศัลยกรรมตา : 
-ศัลยกรรมตาสองชั้น  
-ศัลยกรรมแก้ไขหนังตาตก  
-ศัลยกรรมเปิดหัวตา (Epicanthoplasty) หรือการเปิดหัวตาและหางตา (Skin Flap)  
-ศัลยกรรมแก้ไขกล้ามเนื้อตาออ่นแรง แก้ไขตาตก 
-ศัลยกรรมจัดเรียงไขมันใต้ตาหรือกำจัดถุงใต้ตา  
-ศัลยกรรมเติมชั้นใต้ตา (Dolly Eyes)  
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1.3 ศัลยกรรมยกคิ้ว ยกหางตา ดึงหน้าผาก (Brow Lift and Face Lift) : 
ศัลยกรรมยกคิ้ว เป็นศัลยกรรมที่แก้ไขปัญหาระยะห่างระหว่างคิ้วและดวงตาชิดเกินไป
ไม่ได้สัดส่วน เหมาะสำหรับผู้ที่มีปัญหารูปตาตกมาก ชั้นตาเหี่ยวย่น หางตาตกทำให้ดูมี
อาย ุดวงตาดูหมองเศร้าไม่สดใส ศัลยกรรมยกคิ้วแบ่งออกได้ดังนี้ 
-ศัลยกรรมยกคิ้วผ่านกล้องเทคนิค (Endoscopic Brow Lift)  
-ศัลยกรรมดึงหน้าตอนกลางแบบส่องกล้อง (Endoscopic Mid Face Lift)   
-ศัลยกรรมผ่าตัดดึงหน้า (Full Face Lift and Neck Lift)  
 

1.4 ศัลยกรรมหน้าอก : 

การศัลยกรรมเสริมหน้าอกถือเปน็หนึ่งในหัตถการที่รับได้รับความนิยมอยา่งมากของ

โรงพยาบาลฯ มดีังนี ้

-ศัลยกรรมเสริมหน้าอกด้วยซิลิโคน  

-ศัลยกรรมยกกระชับทรวงอก  

-ศัลยกรรมแก้ไขหน้าอกทีเ่กดิจากการทำศัลยกรรมหนา้อกมาก่อน  

-ศัลยกรรมลดขนาดทรวงอก  

-ศัลยกรรมแก้ไขขนาดหัวนม แก้ไขขนาดปานนม  

 

1.5 ศัลยกรรมดดูไขมันและแก้ไขรูปรา่ง : 

-ศัลยกรรมดูดไขมัน Vaser Liposuction  

-การศัลยกรรม Facial Vaser Liposuction  

-ศัลยกรรมดูดไขมันสร้างรูปกล้ามเน้ือหน้าท้อง Six Pack Liposuction  

-ศัลยกรรมเติมไขมันดว้ยเทคนิค Fat Transfer  

-ศัลยกรรมยกกระชับผิวหลังดูดไขมันด้วยเครื่อง J-Plasma   

 

1.6 ศัลยกรรมตดัหนังหน้าท้อง : 

เหมาะกับลูกค้าที่มีปัญหาหนา้ทอ้งใหญ่ ท้องแตกลาย ท้องหย่อนคล้อยและผิวหนัง

บริเวณหน้าท้องไม่กระชับ และศัลยกรรมตัดหนงัแขน เพื่อแก้ปัญหาของท้องแขนที่ห้อย 

หย่อนยาน หลังการลด ซึ่งการทำผ่าตัดจะใชเ้ทคนิคเฉพาะ Diamond Line Arms Lift จะ

ทำให้แผลมีขนาดเล็ก และซ่อนแผลใต้รม่ผ้า ศัลยกรรมปรับโครงสร้างใบหนา้ 

 

1.7 ศัลยกรรมปรับโครงสร้างใบหนา้ : 

-ศัลยกรรมลดโหนกแก้มเป็นการผ่าตัดเพื่อแก้ไขปัญหาโหนกแก้มใหญ่  

-ศัลยกรรมตัดกรามเป็นการผ่าตัดกระดูกกราม  

-ศัลยกรรมโครงหน้าวีไลน์ (V-Line)   

-ศัลยกรรมเล่ือนคาง  

-ศัลยกรรมตัดไขมันกระพุ้ง 

-ศัลยกรรมเสริมคาง  

-ศัลยกรรมปากกระจับ  
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1.8 ศัลยกรรมอื่นๆ ได้แก่  ศัลยกรรมแก้ไขใบหู ศัลยกรรมเสริมหน้าผาก รวมถึงศัลยกรรม
ด้านสุขภาพทางเพศ เช่น ศัลยกรรมเพศชาย ศัลยกรรมจุดซ่อนเร้น ศัลยกรรมผ่าตัดแปลง
เพศ เป็นต้น 

 
2.บริการปลกูผมและดูแลเส้นผม 
2.1 การปลูกผมถาวรแบบไม่ต้องผ่าตัดแบบ FUE (Follicular Unit Extraction: FUE) โดยเป็น
การปลูกผมแบบเส้นต่อเส้นด้วยเทคนิคพิเศษ และความชำนาญของทีมแพทย์ผู้เชี ่ยวชาญ
ด้านการปลูกผม ทำให้สามารถปลูกผมได้โดยไม่เกิดแผล หรือสร้างผลกระทบกับลูกค้าน้อย
ที่สุด ลูกค้าที่รับการบริการปลูกผมแบบ FUE จึงไม่ต้องพักฟื้นเพราะไม่มีแผลภายหลังการ
ผ่าตัดและสามารถใช้ชีวิตปกติหลังจากปลูกผมได้ทันที 
 
2.2 การทำทรีตเมนต์ผม (Hair Treatment) สำหรับลูกค้าที่ต้องการดูแลเส้นผมแบบล้ำลึก 
ยกระดับการรักษาอาการผมร่วง ผมบาง หนังศีรษะล้าน อย่างครอบคลุม โดยวิธีการทำทรีต
เมนต์ผม (Hair Treatment) ทั้งหมด 4 ประเภท มรีายละเอียดดังนี้ 
-Hair Booster Essence คือเทคนิคการฉีดยาเข้าสู่ชั้นผิวหนังโดยตรงเพื่อรักษาอาการผมรว่ง
และบำรุงบริเวณรากผม  
-Hair Stem Cell Essence (PRP) คือเทคนิคที ่นำเลือดของลูกค้ามาปั ่นเพื่อแยกเซลล์ต้น
กำเนิดออกมาในรูปแบบของเกล็ดเลือดและนำไปฉีดบริเวณ  
-Dermis Cool Hair Treatment คือนวัตกรรมนำวิตามินเข้าสู่หนังศีรษะที่มีประสิทธิภาพฟื้นฟู
ลึกถึงรากผม 
-3M Treatment คือการสะกิดวิตามินเข้าสู่หนังศีรษะ การผลักวิตามินเข้าให้สู่ผิวหนังชั้นลึก 
โดยใช้คล่ืนพลังงานไฟฟ้า 
 
3.บริการดูแลผิวพรรณ (Skin) 
ในบางหัตถการที่เป็นการทำครั้งเดียว เช่น การฉีดโบท็อกซ์ การฉีดสารเติมเต็ม เป็นต้น เมื่อ
แพทย์ให้บริการเสร็จถือเป็นการจบการให้บริการ แต่ในกรณีการให้บริการดูแลผิวพรรณที่มี
ลักษณะเป็นโปรแกรมคอร์ส 
3.1 การทำเลเซอร์ 
-eMatrix รักษาหลุมสิว  
-Discovery Pico รักษาผิวหน้า ให้ผลลัพธ์เป็นใบหน้าที่เรยีบเนียน 
-V-Beam เลเซอรรั์กษารอยแดงจากสิวได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
-Spectra Gold เลเซอรห์น้ากระจ่างใส 
-Intense Pulse Light (IPL) เลเซอร์ปรับผิวเรียบเนียน 
-Motive (Diode Laser) กำจัดขน 
-YAG กำจัดขน 
-C&B (Clear and Brilliant) 
 
3.2 การทำ Botox 
-Botox (โบท็อกซ์) หรือ Botulinum toxin เป็นสารประเภทโปรตีนบริสุทธิ์จากธรรมชาติ ทำให้
รูปหน้าเรียว ลดเลือนให้ริ้วรอยดูจางลง ผิวกระชับเรียบเนียนขึ้น และช่วยยับยั้งกระบวนการ
ผลิตเหงื่อ การฉีดโบท็อกซ์จึงได้รับความนิยมมากในปัจจุบัน เนื่องจากไม่มีระยะที่ต้องพกัฟื้น
และไม่มีแผลเป็นภายหลังการทำ 
-Filler เติมร่องลึก ปรับรปูหน้าเรยีว ยกกระชับผิว 
-Thermage เลเซอร์กระชับผิวหน้า กระตุ้นคอลลาเจน กระชับรูขุมขน 
-HIFU เลเซอรป์รับหน้าเรียว และกระชับกรอบหน้า 
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-Ultra-Lifting เลเซอร์ปรับหน้าเรียว และกระชับกรอบหน้า 
 
3.3 การทำทรีตเมนต์  
-Dermis Cool การผลักวิตามินเข้าสู่ผิวอย่างล้ำลึก 
-Triple Bright การผลักวิตามินเข้าสู่ผิวอย่างล้ำลึก 
-Meno Aura สะกิดผิว มาสก์ผิว และผลักวิตามินเข้าสู่ผิว  
-Face Cell บำรุงผิวหน้าอย่างล้ำลึกเพื่อผิวเปล่งปล่ังเรียบเนียน 
-การเติมวิตามินรวม (SUPER AURA) 
 
3.4 กระชับสัดส่วน  
-Master Slim Line ปากกาลดความอยากอาหาร 
-EXILIS สลายไขมัน ปรับสัดส่วนท่ัวเรือนร่าง 
 
4.การขายผลิตภัณฑห์รอืให้บริการหลังศัลยกรรม (Product Sales and Aftercare) 
โรงพยาบาลฯ มีบริการดูแลลูกค้าหลังทำศัลยกรรมและบริการปลูกผม อาทิเช่น โปรแกรมหลัง
ศัลยกรรมเสริมหน้าอกโดยการกระตุ้นไฟฟ้า การฉายแสง และการนวดกระชับหน้าอกโดยนัก
กายภาพบำบัด โปรแกรมดูแลหลังการศัลยกรรมดูดไขมัน โดยการใช้คลื ่นพลังงานความถี่
วิทยุ (Radio Frequency: RF) เพื่อช่วยสลายเซลลูไลท์และพังพืดกระชับสัดส่วน โดยลูกค้า
สามารถเข้ามารับบริการได้หลังจากดูดไขมันไปแล้ว 1 เดือนขึ้นไป ซึ่งสามารถเข้ามาทำได้
อาทิตย์ละ 1-2 ครั้ง โปรแกรมดูแลหลังการปลูกผม เป็นต้น นอกจากนี้ยังรวมถึงการขาย
ผลิตภัณฑ์ดูแลตนเองหลังศัลยกรรมอกีด้วย เช่น Support Bra สำหรับศัลยกรรมเสริมหน้าอก 
ผ้ารัดหน้าผากสำหรับศัลยกรรมยกคิ้ว เป็นต้น 
 
ลูกค้าจะได้รับการบริการจากแพทย์ผู้เชี่ยวชาญโดยตรงตามข้อกำหนดของแพทยสภา และมี
พยาบาลเป็นผู้ช่วยของแพทยต์ามขอบเขตการทำงานของพยาบาล ที่โรงพยาบาลฯ ได้กำหนด
ไว้ นอกจากนี้ในกระบวนการการทำหัตถการ มีการลงนามในแต่ละข้ันตอนของแพทย์ผู้ผ่าตัด 
ในหัตถการผิวพรรณ เช่น การเลเซอร์ เป็นต้น ผู ้ที ่ลงนามใน Operation Note จะต้องเป็น
แพทย์เท่านั้น ซึ่งบริษัทฯ มีการตรวจสอบอยู่เสมอ เพื่อให้ลูกค้าเชื่อมั่นว่าการให้บริการของ
โรงพยาบาลฯ คำนึงถึงความปลอดภัยของลูกค้าเป็นส่ิงสำคัญที่สุด 
 
5.บริการด้านกิจการโรงพยาบาลอืÉนๆ 
นอกจากการให้บริการตามที่กล่าวมาข้างต้นแล้ว โรงพยาบาลฯ ยังมีรายได้จากบริการด้าน
กิจการโรงพยาบาลอื่นๆ เช่น การตรวจสุขภาพก่อนเข้ารับการผ่าตัด เป็นต้น 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
THIS DOCUMENT MAY NOT BE DISTRIBUTED, DIRECTLY OR INDIRECTLY, IN THE UNITED STATES, CANADA OR JAPAN. THIS SPECIAL REPORT HAS BEEN FURNISHED TO YOU SOLELY FOR YOUR 

INFORMATION AND MAY NOT BE REPRODUCED OR REDISTRIBUTED TO ANY OTHER PERSON. 
บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตีÊ จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตีÊ ทาวเวอร ์ชั Êน 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 

รายงานฉบบันีÊจดัทําขึÊนโดยขอ้มูลเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอว่าเป็นทีÉน่าเชืÉอถอืได ้แต่ไมถ่อืเป็นการยนืยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มูลนั Êนๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จาํกดั ผูจ้ดัทําขอสงวนสทิธิ ÍในการเปลีÉยน 
แปลงความเห็นหรอืประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบบันีÊโดยไมต่อ้งแจง้ลว่งหน้า รายงานฉบบันีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอใช้ประกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไม่ไดเ้ป็นการชีÊนําหรอืชกัชวนใหนั้กลงทุนทําการซืÊอ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีÉปรากฏในรายงาน 

 

6 

 MASTER: 25 มกราคม 2566 

 
 

 Exhibit 1: โครงสร้างรายได้ปี 2562-2564 และ 9M64-9M65 
 
 

 
 
Source: Company Data, Trinity Research 

 

 

Exhibit 2: สัดสว่นรายได้ปี 2562-2564 และ 9M64-9M65 (%) 
 
 

 
 
Source: Company Data, Trinity Research 
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Exhibit 3: ตัวอย่างโรงพยาบาล 

 
 
 
 
Source: Company Data 

 

 
ช่องทางการจาํหน่ายและลูกค้าเป้าหมาย 

บริษัทมีสถานประกอบการแห่งเดียว คือ โรงพยาบาลมาสเตอร์พีช ตั้งอยู ่ที่ 115/10 ถนน
สุโขทัย แขวงดุสิต เขตดุสิต กรุงเทพมหานคร  

บริษัทฯ มีช่องทางการจัดจำหน่ายผ่านทาง Agency/Partner ซึ่ง เป็นบุคคลหรือนิติบุคคลที่มี
ความสนใจในการทำศัลยกรรมและมีกลุ่มลูกค้าที่อยากแนะนำให้มาทำศัลยกรรมกับทาง
โรงพยาบาลฯ โดยบริษ ัทฯ มีการกำหนดคุณสมบัต ิและค่าตอบแทนที่ช ัดเจนให้แก่ 
Agency/Partner ทั้งนี ้บริษัทฯ มีนโยบายไม่รับบุคคลหรือนิติบุคคลท่ีมีส่วนได้เสียกบัพนักงาน
ของบริษัทฯ ซึ่งในปี 2564 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มี รายได้ที่
เกิดจากการแนะนำของ Agency/Partner คิดเป็นร้อยละ 5.5 และ 10.40 ของรายได้จากการ
ประกอบกิจการโรงพยาบาล ตามลำดับ  

ช่องทางการส่ือสารแบบออฟไลน์ (Offline) ลูกค้าสามารถติดต่อสอบถามข้อมูลได้ด้วยตนเอง
ที่โรงพยาบาลฯ หรือผ่านเบอร์โทรศัพท์ส่วนกลาง เพื่อสอบถามข้อมูลเบื้องต้นและทำนัดเพื่อ
พบแพทย์  

ช่องทางการสื่อสารแบบออนไลน์ (Online) สามารถสอบถามข้อมูลผ่านช่องทางออนไลน์ของ
โรงพยาบาล เช่น Website หลักของโรงพยาบาลฯ หรอืผ่านทางแพลตฟอร์มโซเชยีลมีเดีย เช่น 
Facebook Instagram และ Line Official เนื ่องจากเป็นช่องทางที ่สะดวกและรวดเร็ว และ
สอดคล้องกับพฤติกรรมของลูกค้าส่วนใหญ่ที่จะทำการศึกษาหาข้อมูลการเสริมความงามมา
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ก่อนการตัดสินใจ เช่น ศึกษาจากการแชร์ข้อมูลการเสริมความงามในส่ือโซเชียลมีเดียหรือการ
รีวิว ศึกษาแพทย์ที่มีชื่อเสียง และศึกษาราคาเบื้องต้นในการทำหัตถการที่ลูกค้าสนใจ ซึ่งการท่ี
โรงพยาบาลฯ มีช่องทางการสื่อสารที่อยู่ในแพลตฟอร์มโซเชียลมีเดีย ส่งผลดีต่อการสร้าง
ปฏิสัมพันธ์การสื ่อสารระหว่างโรงพยาบาลฯ และลูกค้า รวมถึงช่องทางการสื ่อสารแบบ
ออนไลน์ยังเป็นเครื่องมือทำการตลาดท่ีสำคัญของโรงพยาบาลฯ และมีประสิทธิภาพ สามารถ
เข้าถึงกลุ ่มลูกค้าเป้าหมายได้ดี ทั้งในรูปแบบการโฆษณากระจายข้อมูล และการโฆษณา
เจาะจงกลุ่มเป้าหมาย  

กลุ่มลูกค้าเป้าหมาย 

กลุ่มลูกค้าของบริษัทฯ เป็นกลุ่มลูกค้าท่ีมีอายุตั้งแต่ 20 ปีขึ้นไปทั้งชายและหญิง โดยสามารถ
แบ่งออกเป็น 3 กลุ่มดังนี ้ 
1. กลุ่มลูกค้าอายุน้อยกว่า 25 ปี 
ในปัจจุบัน การทำศัลยกรรมได้รับความนิยมและได้รับการยอมรับอย่างกว้างขวาง ส่งผลให้
อายุของผู้ที่สนใจรบัการศัลยกรรมลดลง ลูกค้าในช่วงอายุน้อยกว่า 25 ปี ส่วนใหญ่เป็นลูกค้า
ที ่ทำศัลยกรรมครั ้งแรก โดยนิยมทำศัลยกรรมพื ้นฐาน เช่น ศัลยกรรมเสริมตาสองชั้น 
ศัลยกรรมเสริมจมูก  
 
2. กลุ่มลูกค้าในช่วงอายุ 25-50 ปี 
กลุ่มลูกค้าในช่วงวัยทำงานหรือวัยกลางคนช่วงอาย ุ25-50 ปี เป็นกลุ่มลูกค้าที่มีกำลังซื้อ นิยม
ในการทำศัลยกรรมมีหลากหลายในทุกรูปแบบ อาทิเช่น การศัลยกรรมเสริมตาสองชั้น 
ศัลยกรรมเสริมจมูก ศัลยกรรมเสริมหน้าอก ศัลยกรรมดูดไขมันแก้ไขรูปร่าง ศัลยกรรมปลูกผม 
เป็นต้น ลูกค้าที่อยู่ในช่วงวัยทำงานหรือวัยกลางคนสามารถทำศัลยกรรมได้ทุกรูปแบบ โดย
ส่วนใหญ่จะเป็นการเน้นเสริมความงาม เพิ่มความมั่นใจให้แก่ตนเอง 
 
3. กลุ่มลูกค้าในช่วงอายุมากกว่า 50 ปีข้ึนไป 
กลุ่มลูกค้าในช่วงอายุมากกว่า 50 ปีขึ้นไป เป็นกลุ่มลูกค้าที่มีกำลังซื้อ ส่วนใหญ่จะเน้นการ
ศัลยกรรมเพ่ือคงสภาพเดิมของใบหน้าและร่างกาย เช่น การศัลยกรรมยกค้ิว ดึงหน้าผาก เพื่อ
ลดความหย่อนคล้อยที่เกิดจากวัย การศัลยกรรมตัดหนังหน้าท้อง ตัดหนังต้นแขน การปลูก
ผมเพื่อแก้ไขอาการหัวเถิก หัวล้าน ผมบาง ซึ่งเกิดได้ทั้งในเพศชายและเพศหญิง เป็นต้น การ
ศัลยกรรมไม่เพียงแต่เป็นการเสริมความงามเท่านั้น ในการศัลยกรรมบางประเภทยังเป็นการ
รักษาได้อีกด้วย ยกตัวอย่างเช่น การศัลยกรรมตาสองชั้นแก้ไขอาการกล้ามเนื้ออ่อนแรง หรือ
อาการหนังตาตกจนก่อให้เกิดอาการขนตาทิ่มในลูกตา เป็นต้น 

 
ภาวะอุตสาหกรรมและการแข่งขัน 
 
ภาวะอุตสาหกรรมศัลยกรรม 
ในปี 2564 รายงานของ Grand View Research พบว่าตลาดศัลยกรรมทั่วโลกมีมูลค่ากว่า 
63.4 พันล้านดอลลาร์สหรัฐหรือคิดเป็นประมาณ 2.2 ล้านล้านบาท และคาดว่าในช่วงปี 2565 
ถึงปี 2573 ตลาดศัลยกรรมทั่วโลกคาดว่าจะมีอัตราการเติบโตเฉลี่ย CAGR ที่ร้อยละ 9.6 ต่อ
ปี  ( ท ี ่ ม า :  Grand View Research. Cosmetic Surgery and Procedure Market Report, 
2022-2030) 
ด้าน Allied Market Research คาดว่ามูลค่าตลาดท่องเที่ยวเชิงการแพทย์ของโลกในปี 2566 
จะมีมูลค่าประมาณ 3.7 ล้านล้านบาท เพิ่มข้ึนจากปี 2562 ซึ่งเป็นช่วงก่อนเกิดการแพร่ระบาด
ของโควิด-19 เล็กน้อย และอาจแตะระดับ 8.5 ล้านล้านบาท ในปี 2570 ด้วยอัตราการเติบโต
เฉลี ่ยสูงถึงร้อยละ 12.8 ต่อปี (CAGR ปี 2562-2570) โดยคาดว่าสัดส่วนนักท่องเที่ยวเชิง
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การแพทย์ที่ใช้บริการด้านทันตกรรม (Dental Treatment) คิดเป็นร้อยละ 32 รองลงมาเป็น
การบริการและศัลยกรรมความงามร้อยละ 23 (Cosmetic Treatment) และการบริการรักษา
ภาวะมีบุตรยากร้อยละ 19 (Fertility Treatment) (ที ่มา: Krungthai COMPASS. (2565) รี
สตาร์ท Medical Hub พาเศรษฐกิจไทยฝ่าวิกฤตโควิด-19) 
สมาคมศัลยกรรมตกแต่งใบหน้าแห่งอาเซียน พบว่า ที่ผ่านมาในปี 2560-2562 ตลาดเสริม
ความงามของประเทศไทยมีการเติบโตอย่างต่อเนื่อง โดยมีผู้เข้ารับบริการศัลยกรรมเฉล่ีย 
130,000 คน ทั้งแบบผ่าตัดศัลยกรรมและการดูแลผิวพรรณ ปัจจัยการเติบโตที่สำคัญมาจาก
การที่ผู้คนให้การยอมรับและเปิดกว้างเรื่องการเสริมความงามมากขึ้น และให้ความสำคัญกับ
การดูแลตนเองมากขึ้น (ที่มา: กรุงเทพธุรกิจ. (2564). จับตา “ตลาดศัลยกรรมความงาม” หลัง 
“เปิดประเทศ”)  
การท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย (ททท.) ระบุว่า ประเทศไทยเป็นศูนย์กลางด้านความงาม
อันดับ ที่ 3 ของเอเชีย สามารถสร้างรายได้จากนักท่องเที่ยวที่เข้ามาใช้บริการด้านความงาม
และศัลยกรรม เพราะชาวต่างชาติเชื่อมั่นในประสบการณ์ และฝีมือความชำนาญของแพทย์
ไทยที่มีมาตรฐานใกล้เคียงกับโรงพยาบาลในยุโรปไทย จึงเลือกมาทำศัลยกรรมที่ประเทศไทย 
ในขณะที่ปี 2563-2564 ตลาดเสริมความงามมีการชะลอตัว เนื ่องจากกังวลเรื ่องความ
ปลอดภัยจากการติดเชื ้อโควิด-19 ปัจจัยทางเศรษฐกิจและกำลังซื ้อที ่ลดลง และการปิด
ประเทศที่ส่งผลให้ลูกค้าต่างชาติไม่สามารถเดินทางเข้ามาทำศัลยกรรมในประเทศไทยได้ อัน
เป็นผลมาจากการแพร่ระบาดของโรคโควิด-19 อย่างไรก็ตาม โรงพยาบาลหรือคลินิกท่ี
ให้บริการเสริมความงามมีการปรับตัวโดยมีมาตรการต่างๆ ในการป้องกันการแพร่ระบาด
รวมถึงการติดเชื้อโควิด-19 เพื่อให้ลูกค้าที่มีความต้องการเข้ารับบริการมีความมั่นใจและ
ปลอดภัย รวมถึงลูกค้าบางกลุ่มซึ่งถือโอกาสในช่วงโควิด-19 ในการเข้ารับบริการศัลยกรรม 
เนื่องจากหลังเข้ารับการศัลยกรรมไม่ต้องเดินทางไปทำงาน สามารถพักฟื้นที่บ้านได้ เช่น การ
ถอดซิลิโคนเสริมหน้าอก การปลูกถ่ายเนื้อบ้ันท้าย ศัลยกรรม ช่องปาก และขากรรไกร ปรับรูป
หน้าเรียว (Maxillofacial) เป็นต้น นอกจากนี้ ข้อมูลจากกรุงเทพธุรกิจในเดือนพฤศจิกายน 
2564 รายงานว่ามีการคาดการณ์ว่าตลาดศัลยกรรมไทยจะฟื้นตัวเติบโตร้อยละ 15.0-20.0 
หลังจากเปิดประเทศที่จะส่งผลให้ลูกค้าต่างชาติเข้ามาทำศัลยกรรมในประเทศไทย (ที่มา: 
ฐานเศรษฐกิจดิจิทัล. (2565). ศัลยกรรมไทย 4 หมื่นล้าน คึกคักส่งสัญญาณฟื้นลุ้นโต 15-
20%) 
ปัจจุบัน ราคาศัลยกรรมความงามในสถานพยาบาลระดับใหญ่ล้วนมีราคาสูง และมีแนวโน้ม
จะสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยมีเหตุผลมาจากต้นทุนทั้งในเรื่องของเครื ่องมือ อุปกรณ์ และ
เทคนิคการผ่าตัดของศัลยแพทย์ ซึ่งมีการนำเทคโนโลยีอนัทันสมัยเข้ามาช่วยวิเคราะห์ก่อนทำ
การผ่าตัดเพื่อให้เกิดประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น สอดคล้องกับเทรนด์ในการทำศัลยกรรมของ
ลูกค้ายุคใหม่ที่ต้องการดูดีหรือสวยในแบบของตนเองไม่เหมือนใคร และพร้อมจ่ายเพื่อส่ิงที่ดี
ที่สุดเพื่อตัวเอง ทั้งนี้ ลูกค้าต้องการการปรึกษาหรือวิเคราะห์จากแพทย์ผู้เชี่ยวชาญก่อนที่จะ
ตัดสินใจทำศัลยกรรมเพื่อให้มั่นใจในผลที่ได้จากการเข้ารับบริการ (ที่มา: ศูนย์ศัลยกรรม
ความงามโรงพยาบาลบางมด. เจาะพฤติกรรมหนุ่ม-สาวศัลยกรรมยุคใหม่ ไม่ขอเหมือนใคร 
และไม่สนราคา) 
ตลาดเสริมความงามเติบโตอย่างมากในช่วงก่อนโควิด-19 ส่งผลให้มีนักลงทุนเข้ามาเปิด
คลินิกเสริมความงามจำนวนมาก และทำให้การแข่งขันในธุรกิจศัลยกรรมค่อนข้างสูง เจ้าของ
ธุรกิจต้องแข่งขันในเรื่องของราคาและโปรโมชั่นต่างๆ จากการรวบรวมข้อมูลของสำนักข่าว
ผู้จัดการคาดการณ์ว่าในช่วงปี 2562 คลินิกความงามในประเทศไทยมีจำนวนรวมกวา่ 3,000-
4,000 แห่ง แบ่งออกเป็น 1) เป็นโรงพยาบาล 2) กลุ่มคลินิกท่ีมีสถานประกอบการหลายสาขา 
และ 3) เป็นคลินิกทั่วไป (ที่มา: ผู้จัดการออนไลน์. (2562). คลินิกความงาม ทะเลเดือด คนใน
อยากออก คนนอกอยากเข้า)  ทั้งนี้ ปี 2563-2564 คลินิกบางรายปิดให้บริการหรือลดจำนวน
สาขาลง เนื่องจากแบกรับภาระค่าเช่าและพนักงานไม่ไหว จากสถานการณ์การแพร่ระบาด
ของโรคโควิด-19 อย่างไรก็ตาม หลังจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคโควิด-19 
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คลี่คลาย จำนวนคลินิกเสริมความงามคาดว่าจะมีการเปิดจำนวนเพิ่มข้ึนเนื ่องจากเปิด
ดำเนินการได้ง่ายและไม่มคีวามซับซ้อน 
 
 
แนวโน้มทางการตลาดและปัจจัยทีÉเกีÉยวข้อง 
 
ในอดีตการทำศัลยกรรมตกแต่งและความงามเป็นการแก้ไขความบกพร่องทางใบหน้า อัน
เนื่องมากจากความบกพร่องแต่กำเนิดหรือจากการได้รับอุบัติเหตุ เพื่อให้สามารถใช้ชีวิตใน
สังคมได้ตามปกติ การทำศัลยกรรมค่อนข้างยุ่งยากและมีความซับซ้อนต้องใช้เวลาในการ
ผ่าตัดนานและได้ผลลัพธ์ไม่ดีเท่าที่ควร ต่อมาวิทยาการทางการแพทย์ได้มีการพัฒนาไปอย่าง
รวดเร็ว มีการคิดค้นเทคนิคใหม่ ใช้วัสดุอุปกรณ์ และเทคโนโลยีที่ดีขึ้น ทำให้ผู้บริโภคมีความ
เชื่อมั่นในการทำศัลยกรรมเพิ่มมากขึ้น การทำศัลยกรรมจึงไมใ่ช่เพยีงแค่ความสวยงามเท่านัน้ 
แต่ยังเป็นการพัฒนาบุคลิกภาพให้ดูดีเป็นที่ยอมรับ โดยการเสริมแต่งให้ดูดีเป็นธรรมชาติ เพื่อ
เพิ่มความมั่นใจและการแสดงถึงความเอาใจใส่ตนเอง ในปัจจุบันการทำศัลยกรรมมีความ
แพร่หลาย และไม่จำเป็นต้องปกปิดอีกต่อไป ปัจจัยสำคัญประการหนึ่งที่ส่งผลให้ผู้บริโภค
นิยมทำศัลยกรรมมากขึ้น คือการได้รับอิทธิพลจากดาราหรือบุคคลที่มีชื่อเสียงจากทั ้งใน
ประเทศและต่างประเทศ โดยเฉพาะอย่างยิ่งกระแสความนิยมดาราหรือนักร้องจากประเทศ
เกาหลี เนื่องจากดาราหรือนักร้องเกาหลีให้ความสำคญักับการมีใบหน้าที่สวยงาม และมองว่า
การทำศัลยกรรมตกแต่งเสริมความงามเป็นสิ่งจำเป็น โดยส่วนใหญ่นิยมทำตาสองชั้นให้มี
ดวงตากลมสดใส ทำจมูกให้โด่งสวย และทำหน้ารูปตัว V (V-Line) ให้โครงหน้าเล็กได้รูป 
นอกจากนี้ ยังมีการเผยแพร่ร ูปภาพทั ้งก่อนทำและหลังทำศัลยกรรมตามสื่อต่างๆ เช่น 
อินเทอร์เน็ต สื่อสิ่งพิมพ์ต่างๆ เป็นต้น ทำให้ผู้บริโภคเกิดแรงจูงใจอยากทำศัลยกรรมตกแต่ง
เสริมความงามให้มีความสวยงามเหมือนดาราหรือนักร้องเกาหลี ในขณะเดียวกัน กลุ่มอายุ
ของผู้บริโภคที่อยากทำศัลยกรรมขยายวงกว้างขึ้น ไม่ได้จำกัดแต่เพียงกลุ่มคนวัยทำงานหรอื
กลุ่มวัยรุ่น ยังรวมถึงกลุ่มผู้สูงอายุ จึงส่งผลให้วงการศัลยกรรมเติบโตอย่างรวดเร็ว และยังมี
ปัจจัยอื่นๆ ที่เกี่ยวข้องดังนี้  
1. การเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุ 
การเข้าสู่สังคมผู้สูงอายุจะหนุนความต้องการใช้บริการสถานเสริมความงามที่ซับซ้อนและ
เทคโนโลยีที่สูงมากขึ้น โดยต้นปี 2565 ประเทศไทยมีผู้สูงอายุหรือผู้ที่อายุมากกว่า 60 ปี 
จำนวน 12.1 ล้านคน หรือคิดเป็นร้อยละ 18.3 ทั้งนี้ เลขาธิการมูลนิธิสถาบันวิจัยและพัฒนา
ผู้สูงอายุไทย (มส.ผส.) คาดว่า ปี 2565 ประเทศไทยก้าวสู่สังคมผู้สูงอายุโดยสมบูรณ์ (Aged 
Society) มีประชากรอายุ 60 ปีขึ้นไปมากกว่าร้อยละ 20.0 ของประชากรทั้งประเทศ และอีก 9 
ปีข ้างหน้า ในปี 2574 จะเข้าสู ่ส ังคมผู ้ส ูงอายุระดับสุดยอด (Super-Aged Society) มี
ประชากรอายุ 60 ปีขึ้นไปเกินกว่าร้อยละ 28 ของประชากรทั้งประเทศ (ที่มา: TNN ONLINE. 
(2565). ปี 2565 ก้าวสู่สังคมผู้สูงอายุเต็มตัว) 
2. นโยบายสนับสนุนจากภาครัฐ 
การส่งเสริมให้ไทยเป็น “ศูนย์กลางสุขภาพนานาชาติ” ตามยุทธศาสตร์การพัฒนาประเทศไทย
ที่จัดทำโดย กรมสนับสนุนบริการสุขภาพ สอดคล้องกับกระแส “นโยบายการท่องเที่ยวเชิง
สุขภาพ” (กระทรวงการท่องเท่ียวแห่งประเทศไทย) ท่ีได้รับความนิยมจากนักท่องเที่ยวทั่วโลก 
จากข้อมูลของ Allied Market Research คาดการณ์ว่ามูลค่าตลาดท่องเที่ยวเชิงการแพทย์
ของไทยในปี 2566 จะมีมูลค่าประมาณ 3.1 แสนล้านบาท และอาจแตะระดับ 7.6 แสนล้าน
บาท ในปี 2570 ด้วยอัตราการเติบโตเฉลี่ยปีละร้อยละ 13.2 (CAGR ปี 2562-2570) โดยมี
จำนวนนักท่องเท่ียวเชิงการแพทย์เข้ามาใช้บรกิารด้านการแพทย์ในประเทศไทยประมาณ 7.7 
ล้านคน ตลาดท่องเที ่ยวเชิงการแพทย์ของไทยมีโอกาสเติบโตตามเทรนด์ของตลาดโลก 
เนื่องจากไทยมีความพร้อมและมีปัจจัยสนับสนุนที่แข็งแกร่ง และยังเป็นจุดหมายปลายทางที่
สำคัญอันดับต้นๆ ของนักท่องเที ่ยวเชิงการแพทย์ทั่วโลก ทั ้งนี้ จากข้อมูลปี 2562 พบว่า
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นักท่องเที ่ยวเชิงการแพทย์ของไทยนิยมใช้บริการ “ทันตกรรม” มากที ่สุด คิดเป็นสัดส่วน
ประมาณร้อยละ 38 ของจำนวนนักท่องเที่ยวเชิงการแพทย์ของไทย ขณะที่ “การศัลยกรรม
ความงาม” สร้างรายได้มากที ่สุดกว่า 6.9 หมื ่นล้านบาท (ที ่มา: Krungthai COMPASS. 
(2565). รีสตาร์ท Medical Hub พาเศรษฐกิจไทยฝ่าวิกฤตโควิด-19) 
3. การเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภคในการใช้สื่อออนไลน์ 
ในปัจจุบันสื่อออนไลน์เป็นหนึ่งในเครื ่องมือการตลาดที่สำคัญที่ทำให้ผู้ประกอบการหรือ
เจ้าของธุรกิจสามารถสื่อสารกับผู้บริโภคได้แบบ Real-time นอกจากน้ี ยังช่วยให้เข้าใจความ
ต้องการของผู้บริโภคและเข้าถึงกลุ่มลูกค้าได้มากข้ึน ส่งผลให้ผู้ประกอบการหรือเจ้าของธุรกิจ
สามารถขยายฐานการตลาดและกลุ่มลูกค้า โดยมีต้นทุนต่ำกว่าการตลาดแบบดั้งเดิม ซึ่ง
สอดคล้องกับการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภคที่ใช้ส่ือออนไลน์ในการหาข้อมูล รวมถึง
เป็นช่องทางหลักในการติดต่อสื่อสารกับบุคคลอื่นๆ ดังนัน การติดต่อสื่อสาร การแจ้งข้อมูล
ข่าวสาร โปรโมชั่น หรือการให้คำปรึกษาทางไกลโดยผู้เชี่ยวชาญด้วยสื่อออนไลน์ต่างๆ เช่น 
Facebook Instagram และ Line Official จึงเข ้ามีบทบาทสำคัญเป็นอย่างมากในการทำ
การตลาดในยุคปัจจบุันในทุกธุรกิจและรวมถึงธุรกิจศัลยกรรมเสริมความงามด้วย 
 
 
ภาวการณแ์ข่งขัน 
 
โรงพยาบาลฯ ต้องเผชิญภาวการณ์แข่งขันอย่างรุนแรง จากการเปิดตัวหรือการขยายสาขา
ของโรงพยาบาลหรือคลินิกเป็นจำนวนมากในช่วงระยะเวลาที่ผ่านมา โรงพยาบาลฯ มีคู่แข่ง
โดยตรงเป็นโรงพยาบาลหรือคลินิกเอกชนที่ให้บริการเสริมความงามเฉพาะทางทั้งรายใหญ่
และรายย่อย   
โรงพยาบาลฯ วางตำแหน่งและกลยุทธ์ในการแข่งขันโดยมุ่งเน้นการให้บริการด้านศัลยกรรม 
ในมาตรฐานโรงพยาบาล พร้อมทั้งเครื่องมือและอุปกรณ์ปลอดเชื้อได้มาตรฐาน มีระบบห้อง
ผ่าตัดที่ทันสมัย รวมถึงมีทีมแพทย์และบุคลากรทางการแพทย์ที่มีความสามารถ 
รายได้และกำไรของโรงพยาบาลหรือคลินิกที่ให้บริการเสริมความงามเฉพาะทางสามารถ
แสดงโดยสรุปได้ดังนี ้
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Exhibit 4: ตัวอย่างรายชืÉอผู้ให้บริการทีÉใกลเ้คียงกนั 

 

 
Source: Company Data, ฐานข้อมูล CorpusX ของบริษัท บิซเินส ออนไลน ์จำกัด (มหาชน) โดยข้อมูลทางการเงินท่ีแสดง 

ดังตารางเป็นข้อมูลจากงบการเงนิปี 2564 ยกเว้น โรงพยาบาลศัลยกรรมตกแต่งดับเบ้ิลยู  เดอมาสเตอร์ บิวตี้ คลินิก และเวอร์เทคคลินิก เป็นข้อมูล

ทางการเงินปี 2563 และการจัดเรียงข้อมูลเป็นการจดัลำดับตามรายได้จากมากไปน้อย และจำนวนข้อมูลสาขาจากเว็บไซต์ของแต่ละโรงพยาบาล

หรือคลินิก สืบค้น ณ วันที่ 18 ตุลาคม 2565 
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ข้อมูลสรุปการเสนอขายหุ้น IPO  
 
บริษัทจะมีทุนจดทะเบียน 240 ล้านบาท มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 1.0 บาท ภายหลังการเสนอขาย
ในครั้งนี้ โดยหุ้นสามัญที่เสนอขายในครั้งนี้มจีำนวน 65 ล้านหุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 1.0 บาท 
คิดเป็นร้อยละ 27.08 ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั ้งหมดและเป็นการเสนอขายต่อ
ประชาชนทั่วไป  
 
บริษัทมีวัตถุประสงค์ที่จะนำเงนิที่ได้จากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุน ดังน้ี 
1. ปรับปรุงอาคารและห้องผ่าตัดบนพื้นที่โรงพยาบาลเดิม 

-เพิ่มห้องผ่าตัด สำหรับการทำศัลยกรรม จำนวน 10 ห้อง 
-เพิ่มเตียงผู้ป่วยใน สำหรับพกัค้างคืน 10 เตียง 
-เพิ่มเตียงพักฟื้น จำนวน 12 เตียง 
และขยายศูนย์บริการต่างๆ เช่น ศูนย์ดูแลผิวพรรณ ศูนย์ปลูกผมและดูแลเส้นผม เป็นต้น 

2. จัดซื้อเครื่องมือและอุปกรณ์ทางการแพทย์สำหรับการศัลยกรรม (Surgery) การปลูกผม
และดูแลเส้นผม (Hair) และบริการดูแลผิวพรรณและเลเซอร์ (Skin) 

3. เงินลงทุนสำหรับก่อสร้างและปรับปรุงอาคารบนพื้นที่เช่า เพื่อขยายพื้นที่ศูนย์บรกิาร เช่น 
ศูนย์ดูแลเส้นผม ศูนย์ดูดไขมัน ศูนย์ตา และศูนย์สุขภาพชาย เป็นต้น สิ่งอำนวยความ
สะดวก และสำนักงาน 

4. ใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียน 
 

Exhibit 5: รายชืÉอผู้ถือหุ้นของบริษัทกอ่นและภายหลงัการเสนอขายหุน้ทีÉออกใหมต่่อประชาชน 
 
 
 

 
Source: Company Data 
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โครงการในอนาคต 
 
เนื่องจากธุรกิจศัลยกรรมเสริมความงามเป็นธุรกิจที่มีการเติบโตอย่างต่อเนื่อง บริษัทฯ จึงมี
แผนในการลงทุนและขยายความสามารถในการให้บริการ เพื่อรองรับการเติบโตในอนาคต 
โดยจะนำเงินที่ได้จากการเสนอขายหลักทรัพย์ในครั้งน้ี มาลงทุนในโครงการต่างๆ ซึ่งคาดว่า
จะเริ่มดำเนินการในช่วงปี 2566 ถึงปี 2567 ดังนี ้
1. ลงทุนปรับปรุงอาคารและห้องผ่าตัดบนพื้นที่โรงพยาบาลเดิม  
ณ วันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีห้องผ่าตัดจำนวน 7 ห้อง และมีการใช้กำลังการ
ให้บริการ (Utilization Rate) อยู่ที่ร้อยละ 92.99 ดังนั้นบริษัทฯ จึงมีแผนในการปรับปรุงอาคาร
และเพิ ่มจำนวนห้องผ่าตัดบนพื้นที ่อาคารโรงพยาบาลเดิม เพื ่อเพิ ่มกำลังการให้บริการ 
(Capacity) รวมถึงการเพิ่มเตียงผู้ป่วยในและเตียงพกัฟื้นเพื่อให้สอดคล้องกับการเพิ่มจำนวน
ห้องผ่าตัด  
ซึ่งการลงทุนในการเพิ่มจำนวนห้องต่างๆ ข้างต้น บริษัทฯ คาดว่าจะใช้เงินลงทุนประมาณ 
100.0 ล้านบาท และคาดว่าจะดำเนินการแล้วเสร็จในปี 2566 ทั้งนี้ เมื่อจำนวนห้องผ่าตัด
เพิ ่มขึ ้นเป็น 17 ห้อง จะทำให้บริษัทฯ สามารถให้บริการได้สูงสุด 93,075 ชั ่วโมงต่อปี 
นอกจากนี้ยังมีการขยายศูนย์บริการต่างๆ  
 
 

Exhibit 6: ลงทนุปรับปรุงอาคารและห้องผ่าตัดบนพืÊนทีÉโรงพยาบาลเดิม 
 

  
  

รายการ จำนวนปัจจบุัน จำนวนลงทุนเพิ่ม จำนวนหลังลงทุน 

ห้องผ่าตัด (ห้อง)  7 10 17 

เตียงผูป้่วยใน (เตียง) 7 10 17 

เตียงพักฟื้น (เตียง) 8 12 20 
 

Source: Company Data 

 
2. ลงทุนซื้อเครื่องมือและอุปกรณ์ทางการแพทย์ 
บริษัทฯ มีแผนที่จะลงทุนซื้อเครื ่องมือและอุปกรณ์ทางการแพทย์สำหรับการศัลยกรรม 
(Surgery) การปลูกผมและดูแลเส้นผม (Hair) และบริการดูแลผิวพรรณและเลเซอร์ (Skin) 
จำนวน 150.0 ล้านบาท เพื่อให้สอดคล้องกับการเพิ่มขึ้นของจำนวนห้องผ่าตัด และการจัดหา
เครื่องมือและอุปกรณ์ทางการแพทย์ที่มีความทันสมัย ซึ่งจะส่งผลให้การทำหัตถการของ
แพทย์มีประสิทธิภาพดีขึ้น โดยบริษัทฯ คาดว่าจะดำเนินการแล้วเสร็จในปี 2567 
3. ลงทุนก่อสร้างและปรับปรุงอาคารบนพื้นท่ีเช่าที่อยู่ติดกับอาคารปัจจุบัน บริษัทฯ มีแผนที่
จะก่อสร้างอาคารใหม่และปรับปรุงอาคารบนพื้นที่เช่า เพื่อขยายพื้นที่ศูนย์ให้บริการต่างๆ 
ประกอบด้วย ศูนย์ดูแลเส้นผม ศูนย์ดูดไขมัน ศูนย์ตา และศูนย์สุขภาพชาย เป็นต้น รวมถึงสิ่ง
อำนวยความสะดวกต่างๆ สำหรับลูกค้าและบุคลากรของบริษัทฯ และพื้นที่สำนักงาน โดย
บรษัิทฯ คาดว่าจะใช้เงินลงทุนจำนวน 200.0 ล้านบาท และจะดำเนินการแล้วเสร็จในปี 2567 
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วิเคราะหผ์ลการดาํเนินงาน 
 
ภาพรวมผลการดาํเนินงานทีÉผา่นมา 
ในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีรายได้จากการ
ประกอบกิจการโรงพยาบาล 414.03 ล้านบาท 611.06 ล้านบาท 659.51 ล้านบาท และ 
1,011.14 ล้านบาท คิดเป็นอัตราการเติบโตร้อยละ 47.59 ร้อยละ 7.93 และร้อยละ 133.99 
ตามลำดับ โดยบริษัทฯ มีรายได้จากการประกอบกิจการโรงพยาบาลเติบโตอย่างต่อเนื่อง มี
สาเหตุหลักมาจากจำนวนการใช้บริการของลูกค้าที่เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง จากความนิยมและ
ชื ่อเสียงของบริษัทฯ ที ่มีมาตรฐาน ให้บริการและคุณภาพตามมาตฐานระบบคุณภาพ
โรงพยาบาล 
 
รายได้จากศัลยกรรม 
ในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันท่ี 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีรายได้จากการ
ศัลยกรรม 329.08 ล้านบาท 508.05 ล้านบาท 526.79 ล้านบาท และ 805.03  ล้านบาท หรือ
คิดเป็นสัดส่วนของรายได้จากการประกอบกิจการโรงพยาบาลร้อยละ 79.48 ร้อยละ 83.14 
ร้อยละ 79.88 และร้อยละ 79.62 ตามลำดับ โดยรายได้หลักจากการศัลยกรรมมาจาก
ศัลยกรรมเสริมจมูก ศัลยกรรมหน้าอก ศัลยกรรมดูดไขมัน และศัลยกรรมยกคิ้ว 
 
สำหรับงวดเก้าเดือนสิ ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีรายได้จากการศัลยกรรม 
805.03 ล้านบาท ค ิดเป ็นส ัดส่วนร ้อยละ 79.62 ของรายได้จากการประกอบกิจการ
โรงพยาบาล เพิ่มขึ้น 462.57 ล้านบาท หรือคิดเป็นอัตราการเติบโตร้อยละ 135.07 จากงวด
เดียวกันของปี 2564 เพิ่มขึ้นในทุกหัตถการ เนื่องจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคโค
วิด-19 ในปี 2565 ที่คล่ีคลาย รวมถึงความนิยมและชื่อเสียงการให้บริการของบริษัทฯ  
 
รายได้จากการดูแลผิวพรรณ 
ในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีรายได้จากการ
ดูแลผิวพรรณ 38.39 ล้านบาท 44.72 ล้านบาท 39.00 ล้านบาท และ 68.10 ล้านบาท หรือคิด
เป็นสัดส่วนรายได้จากการดูแลผิวพรรณต่อรายได้จากการประกอบกิจการโรงพยาบาลร้อยละ 
9.27 ร้อยละ 7.32 ร้อยละ 5.91 และร้อยละ 6.74 ตามลำดับ ลูกค้าส่วนใหญ่ของการดูแล
ผิวพรรณมาจากลูกค้าที ่ใช้บริการศัลยกรรม เพื ่อใช้บริการส่วนเสริมหลังจากใช้บริการ
ศัลยกรรม โดยให้บรกิารปรับรูปหน้า เช่น Botox Filler Thermage และ Ultera เป็นต้น 
 
รายได้จากการปลูกผมและดูแลเส้นผม 
ในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีรายได้จากการ
ปลูกผมและดูแลเส้นผม 22.83 ล้านบาท 18.33 ล้านบาท 23.32 ล้านบาท และ 68.58 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นสัดส่วนของรายได้จากการประกอบกิจการโรงพยาบาลร้อยละ 5.51 ร้อยละ 
3.00 ร้อยละ 3.54 และร้อยละ 6.78 ตามลำดับ โดยรายได้หลักจากการปลูกผมและดูแลเส้น
ผม ได้แก่ การให้บริการปลูกผมด้วยเทคนิค FUE และเทคนิค FUT 
 
รายได้จากการดูแลหลังจากศัลยกรรม 
ในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีรายได้จากการ
ดูแลหลังจากศัลยกรรม 18.16 ล้านบาท 30.21 ล้านบาท 35.73 ล้านบาท และ 44.83 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นสัดส่วนของรายได้จากการประกอบกิจการโรงพยาบาลร้อยละ 4.39 ร้อยละ 
4.94 ร้อยละ 5.42 และร้อยละ 4.43 ตามลำดับ ทั้งนี้รายได้จากการดูแลหลังจากศัลยกรรม
แปรผันตามรายได้จากการศัลยกรรม โดยในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
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กันยายน 2565 รายได้จากการดูแลหลังจากศัลยกรรมคิดเป็นสัดส่วนของรายได้จากการ
ศัลยกรรมที่ร้อยละ 5.52 ร้อยละ 5.95 ร้อยละ 6.78 และร้อยละ 5.57 ตามลำดับ 
 
รายได้จากการประกอบกิจการโรงพยาบาลอื่น 
ในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีรายได้จากการ
ประกอบกิจการโรงพยาบาลอื่น 5.57 ล้านบาท 9.74 ล้านบาท 34.68 ล้านบาท และ 24.60 
ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนของรายได้จากการประกอบกิจการโรงพยาบาลร้อยละ 1.34 ร้อย
ละ 1.59 รอ้ยละ 5.26 และร้อยละ 2.43 ตามลำดับ รายได้จากการประกอบกจิการโรงพยาบาล
อื่น ได้แก่ รายได้ค่าบริการวิสัญญีแพทย์ที่ลูกค้าขอใช้บริการในศัลยกรรมที่ไม่ได้กำหนดให้มี
การใช้ยาสลบ รายได้จากค่าบริการห้องพักค้างคืน และรายได้จากการให้บริการตรวจสุขภาพ 
เป็นต้น 

 
รายได้อื่น 
รายได้อื ่นของบร ิษ ัทฯ เป็นรายได้ที ่ไม ่เก ี ่ยวข้องก ับการให้บริการทางการแพทย์ ซึ่ง
ประกอบด้วย รายได้ค่าเช่าพื้นที่ กำไร (ขาดทุน) ที่ยังไม่เกิดข้ึนจริงจากการแปลงค่าเงินลงทุน 
เป็นต้น โดยในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันท่ี 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มี
รายได้อื่นจำนวน 3.63 ล้านบาท 4.22 ล้านบาท 30.47 ล้านบาท และ 5.27 ล้านบาท หรือคิด
เป็นสัดส่วนรายได้อื่นต่อรายได้รวมร้อยละ 0.87 ร้อยละ 0.69 ร้อยละ 4.42 และร้อยละ 0.52 
ตามลำดับ 
 
ทั้งนี้ในปี 2564 บริษัทฯ ได้รับการชดใช้ค่าเสียหายจากการที่แพทย์ท่ีละเมิดสัญญารวมมูลค่า 
22.79 ล้านบาท ส่งผลให้รายได้อื่นปี 2564 เพิ่มข้ึนอย่างมีนัยสำคัญ 

 
กำไรสุทธิ 
ในปี 2562 – 2564 และงวดเก้าเดือนสิ ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีกำไรสุทธิ 
61.25 ล้านบาท 128.55 ล้านบาท 162.80 ล้านบาท และ 222.22 ล้านบาท คิดเป็นอัตรากำไร
สุทธิรอ้ยละ 14.66 ร้อยละ 20.89 ร้อยละ 23.59 และร้อยละ 21.86 ตามลำดับ 
 
ปี 2563 บริษัทฯ มีอัตรากำไรสุทธิเพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับปี 2562 จากร้อยละ 14.66 เป็นร้อยละ 
20.89 มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของอัตรากำไรขั้นต้นจากร้อยละ 43.77 เป็นร้อยละ 
50.72 ในปี 2562 และปี 2563 ตามลำดับ ซึ่งมสีาเหตุหลักมาจากการบริหารต้นทุนที่ดีขึ้นของ
บริษัทฯ ตามที่ได้กล่าวไปข้างต้น ประกอบกับสัดส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อ
รายได้รวมของปี 2563 ลดลงเมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า ส่งผลให้บริษัทฯ มีอัตรากำไรสุทธิที่
สูงข้ึน  
ปี 2564 บริษัทฯ มีอัตรากำไรสุทธิเพิ่มข้ึนเมื่อเทียบกับปี 2563 จากร้อยละ 20.89 เป็นร้อยละ 
23.59 มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของอัตรากำไรขั้นต้นจากร้อยละ 50.72 เป็นร้อยละ 
52.75 ในปี 2563 และปี 2564 ตามลำดับ ซึ่งมีสาเหตุมาจากการบริหารต้นทุนที่ดีขึ้น ตามที่
ได้กล่าวไปข้างต้น ประกอบกับรายได้อื่นของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น ส่งผลให้บริษัทฯ มีอัตรากำไร
สุทธิที่สูงขึ้น 
สำหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 2565 บริษัทฯ มีอตัรากำไรสุทธิเพิ่มข้ึนเมื่อเทียบ
กับงวดเดียวกันในปี 2564 จากร้อยละ 19.46 เป็นร้อยละ 21.86 มีสาเหตุหลักมาจากการ
เพิ่มขึ้นของอัตรากำไรขั้นต้นจากร้อยละ 49.94 เป็นร้อยละ 57.32 ในงวดเก้าเดือนสิ้นสดุวันท่ี 
30 กันยายน 2564 และ 2565 ตามลำดับ ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการบริหารต้นทุนที่ด ีขึ้น 
ตามที่กล่าวไปข้างต้น 
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Exhibit 7 : ผลการดาํเนินงานทีÉผ่านมา  

 

  

  
 

Source: Company Data, Trinity Research 

 

Exhibit 8 : อัตราการทาํกาํไร (%)  
 

  
  

 

Source: Company Data, Trinity Research 
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คาดผลการดาํเนินงานปี 2565-2567 เติบโตตอ่เนืÉอง   
 
คาดรายได้ปี 2565-2567 จำนวน 1,378.93 ล้านบาท 2,196.48 ล้านบาท และ 2,644.66 
ล้านบาท ตามลำดับ โดยคิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี่ย (CAGR) ปี 2565-2567 ที่ร้อยละ 
38.49 ต่อปี ปัจจัยหนุนจากการเติบโตในทุกกลุ่มบรกิาร โดยการเพิ่มจำนวนแพทย์มาอยู่ที่ 41 
ท่าน จาก 19 ท่านในปี 2562 ทั้งนี้ การเพิ่มขึ ้นของ Capacity ในการให้บริการ จากการเพิ่ม
จำนวน Operation Room จาก 7 ห้อง ในปี 2565 เป็น 17 ในปี 2566 รวมทั้งการเปิดอาคาร
ใหม่ในอนาคต ส่งผลให้สามารถรองรับจำนวนผู้มาใช้บริการได้เพิ ่มขึ ้น โดยเฉพาะกลุ่ม
ศัลยกรรม ที่เป็นกลุ่มที่มีสัดส่วนรายได้ราวร้อยละ 80 ของรายได้รวม และมีรายได้ต่อบิล
ปรับตัวสูงขึ้นทุกปี จากการปรับราคาตามความชำนาญและชื่อเสียงของแพทย์ นอกจากน้ี 
การเปิดประเทศ ส่งผลให้คาดว่าในอนาคต จะสามารถมีจำนวนลูกค้าต่างชาติเพิ่มมากข้ึน  
 
คาดการณ์อัตรากำไรขั้นต้นปี 2565-2567 อยู่ที ่ 56-58% ปัจจัยหนุนจากการปรับเพิ่มราคา
ค่าบริการในแต่ละปี จากความชำนาญของแพทย์ ชื่อเสียง และอุปกรณ์ที่ทันสมัย ที่ช่วยให้
สามารถลดระยะเวลาบริการ ส่งผลให้สามารถรองรับจำนวนลูกค้าต่อวันได้เพิ่มข้ึน  
 
ประมาณการกำไรสุทธิปี 2565-2567 จำนวน 293.67 ล้านบาท 448.76 ล้านบาท และ 
589.51 ล้านบาท ตามลำดับ คิดเป็นอัตราการเติบโตเฉลี่ย (CAGR) ปี 2565-2567 ที่ร้อยละ 
41.68 ต่อปี คิดเป็นอัตรากำไรสุทธิต่อยอดขายที่ร้อยละ 21.3 ร้อยละ 20.4 และร้อยละ 22.3 
ตามลำดับ  

Exhibit 9 : คาดการณก์ารเติบโตของรายได้และกาํไรสุทธ ิ

 

  
 

 
 

Source: Company Data, Trinity Research 
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การประเมินมูลค่าหุ้น 
 
ประเมิน Fair value สิÊนปี 2566 ทีÉ 62.60 บาทต่อหุ้น 
ประเมินมูลค่าหุ ้น MASTER สิ้นปี 2566 ที่ 62.60 บาทต่อหุ้น ด้วยวิธี DCF จาก WACC ที่ 
9.4% และ Terminal Growth ที่ 3% และเทียบเป็น P/E ที่ 33.5X ซึ่งเป็นระดับ Forward PE ที่
ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนที่ประกอบธุรกิจใกล้เคียงกัน ได้แก่ธุรกิจเสริมความ
งาม และโรงพยาบาลที่มี 1 สาขา 
 
พร้อมกันนี้ได้จัดทำตาราง P/E Ratio Sensitivity Analysis (Exhibit 10) ที่ P/E ในกรอบ 32X-
34X และระดับ EPS ในกรอบ 1.22-2.46 ต่อหุ ้น (จากประมาณการปี 2565-2567) เพื่อ
ประกอบการตัดสินใจในการลงทุน 

  
 

Exhibit 10 : P/E Ratios Sensitivity Analysis 

  
Source: Trinity Research 

 

Exhibit 11 : Peer Company 

  
Source: Trinity Research 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

32.00 32.50 33.00 33.50 34.00

1.22 39.2 39.8 40.4 41.0 41.6

1.87 59.8 60.8 61.7 62.6 63.6

2.46 78.6 79.8 81.1 82.3 83.5

EP
S

P/E (X)

2566F 2567F 2566F 2567F 2566F 2567F 2566F 2567F

KLINIQ 34.8 27.5 5.48 5.06 23% 23% 16% 19%

BH 40.7 36.9 7.78 7.32 33% 34% 23% 22%

PR9 25.3 24.6 15 13.49 24% 34% 11% 11%

THG 46.2 69.7 5.36 5.1 23% 23% 7% 7%

EKH 23.99 24.34 3.12 2.77 33% 32% 8% 8%

RJH 21.05 19.7 4.05 3.88 33% 31% 18% 20%

32.01 33.79 6.80 6.27 28% 29% 14% 15%

Forward P/E (X) P/BV (X) EBITDA Margin (%) ROE (%)
Peer company
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Income statement

Year End Dec (Btm) 2020A 2021A 2022F 2023F 2024F

Sales 611 660 1,379 2,196 2,645

Cost of good sold (278) (281) (575) (923) (1,025)

Gross Profit 333 379 804 1,273 1,620

SG&A (147) (167) (427) (681) (820)

EBITDA 187 212 377 592 800

Depreciation & Amortization (23) (31) (32) (54) (86)

EBIT 163 181 345 538 714

Equity Shares 0 0 0 0 0

Financial Costs (5) (7) (10) (11) (12)

Other Income 4 31 32 34 35

Other Expenses 0 0 0 0 0

Pretax Profit 162 204 367 561 737

Tax (34) (42) (73) (112) (147)

Net Profit before minority 129 163 294 449 590

Less Minority Interest 0 0 0 0 0

Net Profit before Extra. 129 163 294 449 590

Impairment loss on assets 0 0 0 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 129 163 294 449 590

EPS (Bt) 1.27 1.61 1.22 1.87 2.46

Core (EPS) 1.27        1.61        1.22        1.87        2.46        
Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2020A 2021A 2022F 2023F 2024F

  Cash in hand & at banks 171 182 4,240 4,310 4,444

  Short term investment 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 1 3 19 30 36

  Inventories 20 26 63 101 112

  Other current assets 52 131 92 111 101

Total Current Assets 245 342 4,414 4,552 4,694

Investments 0 8 8 8 8

Property, Plant & Equipment 102 96 214 360 574

Good w ill 0 0 0 0 0

Intangible assets 4 8 8 8 8

Deferred tax assets          4 5 5 5 5

Others 135 142 142 142 142

Total Assets 490 600 4,790 5,075 5,430

  Loans and O/D from banks 0 0 20 20 22

  Account payable-trade 23 40 71 114 126

  Current portion 1 yr L/T loans 1 7 6 6 7

  Other current liabilities 71 241 253 258 263

Total Current Liabilities 94 288 349 398 418

Long-term debt 134 141 148 160 200

Other 5 5 5 5 5

Total Liabilities 234 433 502 562 623

  Paid-up share capital 101 101 240 240 240

  Premium on share capital (1) (1) 3,835 3,835 3,835

  Legal reserve 3 10 10 10 10

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0

  Unappropriated  153 56 203 427 722

  Others 0 0 0 0 0

Total Equity before MI 256 167 4,288 4,513 4,807

Minority Interest 0 0 0 0 0

Total Equity 256 167 4,288 4,513 4,807

Total Liabilities & Equity 490 600 4,790 5,075 5,430

MASTER STYLE
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แปลงความเห็นหรอืประมาณการณ์ต่างๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบบันีÊโดยไมต่อ้งแจง้ลว่งหน้า รายงานฉบบันีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอใช้ประกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไม่ไดเ้ป็นการชีÊนําหรอืชกัชวนใหนั้กลงทุนทําการซืÊอ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีÉปรากฏในรายงาน 
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Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2020A 2021A 2022F 2023F 2024F

Pre-tax profit 168 211 377 572 749

Depreciation 23 31 32 54 86

Chg in w orking capital (34) (42) (73) (112) (147)

Tax paid 0 0 0 0 0

Other operating activities (226) 95 29 (21) 10

CF from Operating (69) 296 365 492 698

Capital expenditure (14) (29) (150) (200) (300)

Change in investments (4) (8) 0 0 0

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (18) (37) (150) (200) (300)

Capital Increase 68 7 3,975 0 0

Debt Financing 123 13 26 12 43

Dividend (incl. tax) 0 (253) (147) (224) (295)

Other f inancing activities (12) (15) (10) (11) (12)

CF from Financing 179 (248) 3,844 (223) (264)

Change in Cash 91 11 4,059 70 134

Beginning Cash 80 171 182 4,240 4,310

Ending Cash 171 182 4,240 4,310 4,444

(1) 1 0 0 0
Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2020A 2021A 2022F 2023F 2024F

Per Share (Bt)

EPS 1.27 1.61 1.22 1.87 2.46

DPS 0.00 2.50 0.61 0.93 1.23

BV 2.54 1.65 17.87 18.80 20.03

CF -0.68 2.93 1.52 2.05 2.91

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 2.59 1.19 12.64 11.44 11.22

Quick Ratio 2.38 1.10 12.46 11.19 10.95

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 51% 53% 56% 56% 58%

EBITDA Margin 31% 32% 27% 27% 30%

EBIT Margin 27% 27% 25% 25% 27%

Net Margin 21% 25% 21% 20% 22%

ROE 50% 98% 7% 10% 12%

Efficiency Ratio

ROA 26% 27% 6% 9% 11%

ROFA 126% 170% 137% 125% 103%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 0.53 0.89 0.04 0.04 0.05

Net Debt to Equity Cash Cash Cash Cash Cash

Interest Coverage Ratio 29.78 26.13 35.75 49.90 57.36

Growth      

Sales Grow th 48% 8% 109% 59% 20.40%

EBITDA Grow th 96% 27% 69% 53% 33.51%

Net Prof it Grow th 110% 27% 80% 53% 31.36%

EPS Grow th -34% 27% -24% 53% 31.36%

Valuation

PER (x) N/A N/A 49.03 32.09 24.43

P/BV (x) N/A N/A 3.36 3.19 3.00

EV/EBITDA (x) N/A N/A 25.28 16.42 12.19

Dividend Yield (%) N/A 7% 1% 2% 2%

Dividend Payout Ratio (%) 0% 155% 50% 50% 50%

MASTER STYLE



 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตีÊ จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตีÊ ทาวเวอร ์ชั Êน 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 

รายงานฉบบันีÊจดัทําขึÊนโดยขอ้มลูเท่าทีÉปรากฏและเชืÉอวา่เป็นทีÉน่าเชืÉอถอืได ้แตไ่มถ่อืเป็นการยนืยนัความถกูตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนั Êนๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตีÊ จาํกดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ ÍในการเปลีÉยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ทีÉปรากฏในรายงานฉบบันีÊโดยไมต่อ้งแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบบันีÊมวีตัถุประสงคเ์พืÉอใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชีÊนําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซืÊอ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทีÉปรากฏในรายงาน 

 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืÉองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีÉมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทนุทัÉวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัÊน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพืÉอการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีÉปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการสาํรวจจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมืÉอข้อมูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการ

เปลีÉยนแปลง ทัÊงนีÊ บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีÉเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีÉจดัทาํโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยัÉงยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพืÉอการประเมิน 

Anti-Corruption ซึÉงได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี ดงันัÊน ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉง

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพืÉอการ

ประเมิน 

เนืÉองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีÉปรากฏในผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการประเมินจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมืÉอขอ้มลูทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


