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รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

SPA
สยามเวลเนสกรุ๊ป 

3Q63 ขาดทุนสุทธิลดลง 
เหลือ -55 ล้านบาท เทียบกับ 
2Q63 ท่ี  -81 ล้านบาท จาก

การกลับมาเปิดสาขาได้ หลังเกิด
การล็อคดาวน์คาบเก่ียวในช่วง 

1Q63-2Q63 

Buy On Weakness

• 3Q63 รายได้เพิ่มขึ้น 142% QoQ มาอยู่ท่ี 76 ล้านบาท หลังจากกลับมาเปิดสาขา
เป็นส่วนใหญ่ได้ (3Q63 เปิดให้บริการแล้ว 42 สาขาเทียบกับ 2Q62 ที่ 35 จาก
ทั้งหมด 59 สาขาที่มี) หลังจากท่ีรัฐสั่งปิดร้านสปาตั้งแต่ 18 มี.ค. - 31 พ.ค. ขณะที่
กิจการโรงแรมท่ีเชียงใหม่ถูกปิดในช่วง เม.ย. – ก.ค.

• ในแง่ YoY รายได้ไตรมาสนี้ลดลงถึง -79% YoY หลังจากเกิดการปิดน่านฟา้มา
จนถึงปัจจุบัน เนื่องจากฐานลูกค้าราว 75% เป็นชาวต่างชาติ ในแง่ของต้นทุน
ด าเนินงาน แม้ปรับลงได้บางส่วน จากการลดพนักงานลง และเจรจาขอลดค่าเช่าใน
บางพื้นที่ แต่ยงัลดลงไม่มากพอ เทียบกับระดบัยอดขายในปัจจุบัน โดยไตรมาสนี้
SPA ยังคงขาดทุนข้ันต้นที่ -22 ล้านบาท แตด่ีข้ึนจาก -50 ล้านบาท ใน 2Q63

เน่ืองจากกลับมาเปิดสาขาได้
• รวมแล้ว 3Q63 SPA ขาดทุนสุทธลิดลง เหลือ -55 ล้านบาท เทียบกับ 2Q63 ที่ -81

ล้านบาท และก าไรสุทธิใน 3Q62 ที่ 70 ล้านบาท
• คงสมมุตฐิานที่วา่ ระหว่างนี้ท่ีการท่องเท่ียวยังไม่กลับมาเป็นปกติ SPA จะขาดทุน

สุทธิราว 50 ล้านบาทต่อไตรมาส และ มี Cash Burn ราว 20 ล้านบาท ต่อไตรมาส
ซึ่งแม้ไม่เพิ่มทุน SPAน่าจะรับมือสถานการณ์นี้ไปได้อีกราว 1-1.5 ปี

• แนะน า ”ซื้อเมื่ออ่อนตัว” มูลค่าเหมาะสมท่ี 6.25 บาท

Target 6.25 tb
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