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ก ำไรสุทธ ิ3Q/66 ออกมำดีเกินคำด
• SPA ประกาศก าไร 3Q/66 เหนือความคาดหมายที่ 81 ลา้นบาท จากปีก่อนหน้าขาดทุน 15 ล้านบาท และสูงข้ึน

35.0% qoq หนนุจาก GPM ทีท่ าได้ดีกว่าคาดใกล้เคียงชว่งก่อนโควิด-19 ที่ 32.0% จาก 3Q/65 ที่ 14.3% และ
2Q/66 เท่ากับ 29.3% อีกทัง้คมุ SG&A/Sales ได้ดีลดลง yoy และ qoq ที่เพียง 9.4% ขณะยอดขายใกล้เคียง
คาด เพ่ิมข้ึน 96% yoy และ 7.7% qoq จาก SSSG เพ่ิมข้ึน 86% yoy จากการเข้าใช้บริการสปาทัง้ชาวไทยและ
จีน อีกทัง้กลุ่มลูกค้าใหม่ๆ เชน่ Middle East, ยุโรป, อินเดีย และขยายสาขาอีก 2 แห่ง ท าให้ ส้ิน 3Q/66 จ านวน
สาขาในประเทศ รวมเป็น 68 สาขา และต้นทุนการเงินลดลงจากรีไฟแนนซ์ และช าระคืนระหวา่งงวด 

• แนวโน้ม 4Q/66 ลุน้ก าไรดีด New High จากเป็นช่วง High Season ของท่องเที่ยว อีกทัง้มาตรการ VISA Free 
ล่าสุดรวม 3 เฟส ได้แก่ i)นักท่องเที่ยวจีน-คาซคัสถาน (25 ก.ย. 66 – 29 ก.พ. 67) ii)รัสเซีย ตัง้แต่ 1 พ.ย. 66 - 
30 เม.ย. 67 อีกทัง้เพ่ิมพ านกัในไทยเป็นสูงสุดไม่เกิน 90 วัน เดิม 30 วัน และ iii) นกัท่องเที่ยวอนิเดีย-ไต้หวนั
ตัง้แต่ 10 พ.ย. 66 – 10 พ.ค. 67 หนนุนักท่องเที่ยวเดินทางเข้าไทยมากข้ึน และไตรมาสนี้คาด SPA จะเปิดสาขา
ใหม่เพ่ิมอีก 2 -3 แห่ง เราปรับก าไรปี 66 ข้ึนเป็น 290 ล้านบาท จากปีก่อนหน้าขาดทุน 88 ล้านบาท

• ราคาเป้าหมายปี ’67 ที่ 15.50 บาท (อิง DCF) คงค าแนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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Recommendation

ที่มา : SPA, SET

“Buy ” Target 15.50 THB
Financial Results

Income Statement (MB.) 3Q/23 2Q/23 1Q/23 4Q/22 3Q/22 %qoq %yoy

Sale 384               356               320             273            196            8% 96%

Cost of Sale 261               252               232             213            168            4% 55%

Gross Profit 123               104               88               60              28              17% 340%

SG&A 36                 35                 27               34              33              4% 11%

Operating Profit 87                 70                 61               26              5-                24% 1985%

EBITDA 154               140               135             108            75              10% 106%

Net profit 81                 60                 50               14              15-              35% 626%

Gross Profit Margin (%) 32% 29% 28% 22% 14%

EBITDA Margin (%) 40% 39% 42% 40% 38%

Net Profit Margin (%) 21% 17% 16% 5% -8%
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