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Wrap Talk บมจ. มาสเตอร ์สไตล ์ 
Rating Bloomberg SET Exchange Sector 

Positive 

(No-Rating) 

MASTER TB MASTER MAI Service 

มีแนวโนม้การเตบิโตจากการท า M&P 

 

 

Business Description  

ประกอบกิจการสถานพยาบาลดา้นความงามที่ใหบ้ริการ

ศลัยกรรมครบวงจร 

  
  

Share summary 

Current price (15/09/2023) Bt66.25 
CG rating  n/a 
ESG rating  n/a 

Thai CAC  n/a 

Issue shares  : (m shrs) 240.0 
Market capitalization:  (THB bn) 15.9 
                                         (USDbn) 0.4 
Avg. Daily Turnover: (THBm) 257.9 
 (USDm) 7.2 
Foreign Limit/Actual  (%) 49/17 
Free Float: (%) 25.8 
NVDR: (%) 0.2 

 

Share price / rel. to SET 

 
 

Source: Bloomberg Finance LP 

Performance (%) 1m 3m 12m 

MASTER 4.3 -24.7 0.0 

SET 0.9 -1.0 -5.4 

 

Major Shareholders     % 

นายระวิวฒัน์  มาศฉมาดล  49.22 

In Glory Investments Limited 16.67 

นายพงศศ์กัดิ์  ธรรมธชัอารี 6.12 

Source: SET 
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Wrap Talk เป็นรายงานสรุปประเด็นส าคัญของบริษัทจดทะเบียนที่เรามีโอกาสไดเ้ขา้พบผูบ้ริหาร แมย้งัไม่เป็นหุน้ที่อยู่

ภายใตก้ารวิเคราะหข์องเรา แต่อยู่ในกระแสการลงทุนของตลาด หรือมีประเด็นข่าวที่ส าคัญเกี่ยวขอ้งเกิดขึ้ น โดยเราจะ

ใหมุ้มมองต่อหุน้ดังกล่าวใน 3 ลักษณะ คือ Positive, Neutral และ Negative เพื่อช่วยนักลงทุนตัดสินใจการลงทุนได้

อย่างทนัท่วงที 

    สรุปประเด็นจากงาน TISCO Corporate Day (15/09/2023) 

เราไดเ้ขา้ร่วมประชุมงาน TISCO Corporate Day ของหุน้ MASTER หรือ บมจ. มาสเตอร์ สไตล์ ซึ่ง

ประกอบกิจการสถานพยาบาลด้านความงามท่ีใหบ้ริการศัลยกรรมแบบครบวงจร  การบริการ

ประกอบไปดว้ย การศัลยกรรมตกแต่ง การดูแลเสน้ผมและการปลูกผม การดูแลผิวพรรณ และ

โปรแกรมหลังการผ่าตัด เป็นโรงพยาบาลศัลยกรรมความงามอันดับหน่ึงในประเทศไทย และเป็น

โรงพยาบาลศลัยกรรมพลาสติกท่ีใหญ่ท่ีสุดในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้

การท า M&A ร่วมกบับริษัทอ่ืนเพ่ือขยายการเติบโตของธุรกิจ 

ในปีน้ี MASTER ไดร้่วมท า M&P (Merger and Partner) ร่วมกบับริษัทอี่นๆ เพื่อขยายฐานลูกคา้และ

สรา้งโอกาสในการเติบโตของธุรกิจ โดยบริษัทท่ีท า M&P ไดแ้ก่ Wind Clinic คลินิกเสริมความงามชื่อ

ดังในจังหวัดอุบลราชธานี, Rattinan Medical Clinic คลินิกผู้เชี่ยวชาญด้านตัดกระเพาะอาหาร, 

Dr.Chen คลินิกศัลยกรรมโครงหน้าจากจังหวัดเชียงใหม่ และบริษัท KIN Corporation บริษัทสื่อ

โฆษณาประชาสัมพันธ์ และการตลาด จุดประสงค์ในการร่วมทุนคือ เพื่อขยายฐานลูกค้า

นอกเหนือจากในกรุงเทพ เพื่อเติมเต็มการบริการดา้นเวชศาสตร์ใหค้รบวงจรในทุกดา้น เพื่อเพิ่ม

จ านวนบุคลากรท่ีเชี่ยวชาญเฉพาะทาง และเพื่อใหบ้ริษัทขับเคลื่อนธุรกิจใหเ้ติบโตมากยิ่งข้ึน โดย

บริษัทตั้งเป้าหมายว่าจะเป็นโรงพยาบาลศัลยกรรมแบบครบวงจร และเฉพาะทางอันดับหน่ึงของ

ประเทศไทย 

มีบุคลากรทางการแพทย ์และจ านวนหอ้งผ่าตดัเพ่ิมข้ึนเพ่ือรองรบัลูกคา้มากข้ึน 

ปัจจุบัน MASTER มีบุคลากรแพทยเ์ฉพาะทางทั้งหมด 56 ราย โดยแบ่งเป็น 43 รายจาก MASTER 

และอีก 13 รายจากการท า M&P กบับริษัทอื่น โดยสัดส่วนของแพทยจ์ะมาจากหลายๆโรงพยาบาล 

เพื่อเป็นการกระจายความเสี่ยงในกรณีขาดแคลนบุคลากร และคาดว่าจ านวนแพทยจ์ะเพิ่มข้ึนเป็น

เกือบ 100 รายภายในปี 2023 นอกจากน้ี บริษัทก็ใหค้วามส าคญัเกี่ยวกบัสญัญาจา้งส าหรบัแพทย ์

โดยสัญญาจะเป็นสัญญาแบบ long time contact (ขั้นต า่ 10 ปี) และทุกสญัญาจะมีผลทางกฏหมาย 

เพื่อเป็นการป้องกนัการผิดสัญญา ในส่วนของหอ้งผ่าตดั ปัจจุบนัโรงพยาบาลมีหอ้งผ่าตดัจ านวน 17 

หอ้ง จาก 7 หอ้งใน 1Q23 ท าใหโ้รงพยาบาลสามารถรองรับจ านวนลูกคา้ต่อวันไดม้ากข้ึน และ

ใหบ้ริการไดเ้ร็วข้ึน 

สดัส่วนรายได ้และกลุ่มลูกคา้ชาวต่างชาติ 

สดัส่วนรายหลกัของบริษัทมาจากการศลัยกรรมแบบผ่าตดั (Invasive Procedure) โดยเฉพาะในกลุ่ม

ลูกค้าต่างชาติท่ีมีสัดส่วนอยู่ท่ี 25% ซึ่งยอดค่าใช้จ่ายของชาวต่างชาติจะสูงกว่าลูกค้าคนไทย 

เน่ืองจากลูกคา้ชาวต่างชาติมองว่าตอ้งการใชบ้ริการใหคุ้ม้กับค่าการเดินทาง ท าใหส้ัดส่วนน้ีเพิ่ม

สูงข้ึน อีกทั้งราคาค่าบริการของประเทศไทยถือว่าย่อมเยาเทียบกับหลายประเทศ นอกจากน้ี 

หลังจากการเปิดประเทศ ท าใหก้ระแส Medical Tourism เพิ่มมากข้ึน สัดส่วนลูกคา้ต่างชาติก็จะ

เติบโตข้ึนอย่างเน่ือง  

คาดภาพรวมผลประกอบการ 3Q23F-4Q23F จะมีแนวโนม้ขาข้ึน 

ใน 3Q23 จะมีการเริ่มรับรูร้ายได้จาก capacity ของหอ้งผ่าตัดท่ีเริ่มใหบ้ริการตั้งแต่ปลายเดือน 

มิถุนายน โดยอตัราก าไรขั้นตน้จะปรบัตวัขึ้ นจาก utilization rate ท่ีดีข้ึน นอกจากน้ี บริษัทคาดจะเริม่

รบัรูร้ายไดจ้าก Wind Clinic และ KIN Corporation ในไตรมาส 4Q23F อีกทั้งคาดจะเริ่มรบัรูส้่วนแบง่

ก าไรจาก Rattinan Clinic และ Dr.Chen ในปี 2024F   

 

เรามีมุมมองเชิงบวกต่อ MASTER จากคาดแนวโน้มผลประกอบการท่ียงัเติบโตต่อเน่ืองใน 3Q23F 

และภาพรวม อุตสาหกรรมท่ีเติบโต ประกอบดว้ยศกัยภาพที่จะเติบโตไดอ้ีกจากทั้งการท า M&P การ

เพิ่มหอ้งผ่าตัด การโฆษณา และการตลาด อย่างไรก็ตาม เรายงัไม่ไดท้ าการวิเคราะหห์ุน้ MASTER 

โดยปัจจุบัน MASTER ซื้ อขายอยู่ท่ี PER 45เท่าปี 2023F อา้งอิงจาก Settrade consensus แนะน า 

“ซื้ อ” 5 ราย โดยมีราคาเป้าหมายเฉลี่ยท่ี 89.30 บาท 
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Figure 2. Foreigner Revenue Proportion 
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Figure 1. Total Capacity VS. Utilization Rate 

 
Source: MASTER 
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Figure 3. Profit Share Timeline 
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