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ผูนํ้าธรุกิจร้านสะดวกซกัท่ีเติบโตเรว็ 
 

 เป็นผูนํ้าธุรกจิรา้นสะดวกซกัในไทย ดว้ยสาขากวา่ 548 แหง่ และรายไดเ้ตบิโตเฉลีย่
กวา่ 30% ตอ่ปี (ปี 2022-2024) จากบรกิารทีเ่ป็นความจาํเป็นในชวีติประจาํวนั  

 อุตสาหกรรมยงัอยูใ่นชว่งเตบิโตสงู แมก้ารแขง่ขนัรุนแรงแต ่WASH ไดเ้ปรยีบจาก 
แบรนดท์ีแ่ขง็แรงและการควบคุมคณุภาพสาขา  

 ประเมนิมลูคา่เหมาะสม 9.30 บาท ให ้Premium valuation จากการเตบิโตสงูกวา่กลุม่ 

 
WASH ขยายสาขาอย่างรวดเรว็ อยู่ในธรุกิจบริการท่ีมีรายได้ประจาํและต่อเน่ือง 
WASH ดาํเนินธุรกจิรา้นสะดวกซกัครบวงจรภายใตแ้บรนด ์ “WashXpress” ซึง่เตบิโตขึน้
อยา่งรวดเรว็ภายในเวลาไมถ่งึสบิปี ดว้ยจาํนวนสาขากวา่ 548 แหง่ ครอบคลุม 21 จงัหวดั
ทัว่ประเทศ สว่นใหญ่เป็นสาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของเอง ทําใหส้ามารถควบคมุคณุภาพและ
มาตรฐานบรกิารไดอ้ยา่งสมํ่าเสมอ จดุแขง็สาํคญัของโมเดลธรุกจิคอืการสรา้งรายไดท้ี่
ต่อเน่ือง (Recurring Income) จากบรกิารทีเ่ป็นความจาํเป็นในชวีติประจาํวนั และได้
ประโยชน์จากการขยายสาขาทีก่่อใหเ้กดิ economies of scale และ operating leverage ซึง่
ช่วยผลกัดนักําไรใหเ้ตบิโตเรว็กวา่รายไดเ้มื่อ Utilization เพิม่ขึน้ 

ผลการดาํเนินงานเติบโตอย่างรวดเรว็ 
รายไดร้วมของ WASH ขยายตวัแขง็แกรง่จาก 455 ล้านบาทในปี 2022 เป็น 818 ลา้นบาท
ในปี 2024 (+34% CAGR) กําไรสุทธเิพิม่ขึน้จาก 53 ลา้นบาทในปี 2022 เป็น 83 ลา้นบาท
ในปี 2024 (+19% CAGR) โดยมอีตัรากําไรสทุธอิยูใ่นช่วง 10%-13% ผลการดาํเนินงานใน 
1H25 ยิง่สะทอ้นถงึศกัยภาพการใชป้ระโยชน์จากโครงสรา้งตน้ทุนคงที ่ โดยรายได ้ +28% 
y-y กําไรสทุธ ิ+93% y-y จากอตัรากําไรขัน้ตน้ที่ดขีึน้เป็น 33.4% และการควบคมุ SG&A ที่
ด ีเราตัง้สมมตฐิานการขยายสาขา 80 แหง่ต่อปี และ SSSG ขยายตวั 7%-10% ในปี 2025-
2027 คาดกําไรสทุธปีิ 2025-2027 +31% CAGR โดยกําไรสทุธปีิ 2025 +49.3% y-y เป็น 
125 ลา้นบาทและปี 2026 +31.5% y-y จาก economies of scale  

อตุสาหกรรมเติบโต ภาวะการแข่งขนัสงู 
อุตสาหกรรมรา้นสะดวกซกัของไทยยงัอยูใ่นช่วง Growth stage มลูคา่ตลาดขยายจาก 
3,000 ลา้นบาทในปี 2020 เป็นกว่า 13,500 ลา้นบาทในปี 2024 ดว้ยอตัราเตบิโตเฉลีย่กวา่ 
40% ต่อปี ปัจจยัหนุนสาํคญัมาจาก Urbanization ไลฟ์สไตลค์นรุน่ใหมท่ีเ่น้นความสะดวก 
การขยายตวัของครอบครวัเดีย่ว และการท่องเทีย่วทีฟ้ื่นตวั แมก้ารแขง่ขนัรนุแรงจากผูเ้ล่น
รายใหญ่ เช่น Otteri (~1,000 สาขา), 24WASH (~400 สาขา) และผูเ้ล่นรายใหมท่ีเ่ป็นแบ
รนดเ์ครื่องใช้ไฟฟ้า (LG Laundry Crew) แต่ WASH มคีวามไดเ้ปรยีบจากแบรนดท์ีช่ดัเจน 
การเป็นเจา้ของสาขาส่วนใหญ่ และการใชเ้ทคโนโลยสีนบัสนุน 

คาดกาํไรสทุธิเติบโต 31% CAGR (2025-2027) ประเมินราคาเป้าหมาย 9.30 บาท 
เราประเมนิมลูคา่องิ P/E Multiple โดยเปรยีบเทยีบกบักลุ่มคา้ปลกีสนิคา้จาํเป็น (CPALL, 
BJC) ธรุกจิทีม่โีมเดลสาขาเป็นตวัขบัเคลื่อน (COM7, CRC, MOSHI) และธุรกจิบรกิารทีม่ ี
Recurring income เช่น รา้นอาหาร เราให ้ WASH ม ี Premium Valuation เน่ืองจากอยู่
ในช่วง Growth stage บนคาดการณ์ EPS ปี 2026 ที ่0.46 บาท เราให ้Target P/E ที ่20 
เท่า สง่ผลใหไ้ดร้าคาเหมาะสมปี 2026 ที ่9.30 บาท/หุน้  
 

 
 
 
 

TARGET PRICE THB9.30 
IPO PRICE THB7.50 
  

 

KEY STOCK DATA  
 

YE Dec (THB m) 2024 2025E 2026E 2027E 
 

Revenue 818 1,017 1,248 1,464 
 

Net profit 83 125 164 189 
 

EPS (THB) 0.28 0.35 0.46 0.53 
 

vs Consensus (%) - - - - 
 

EBITDA 448 540 626 696 
 

Recurring net profit 83 125 164 189 
 

Core EPS (THB) 0.28 0.35 0.46 0.53 
 

Core EPS growth (%) (94.2) 26.9 31.5 15.1 
 

 
 

Core P/E (x) 27.0 21.2 16.2 14.0 
 

Dividend yield (%) 1.7 2.4 3.1 3.6 
 

EV/EBITDA (x) 5.8 5.0 4.4 4.1 
 

Price/book (x) 3.2 2.5 2.3 2.1 
 

Net debt/Equity (%) 46.4 3.2 10.3 17.8 
 

ROE (%) 12.2 14.1 14.9 15.9 

Sources: Bloomberg; FSSIA estimates 
 

WASH’s IPO summary 
 รายละเอียด 
Pre-IPO shares 300.00 ลา้นหุน้ 

Share offering 105.88 ลา้นหุน้ คดิเป็น 30.00% ของจาํนวนหุน้ 

หลงั IPO แบ่งเป็น 1) หุน้สามญัเพิม่ทุน 52.94 ลา้น

หุน้ และ 2) หุ้นสามญัเดมิทีเ่สนอขายโดย Holistic 

Impact 52.94 ลา้นหุน้ 

Use of proceeds 1) ใชใ้นการลงทุนเพื่อเพิม่สาขารา้นสะดวกซกั 

WashXpress 

2) ปรบัปรุงและ Upgrade รา้นสะดวกซกั 

3) สาํรองไวเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีน 

Financial advisor บรษิทัหลกัทรพัยห์ยวนตา้ (ประเทศไทย) จาํกดั 

(มหาชน) 
Lead Underwriter  บรษิทัหลกัทรพัยห์ยวนตา้ (ประเทศไทย) จาํกดั 

(มหาชน) 
  

NOTE: FINANSIA SYRUS SECURITIES PUBLIC COMPANY LIMITED ACT 
AS A CO-UNDERWRITER OF THE INITIAL PUBLIC OFFERING (IPO) OF 
LAUNDRY YOU PUBLIC COMPANY LIMITED 
 
ALL RECIPIENTS HEREOF, TO THE EXTENT THAT THEY ARE 
CONSIDERING MAKING AN INVESTMENT IN UNITS OF WASH 
BUSINESS, SHOULD READ THE PROSPECTUS PREPARED BY YUANTA 
SECURITIES (THAILAND).
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ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

บรษิทั ลอนดรี ้ย ูจํากดั (มหาชน) หรอื “WASH” ก่อตัง้ขึน้เมื่อวนัที่ 6 ส.ค. 2018 ดว้ยทุนจดทะเบยีนเริม่แรก 
4.0 ลา้นบาท โดยคณุชษิณุพนัธ ์ตัง้เฉลมิกุล คณุกวนิ กลองกระโทก คณุอุไรวรรณ อ่อนเจรญิ และคณุพรสริ ิ
ธญัญานุรกัษา แนวคดิในการก่อตัง้ WASH เกดิจากประสบการณ์ของคณุชษิณุพนัธ ์ ตัง้เฉลมิกุลในธรุกจิอ
พารต์เมนต ์ซึง่พบว่าผูเ้ช่าหลายรายไมม่เีครื่องซกัผา้เป็นของตนเอง ในระยะแรกจงึเริม่ลงทุนในธรุกจิเครื่อง
ซกัอบผา้อตัโนมตัแิบบหยอดเหรยีญทีใ่ชใ้นครวัเรอืน แต่พบวา่เครื่องซกัผา้ดงักล่าวไมเ่หมาะสมกบัการใช้
งานซ้ําๆ อยา่งต่อเน่ือง มกัชํารดุง่าย การซ่อมบํารงุมกัมคีา่ใชจ้า่ยสงู และคณุภาพการซกัไมส่มํ่าเสมอ 

จากประสบการณ์ดงักล่าว กลุ่มผูก่้อตัง้จงึไดศ้กึษารูปแบบและทดลองลงทุนในแฟรนไชสร์า้นสะดวกซกัจาก
ต่างประเทศ ซึง่พบวา่มขีอ้ไดเ้ปรยีบจากการใชเ้ครื่องซกัผา้อุตสาหกรรมทีม่ปีระสทิธภิาพและความทนทาน
สงู แต่ในขณะเดยีวกนั เมื่อจาํนวนสาขาเพิม่ขึน้ เกดิขอ้จาํกดัดา้นความคล่องตวัของการบรหิารและการ
สนบัสนุนจากเจา้ของแฟรนไชสท์ีไ่มย่ดืหยุน่เพยีงพอ จงึนําไปสูก่ารตดัสนิใจสรา้งแบรนดร์า้นสะดวกซกัของ
ตนเอง เพื่อใหส้ามารถกําหนดและควบคมุมาตรฐานการใหบ้รกิารไดเ้อง และสามารถปรบัเปลี่ยนไดต้าม
ความตอ้งการของลูกคา้ จงึเป็นจุดกําเนิดของบรษิทั ลอนดรี ้ ย ูจาํกดั (มหาชน) และแบรนดร์า้นสะดวกซกั 
‘WashXpress’ ภายใตค้อนเซป็ท ์“สะอาด-สะดวก-สบาย” 

“ความสะอาด” – WASH ไดร้่วมมอืกบั Alliance Laundry Systems (ALS) ผูผ้ลติเครือ่งซกัผา้ชัน้นําระดบั
โลกจากสหรฐัทีม่ปีระสบการณ์ยาวนาน 116 ปี เพื่อนําเขา้เครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้อุตสาหกรรมภายใต้
แบรนด ์ “Speed Queen” ซึง่มชีื่อเสยีงระดบัโลกในดา้นความทนทานและประสทิธภิาพ มาใหบ้รกิารในทกุ
สาขาเพื่อใหก้ารบรกิารมมีาตรฐานเดยีวกนั 

“ความสะดวก” – บรษิทัเน้นเปิดสาขา WashXpress ในทําเลที่ใกลแ้หล่งชุมชน เดนิทางสะดวก พรอ้มที่
จอดรถ โดยสาขาแรกของ WashXpress เปิดทําการในจงัหวดัปทุมธานีในปี 2018 รวมถงึสาขาต่างๆ ใน
เวลาต่อมา ใหบ้รกิารตลอด 24 ชัว่โมง มพีืน้ที่กวา้งขวาง มเีครื่องแลกเหรยีญ เครื่องจาํหน่ายสนิคา้สําหรบั
การซกัผา้ มทีีจ่อดรถ มรีะบบทําความสะอาดถงัซกัดว้ยน้ํารอ้นฟร ีและมกีารใหบ้รกิาร Call center ตลอด 24 
ชัว่โมง รวมถงึในปี 2021 บรษิทัไดพ้ฒันา Application “WashXpress” บนโทรศพัทม์อืถอื รองรบัการชําระ
เงนิแบบไรเ้งนิสด การตรวจสอบสถานะเครื่องแบบเรยีลไทม ์และระบบสะสมแตม้ 

“ความสบาย” – ทุกสาขาของบรษิทัถูกออกแบบใหด้สูะอาดสบายตา กวา้งขวาง มทีีน่งัพกัรอ มบีรกิาร 
Internet Wi-Fi รวมถงึบางสาขามบีรกิารเพิม่เตมิใหค้รบวงจร ไดแ้ก่ บรกิารซกัอบพบั บรกิารรบัรดี และ
บรกิารซกัอบรดีในปรมิาณมากสาํหรบัลูกคา้กลุม่องคก์ร เพื่อเพิม่ความสบายมากยิง่ขึน้   

ในปี 2023 Holistic Impact Pte. Ltd. (ถอืหุน้ 100.0% โดย Lombard Asia V, L.P. ซึง่เป็นกองทุน Private 
Equity Fund) ไดเ้ขา้มาเป็นผูถ้อืหุน้รายใหมข่องบรษิทัโดยการซือ้หุน้เพิม่ทุน 5.0 ลา้นหุน้ (พาร ์10.0 บาท) 
มลูคา่ 398.9 ลา้นบาท และสง่ตวัแทน 2 ท่านเขา้มาดาํรงตําแหน่งกรรมการบรษิทั ภายหลงัการเพิม่ทุน ทุน
จดทะเบยีนชําระแลว้ของ WASH เพิม่ขึน้จาก 100.0 ลา้นบาทเป็น 150.0 ลา้นบาท  

WASH ขยายสาขารา้นสะดวกซกั WashXpress อยา่งต่อเน่ืองและรวดเรว็ ณ สิน้ 2Q25 WASH มสีาขารวม
ทัง้สิน้ 548 สาขา ทัง้ในรปูแบบสาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของและสาขาแฟรนไชส ์กระจายอยูใ่น 21 จงัหวดั เน้น
พืน้ทีก่รงุเทพและปรมิณฑล (307 สาขา หรอืคดิเป็น 56% ของจํานวนสาขาทัง้หมด) รวมถงึเมอืงรองและ
จงัหวดัใหญ่ 
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Exhibit 1: WashXpress store 

 

Source: WASH’s website 

 
Exhibit 2: Branch location 

 

 

Source: WASH’s filing 
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Exhibit 3: WASH’s key milestones 
Year WASH's key milestones 

2018  คุณชษิณุพนัธ ์คุณกวนิ คุณอุไรวรรณ และคุณพรสริ ิรว่มลงทุนจดัตัง้บรษิทั ลอนดรี ้ย ูจาํกดั ดว้ย

ทุนจดทะเบยีนเริม่แรก 4.0 ลา้นบาท เพือ่ดาํเนินธุรกจิใหบ้รกิารรา้นสะดวกซกัครบวงจร ภายใต ้

แบรนด ์“WashXpress” โดยเริม่เปิดสาขาคลอง 3 เป็นสาขาแรก ก่อนจะขยายสาขาอย่างต่อเนื่องทัง้

ในกรุงเทพและปรมิณฑล รวมถงึภาคตะวนัออก 

 บรษิทัไดร้บัการแต่งตัง้ใหเ้ป็นตวัแทนจาํหน่ายเครือ่งซกัผา้และเครือ่งอบผา้ แบรนด ์ “Speed 

Queen” จาก Alliance Laundry Systems LLC ซึง่เป็นผูผ้ลติเครือ่งซกัอบผา้ระดบัอุตสาหกรรมชัน้

นําของโลก  

2020  เริม่ขยายสาขาไปภาคตะวนัออกเฉยีงเหนือเป็นครัง้แรก โดยเปิดสาขาทีจ่งัหวดันครราชสมีาเพือ่

ขยายฐานลกูคา้  

2021  บรษิทัพฒันา Application WashXpress รองรบัการชาํระเงนิแบบไรเ้งนิสด เพิม่ความสะดวกสบาย

ในการใชบ้รกิาร 

 ขยายสาขาไปยงัภาคกลางเป็นครัง้แรก โดยเปิดสาขาในจงัหวดัลพบุร ี  

2022  เพิม่บรกิาร ซกั-อบ-พบั เป็นครัง้แรกทีส่าขาลาดพรา้ว 101 ซอย 42 และสาขาแบริง่ 34 เพือ่เพิม่

ความสะดวกสบายและครบวงจรมากขึน้ 

 เริม่ระบบโปรแกรมสมาชกิ (Membership program) สาํหรบัสะสมคะแนนและรบัสทิธปิระโยชน์

ต่างๆ เพิม่มลูค่าใหแ้ก่บรกิารของบรษิทั 

2023  Holistic Impact Pte. Ltd. คุณแววคนยี ์อสัโสรตัน์กลุ และคุณกณัฑพ์งษ์ พานทองประเสรฐิ เขา้ร่วม

ลงทุนในบรษิทั โดยการซื้อหุน้สามญัเพิม่ทุน 5.0 ลา้นหุน้ (พาร ์10 บาท) ส่งผลใหทุ้นจดทะเบยีน

ชาํระแลว้ของบรษิทัเพิม่ขึน้จาก 100.0 ลา้นบาทเป็น 150.00 ลา้นบาท  

 คุณเปล่งฉตัร ตรยิาวธญั� ูและคุณแววคนยี ์อสัโสรตัน์กุล ซึง่เป็นตวัแทนจาก Holistic Impact Pte. 

Ltd. เขา้ดาํรงตําแหน่งกรรมการบรษิทั 

2024  เพิม่บรกิาร ซกั-อบ-รดี แก่ลกูคา้ทัว่ไปและลกูคา้องคก์ร เป็นครัง้แรกทีส่าขาลาดพรา้ว 101 ซอย 42  

 ขยายบรกิาร ซกั-อบ-พบั ไปยงัสาขาอื่นทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของเอง ณ สิน้ปี 2024 สาขาทีใ่หบ้รกิารซกั-

อบ-พบัมจีาํนวนทัง้สิน้ 228 สาขาจากสาขาทัง้หมด 436 สาขา 

2025  แปรสภาพจาก บรษิทัจาํกดั เป็น บรษิทัมหาชนจาํกดั เปลีย่นแปลงมลูค่าทีต่ราไว ้(พาร)์ จาก 10.0 

บาท เป็น 0.50 บาท และเพิม่ทุน 75.0 ลา้นหุน้ (พาร ์0.50 บาท) เพือ่เสนอขายต่อประชาชนทัว่ไป

เป็นครัง้แรก (IPO)  
 

Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

   
โครงสรา้งของธรุกิจ  

WASH ประกอบธรุกจิใหบ้รกิารรา้นสะดวกซกัแบบครบวงจรดว้ยเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้อุตสาหกรรม 
รวมถงึบรกิารเสรมิอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ภายใตแ้บรนด ์“WashXpress” รวมถงึใหส้ทิธบิุคคลอื่นในการประกอบ
ธรุกจิแฟรนไชส ์ และจาํหน่ายเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้อุตสาหกรรม โดยมรีายไดห้ลกัมาจาก 3 กลุ่ม
ธรุกจิ ดงัน้ี  

1. ร้านสะดวกซกัแบบครบวงจรท่ีบริษทัเป็นเจ้าของสาขา สาขารา้นสะดวกซกัทีบ่รษิทัเป็น
เจา้ของถอืเป็นแหล่งรายไดห้ลกัของบรษิทั รายไดส้่วนใหญ่เกดิจากคา่บรกิารซกัและอบผา้แบบ
หยอดเหรยีญ หรอืแบบไมใ่ชเ้งนิสด (Cashless payment) ผา่นเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้
อุตสาหกรรมแบรนด ์Speed Queen จากสหรฐั ซึง่มคีวามทนทานและเหมาะสาํหรบัการใชง้านเชงิ
พาณิชย ์ นอกจากน้ี บรษิทัยงัมรีายไดเ้พิม่เตมิจากบรกิารเสรมิแบบครบวงจรทีเ่พิม่ความ
สะดวกสบายใหแ้ก่ลูกคา้ เช่น บรกิารซกั-อบ-พบั และ บรกิารรบัรดี ซึง่ลูกคา้สามารถฝากผา้ให้
พนกังานจดัการแทนได ้ อกีทัง้ยงัมรีายไดจ้ากการจาํหน่ายสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้งผา่นเครื่องจาํหน่าย
สนิคา้อตัโนมตัใินรา้น เช่น น้ํายาซกัผา้และน้ํายาปรบัผา้นุ่มจากสาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ  และ
บรษิทัยงัมรีายไดเ้พิม่เตมิจากการทําสญัญาซกัรดีเชงิพาณิชยก์บัลูกคา้องคก์ร (B2B) เช่น โรงแรม 
ฟิตเนส และสปา โดยทางบรษิทัไดเ้ริม่มกีารทดลองเปิดบรกิารรบัจา้งแบบ B2B ในปี 2024 
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2. ธรุกิจแฟรนไชส ์ บรษิทัใหส้ทิธแิก่ผูส้นใจเขา้ร่วมธรุกจิในรปูแบบแฟรนไชส ์ ภายใต้แบรนด ์
WashXpress โดยผูซ้ือ้แฟรนไชสจ์ะตอ้งชําระคา่ธรรมเนียมแฟรนไชสแ์รกเขา้ หลงัจากนัน้ ยงัมี
คา่บรกิารรายปีสาํหรบัการบํารงุรกัษาอุปกรณ์และระบบ ซึง่ครอบคลุมการสนบัสนุนดา้นเทคนิค
และการเขา้ถงึระบบเทคโนโลยขีองบรษิทั นอกจากน้ี บรษิทัยงัจดัเกบ็เงนิสมทบดา้นการตลาด
รายเดอืนเพื่อใชใ้นกจิกรรมประชาสมัพนัธแ์ละสง่เสรมิการขาย  

หากไมร่วมคา่ธรรมเนียมแรกเขา้ รายไดข้องธรุกจิแฟรนไชสเ์ป็นรายไดท้ีเ่กดิขึน้เป็นประจาํและ
ต่อเน่ือง (Recurring income) ตลอดอายสุทิธแิฟรนไชส ์ อยา่งไรกต็าม บรษิทัไมไ่ดม้กีารให้
สทิธแิฟรนไชสแ์ก่ผูป้ระกอบการรายใหมต่ัง้แต่ปี 2022 เป็นตน้มา 

3. ธรุกิจจาํหน่ายเคร่ืองซกัผ้า เคร่ืองอบผ้า และสินค้าท่ีเก่ียวข้อง ตัง้แต่ปี 2018 บรษิทัไดร้บัการ
แต่งตัง้จาก Alliance Laundry Systems LLC (ALS) ซึง่เป็นผูผ้ลติเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้
อุตสาหกรรมจากสหรฐั ใหเ้ป็นตวัแทนจาํหน่ายเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้อุตสาหกรรม รวมถงึ
ชิน้สว่นและอะไหล่เครื่องจกัร แบรนด ์Speed Queen โดยไมม่กีารกําหนดวนัสิน้สดุสญัญา ทําให้
บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้ อะไหล่ อุปกรณ์เสรมิทีเ่กีย่วขอ้ง เช่น 
เครื่องจาํหน่ายน้ํายาซกัผา้ เครื่องแลกเหรยีญ ใหแ้ก่เฉพาะผูซ้ือ้แฟรนไชส ์ โดยไมม่กีารจาํหน่าย
ใหแ้ก่บุคคลภายนอก  

ณ สิน้ 2Q25 WASH มสีาขารวมทัง้สิน้ 548 สาขา แบ่งเป็นสาขาของบรษิทัเอง 469 แหง่ และสาขาแฟรน
ไชส ์79 แหง่   

โครงสร้างรายได้ 

ในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมาถงึ 1H25 รายไดห้ลกัของบรษิทัประมาณ 92%-97% ของรายไดร้วม มาจากรายไดจ้าก
การขายและบรกิารผา่นสาขา WashXpress ทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ สอดคลอ้งกบัจํานวนสาขาทีส่่วนใหญ่เป็น
สาขาของบรษิทั ส่วนรายไดจ้ากธรุกจิแฟรนไชสม์สีดัสว่น 1%-2% และรายไดจ้ากการจาํหน่ายสนิคา้มี
สดัสว่น 1%-3% ของรายไดร้วม 

Exhibit 4: Number of branch   Exhibit 5: Revenue by service 

  

 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 
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อตุสาหกรรมและการแข่งขนั 
มลูคา่ตลาดรา้นสะดวกซกัของไทย (รวม Laundromat (รา้นทีใ่หบ้รกิารเครื่องซกั-อบผา้มาตรฐาน
อุตสาหกรรม) / Coin-operated (รา้นซกัผา้หยอดเหรยีญทัว่ไป) / Traditional laundry (รา้นซกัรดีทัว่ไป) 
เตบิโตอยา่งรวดเรว็มาก จากประมาณ 3,000 ลา้นบาทในปี 2020 เป็น 10,000 ลา้นบาทในปี 2022 และ 
Alliance Laundry Systems LLC (ALS)  ผูผ้ลติและจําหน่ายเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้ชัน้นําของโลก 
คาดการณ์วา่มลูค่าตลาดรวมของรา้นสะดวกซกัในประเทศไทยจะสงูถงึประมาณ 13,500 ลา้นบาทในปี 
2024 คดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลี่ยราว 45% ต่อปี (2022-2024)  

ปัจจยัหนุนสาํคญัคอื ไลฟ์สไตลข์องคนเมอืงทีอ่ยูอ่าศยัในคอนโดหรอืหอพกัทีต่อ้งการความสะดวกและมี
เวลาน้อย โดยเฉพาะในช่วงฤดฝูนทีส่ภาพอากาศไมอ่ํานวยในการตากผา้ กลุ่มน้ีกลายเป็นตลาดหลกัซึง่
ยงัขยายตวัไดอ้กีมาก นอกจากน้ี ธรุกจิน้ียงัมโีอกาสขายไปในจงัหวดัต่างๆ ทีเ่ป็นเมอืงรอง หรอืจงัหวดั
ท่องเทีย่ว เน่ืองจากมดีมีานดจ์ากลูกคา้ในเมอืงรองทีย่งัมรีา้นสะดวกซกัจาํนวนน้อย รวมถงึมดีมีานดจ์าก
ลูกคา้ในโรงแรม โฮสเทล เกสตเ์ฮาส ์ในทอ้งถิน่เพิม่มากขึน้ 

ในมมุของผูป้ระกอบการทัว่ไป เงนิลงทุนอยูท่ีป่ระมาณ 2.5-3.0 ลา้นบาทต่อสาขา พืน้ทีท่ีเ่หมาะสมไม่
ควรตํ่ากวา่ 40 ตารางเมตรต่อสาขา ระยะเวลาคนืทุนประมาณ 2-4 ปี การลงทุนตอ่สาขาทีไ่มส่งูนักจงึไม่
เป็นอุปสรรคต่อผูเ้ล่นรายใหมท่ีจ่ะเขา้สูต่ลาดรา้นสะดวกซกั  

การแข่งขนัสงู 

ในช่วง 5 ปีทีผ่่านมาจงึเกดิรา้นสะดวกซกัจาํนวนมาก ไมต่ํ่ากว่า 30 แบรนด ์ทัง้ในรปูแบบสาขาทีบ่รษิทั
เป็นเจา้ของเองและสาขาแฟรนไชส ์ปัจจบุนัมผีูป้ระกอบการรายใหญ่รายหลาย ไดแ้ก่ Otteri (กวา่ 1,000 
สาขา) WashXpress (548 สาขา ณ สิน้ 2Q25) 24WASH (ประมาณ 400 สาขา) Code Clean (กวา่ 250 
สาขา) WASHENJOY (192 สาขา) Maru Laundry (กว่า 100 สาขา) และ Browny 24hr (ประมาณ 100 
สาขา) เป็นต้น แต่ละแบรนดม์จีุดเดน่และเทคโนโลยทีีแ่ตกต่างกนั รวมถงึความพยายามในการสรา้งแบ
รนดแ์ละประสบการณ์ในการใชบ้รกิารใหแ้ก่ลูกคา้ และเลอืกเปิดสาขาทีม่ผีูอ้ยูอ่าศยัหนาแน่น  

การแขง่ขนัในธรุกจิรา้นสะดวกซกัจงึคอ่นขา้งสงูมาก โดยเฉพาะการเปิดสาขาในรปูแบบแฟรนไชสซ์ึ่ง
อาจไมต่อ้งใชเ้งนิลงทุนในระบบสงูมากนกั จงึทําใหม้ผีูเ้ล่นรายใหมเ่ขา้มาในตลาดเสมอ นอกจากน้ี ธรุกจิ
รา้นสะดวกซกัยงัมโีอกาสเผชญิความเสีย่งสงูขึน้ในอนาคตจากการทีผู่ผ้ลติเครื่องซกั-อบผา้เชงิพาณิชย ์
เขา้สูต่ลาดรา้นสะดวกซกั เช่น LG Electronics ผูผ้ลติและจาํหน่ายเครื่องใชไ้ฟฟ้าและอเิลก็ทรอนิกสร์าย
ใหญ่ของเกาหลใีต ้มสีว่นแบ่งตลาดเครื่องซกัผา้ในไทยเป็นอนัดบั 1 มาตลอด 35 ปี ไดม้าเปิดรา้นสะดวก
ซกั LG Laundry Crew สาขาแรกในประเทศไทยและแหง่แรกของโลกเมื่อเดอืน ก.พ. 2024  

สรปุ 

เราเชื่อว่าตลาดรา้นสะดวกซกัในไทยยงัอยูใ่นช่วง Growth stage โดยมแีรงหนุนจาก Urbanization ไลฟ์
สไตลค์นรุ่นใหม ่ และการท่องเทีย่วทีฟ้ื่นตวั ในขณะเดยีวกนัการแข่งขนัเขม้ขน้ขึน้เรื่อยๆ ทัง้จากผูเ้ล่น
เดมิและผูเ้ล่นใหม ่การสรา้งความแตกต่างดว้ยคณุภาพบรกิาร ประสบการณ์ลูกคา้ เทคโนโลย ีทําเล และ
เงนิทุนในการขยายสาขาจะเป็นหวัใจของความสาํเรจ็อยา่งยัง่ยนืของธรุกจิน้ี 
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ผลการดาํเนินงานทางการเงิน 
รายไดจ้ากการขายและบรกิารรวมของ WASH ในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมา (ปี 2022-2024) เพิม่ขึน้อยา่งต่อเน่ือง
ตามการขยายตวัของสาขา โดยเพิม่ขึน้จาก 455 ลา้นบาทในปี 2022 เป็น 818 ลา้นบาทในปี 2024 คดิเป็น
อตัราการเตบิโตเฉลี่ย 34% CAGR การเตบิโตหลก้ๆ มาจากรายไดจ้ากการใหบ้รกิารเครื่องซกั-อบผา้ผา่น
สาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ ซึง่มสีดัสว่นกวา่ 90% ของรายไดร้วม โดยเตบิโตเฉลีย่ 36% CAGR ขณะทีร่ายได้
จากธุรกจิแฟรนไชส ์ และรายไดจ้ากการจาํหน่ายเครื่องซกัผา้ เครื่องอบผา้ มสีดัส่วนน้อยต่อรายไดร้วมและ
ไมไ่ดเ้ตบิโตมากนัก 

การขยายสาขาเป็นไปอย่างรวดเรว็ตัง้แต่ปี 2021 ซึง่มกีารเปิดสาขาใหมเ่พิม่สทุธริะหวา่งปีจํานวน 106 
สาขา สว่นใหญ่เป็นสาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ (84 สาขา) ในปี 2022 สาขาใหมท่ีเ่ปิดเพิม่ระหว่างปียงัมี
จาํนวนสงูถงึ 109 สาขา (เป็นสาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ 107 สาขา และสาขาแฟรนไชส ์ 2 สาขา) ซึ่งเป็น
สาเหตุใหร้ายไดจ้ากการใหบ้รกิารเครื่องซกั-อบผา้ขยายตวัสงูถงึ 47% y-y ในปี 2023 

สาขาทีเ่ปิดใหมส่ทุธริะหวา่งปี 2023-2024 มจีาํนวน 87 สาขาและ 79 สาขา ตามลําดบั สว่นใหญ่ยงัคงเป็น
สาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ ขณะทีส่าขาแฟรนไชสใ์นระหวา่งปี 2023 เปิดเพิม่สทุธ ิ1 สาขา และปี 2024 มกีาร
เปิดเพิม่ระหว่างปี 3 สาขาและปิด 3 สาขา ทําใหจ้าํนวนสาขาแฟรนไชสส์ิน้ปี 2024 มทีัง้สิน้ 80 สาขาเท่ากบั
ในช่วงสิน้ปี 2023    

รายไดจ้ากธรุกจิแฟรนไชส ์ ซึง่ประกอบดว้ยคา่ธรรมเนียมสทิธแิฟรนไชส ์ คา่บรกิารบํารงุรกัษาอุปกรณ์ 
คา่บรกิารดแูลระบบการใหบ้รกิาร คา่การตลาด มจีาํนวน 9 ล้านบาทในปี 2022 เพิม่เป็น 10 ล้านบาทในปี  
2023 และเพิม่เป็น 11 ลา้นบาทในปี 2024 เน่ืองจากรายไดส้่วนใหญ่เป็นรายไดต้่อเน่ือง (Recurring income) 
ตลอดอายสุญัญาแฟรนไชส ์ และบรษิทัไมไ่ดใ้หส้ทิธแิฟรนไชสแ์ก่ผูป้ระกอบการรายใหมต่ัง้แต่ปี 2022 เป็น
ตน้มา รายไดใ้นสว่นน้ีจงึขยายตวัตํ่าและมสีดัส่วนเพยีง 1%-2% ของรายไดร้วม 

รายไดจ้ากการขายเครื่องซกัผา้ เครื่องอบผา้ และสนิคา้อื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ทยอยลดลงจาก 18 ลา้นบาทในปี 
2022 เป็น 12 ลา้นบาทในปี 2024 เน่ืองจากเครื่องซกั-อบผา้จะขายใหแ้ก่ผูไ้ดร้บัสทิธแิฟรนไชสร์า้นสะดวก
ซกั WashXpress เท่านัน้ ไมม่กีารขายใหบุ้คคลภายนอก เมื่อบรษิทัไมไ่ดใ้หส้ทิธแิฟรนไชสแ์ก่ผูป้ระกอบการ
รายใหมต่ัง้แต่ปี 2022 ขณะทีส่าขาของแฟรนไชสซ์สีร์ายเดมิขยายช้า รายไดใ้นส่วนน้ีจงึลดลง 

สาํหรบังวด 1H25 บรษิทัมรีายไดจ้ากการขายและบรกิารรวม 470 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 28% y-y แบ่งเป็น
รายไดจ้ากการขายและบรกิารผ่านสาขา WashXpress ทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ 462 ลา้นบาท (+31% y-y) 
รายไดจ้ากธรุกจิแฟรนไชส ์ 5 ลา้นบาท (+4% y-y) และรายไดจ้ากการขายเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้ 3 
ลา้นบาท (-66% y-y) เน่ืองจากในช่วงครึง่ปีแรกมสีาขาแฟรนไชสปิ์ด 1 สาขา 

Exhibit 6: Newly opened branches   Exhibit 7: Revenue structure  

 

 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 
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ตน้ทุนหลกัโดยเฉพาะในช่วง 2-3 ปีทีผ่า่นมาทีบ่รษิทัเน้นขยายสาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของอยา่งรวดเรว็ 
ทําใหป้ระมาณ 51%-52% ของตน้ทุนขายและบรกิารเป็นคา่เสื่อมราคาและคา่ตดัจาํหน่าย รองลงมาเป็น
ตน้ทุนทีเ่กีย่วกบัพนักงานทีใ่หบ้รกิารซึง่เพิม่ขึน้ทัง้ในสว่นของพนักงานสาขาและพนักงานประจํา
สาํนกังานใหญ่ และตน้ทุนคา่สาธารณูปโภค  

อตัรากําไรขัน้ต้นแยกตามธรุกจิ จะเหน็วา่อตัรากําไรขัน้ต้นของธรุกจิแฟรนไชสอ์ยูท่ีร่ะดบั 74%-80% 
อตัรากําไรขัน้ต้นของการขายเครื่องซกัผา้ เครื่องอบผา้และอื่นๆ อยูท่ี่ 39%-50% แต่เน่ืองจากทัง้ 2 
ธรุกจิมสีดัส่วนต่อรายไดน้้อยมากเพยีง 2%-4% ความสามารถในการทํากําไรของบรษิทัจงึอยูท่ี่ธรุกจิ
ขายและบรกิารผา่นสาขา WashXpress ทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของเป็นหลกั โดยมอีตัรากําไรขัน้ตน้ 30%-
35% ในช่วงปี 2022-1H25 

ทัง้น้ี อตัรากําไรขัน้ตน้โดยรวมทุกธรุกจิในช่วงปี 2022-2024 จงึอยูใ่นระดบั 31%-36% แต่ทยอยปรบั
ลดลงจาก 36.3% ในปี 2022 เป็น 33.7% ในปี 2024 เป็นผลมาจากการเรง่ตวัของจาํนวนสาขา รวมถงึ
พนกังานหน้ารา้น โดยในปี 2024 บรษิทัเพิม่การใหบ้รกิารซกั-อบ-พบั จาํนวนพนกังานหน้ารา้นจงึ
เพิม่ขึน้  

สาํหรบังวด 1H25 อตัรากําไรขัน้ต้นกลบัมาเพิม่ขึน้เป็น 33.4% จาก 30.7% ในงวด 1H24 และใกลเ้คยีง
กบัปี 2024 จากการขยายตวัทีร่วดเรว็ของรายได ้ในขณะทีต่น้ทุนสว่นใหญ่เป็นตน้ทุนคงที ่เช่น คา่เสื่อม
ราคาและคา่ตดัจาํหน่าย 

Exhibit 8: Cost of sales and services  Exhibit 9: Gross margin by business 

 

 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Exhibit 10: Selling and administrative expenses  Exhibit 11: Margins 

 

 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 
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คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารสว่นใหญ่ประมาณ 57%-62% เป็นคา่ใชจ้า่ยทีเ่กีย่วกบัพนักงาน และ 
14%-16% เป็นคา่ใช้จา่ยสาํนกังานและคา่สาธารณูปโภค คา่ใชจ้่ายในการขายและบรหิารในช่วง 3 ปีที่
ผา่นมา (ปี 2022-2024) รวมถงึใน 1H25 เพิม่ขึน้สอดคลอ้งกบัจํานวนสาขาที่เพิม่ขึน้ แต่เมื่อเทยีบเป็น
สดัสว่นต่อรายได ้ถอืวา่ควบคมุไดด้ ีอยูใ่นกรอบ 13%-14% ของรายไดใ้นช่วง 3 ปีครึง่ที่ผา่นมา 

ดอกเบีย้จา่ยเพิม่ขึน้อย่างรวดเรว็เช่นเดยีวกบัตน้ทุนบรกิารและค่าใช้จา่ยในการขายและบรหิาร ตามการ
ขยายตวัของสาขา ซึง่อาศยัเงนิกูแ้ละสญัญาเช่าซือ้เพื่อสนบัสนุนการขยายกจิการ ดอกเบี้ยจา่ยของ
บรษิทัมสีดัส่วน 8%-10% ของตน้ทุนและคา่ใชจ้า่ยทัง้หมด ทัง้น้ี ดอกเบีย้จา่ยทีเ่กดิขึน้เป็นดอกเบี้ยจาก
เงนิกูย้มืสถาบนัการเงนิ (ใชใ้นการขยายสาขา) ดอกเบีย้จากสญัญาเช่าซือ้เครื่องจกัรในการดาํเนินงาน 
และหน้ีสนิตามสญัญาเช่า ตน้ทุนของเงนิกูใ้นช่วง 3 ปีทีผ่า่นมาอยูท่ี่ระดบั 5%-6%   

จากรายไดแ้ละต้นทุนคา่ใชจ้า่ยดงักล่าว WASH จงึมกํีาไรสทุธ ิ53 ลา้นบาทในปี 2022 เพิม่ขึน้เป็น 67 
ลา้นบาทในปี 2023 (+13% y-y) และเป็น 83 ลา้นบาทในปี 2024 (+24% y-y) คดิเป็นอตัราการเตบิโต
เฉลีย่ 19% CAGR (ปี 2022-2024) และคดิเป็นอตัรากําไรสทุธ ิ13.0% 10.4% และ 10.2% ตามลําดบั  

สาํหรบังวด 1H25 กําไรสทุธเิพิม่กา้วกระโดด 93% y-y เป็น 51 ลา้นบาท แมร้ายไดจ้ากการขายและ
บรกิารจะเพิม่ขึน้เพยีง 28% y-y แต่อตัรากําไรขัน้ตน้ทีเ่พิม่ขึน้ถงึ 262 bps เป็น 33.4% และการคมุ
คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารไดด้ ีทําใหกํ้าไรสทุธเิตบิโตสงูดงักล่าว คดิเป็นอตัรากําไรสทุธ ิ10.8%  

Exhibit 12: Loan and interest expense  Exhibit 13: Net profit 

 

 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 
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โครงสรา้งเงินทุนแขง็แกรง่ 

สนิทรพัยร์วมของ WASH เพิม่ขึน้ต่อเน่ืองจาก 1,487 ล้านบาทในปี 2022 เป็น 2,211 ลา้นบาทในปี 2024 
โดยกวา่ 90% ของสนิทรพัยเ์ป็นอาคารและอุปกรณ์ และสนิทรพัยส์ทิธกิารใชต้ามการเพิม่ขึน้ของพืน้ที่เช่า 
ทัง้น้ี สญัญาเช่าพืน้ทีส่ว่นใหญ่ของรา้นสะดวกซกั WashXpress มรีะยะเวลาเริม่ตน้ 3 ปี ตอ่อายสุญัญาได ้2 
ครัง้ๆ ละ 3 ปี สง่ผลใหแ้ต่ละสาขาสามารถเช่าพืน้ทีไ่ดร้วม 9 ปี  

ในสว่นของหน้ีสนิ มสีดัส่วน 67%-85% ของสนิทรพัยร์วมในช่วงปี 2022-1H25 การขยายสาขาอยา่ง
รวดเรว็ของบรษิทั นอกจากอาศยัเงนิทุนหมุนเวยีนของกจิการแลว้ เงนิกูย้มืเป็นอกีหน่ึงแหล่งเงนิทุนหลกั 
ทัง้น้ี ในช่วงปี 2022-1H25 หน้ีเงนิกูม้สีดัส่วนประมาณ 1 ใน 3 ของหน้ีสนิรวม นอกจากน้ี หน้ีสนิตามสญัญา
เช่า มสีดัส่วน 60%-66% ของหน้ีสนิรวม ทัง้เงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิและกจิการอื่น และหน้ีตามสญัญาเช่า
เพิม่ขึน้ต่อเน่ืองในช่วงทีผ่า่นมาตามการเช่าพืน้ทีเ่พิม่เตมิ แนวโน้มคาดวา่จะยงัเพิม่ขึน้ต่อเน่ืองตามการ
ขยายกจิการ และวตัถุประสงตข์องเงนิทีไ่ดจ้ากการระดมทนุ IPO ในครัง้น้ี บรษิทัไมไ่ดนํ้าไปชําระคนืเงนิกู้ 
แต่จะนําไปเพิม่จาํนวนสาขาและ Upgrade สาขา 

Exhibit 14: Assets  Exhibit 15: Liabilitites and equities 

 

 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 
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Exhibit 16: Efficiency ratios  Exhibit 17: IBD/E and debt service coverage ratios 

 

 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH’s filing, FSSIA’s compilation 
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ประเดน็การลงทุน และคาดการณ์ผลประกอบการ 

ธรุกิจมีรายได้ประจาํจากความจาํเป็นขัน้พืน้ฐาน 

การซกัผา้ถอืเป็นกจิกรรมทีเ่ลีย่งไมไ่ดใ้นชวีติประจาํวนั เพราะเสือ้ผา้เป็นปัจจยัสีท่ีทุ่กคนตอ้งใชแ้ละตอ้งซกั
ผา้อยา่งสมํ่าเสมอ ความถีข่องการซกัผา้สว่นใหญ่เกดิขึน้เป็นรายวนั รายหลายวนั หรอืรายสปัดาห ์ ธรุกจิ
รา้นสะดวกซกัจงึเป็นธรุกจิบรกิารทีส่รา้งรายไดป้ระจาํและต่อเน่ือง (Recurring income) เน่ืองจากลูกคา้
กลบัมาใชบ้รกิารซ้ําอยูเ่สมอ นอกจากน้ี พฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีอ่ยูใ่นเมอืง คอนโด หรอืหอพกั มกัไมม่พีืน้ทีซ่กั
ผา้หรอืเครื่องอบผา้เอง ทําใหร้า้นสะดวกซกัเขา้มาตอบโจทย ์แนวโน้มสงัคมเมอืงและการอยูอ่าศยัในพืน้ทีม่ ี
ขนาดเลก็ลง ยิง่ทําใหค้นเลอืกใชบ้รกิารสะดวกซกัมากขึน้แทนทีจ่ะซื้อเครื่องซกัผา้เอง 

ในแงข่องแรงขบัเคลื่อนดา้นอุปสงค ์สถานการณ์ฝุ่ น PM2.5 ทีท่วคีวามรนุแรงขึน้ โดยเฉพาะในกรงุเทพ และ
ปรมิณฑล รวมถงึช่วงฤดูฝนทีท่ําใหเ้สือ้ผา้มคีวามอบัชืน้ มกีลิน่ และเสีย่งต่อการเกดิเชือ้รา ล้วนสรา้งความ
ตระหนกัดา้นสขุภาพใหก้บัผูบ้รโิภคมากขึน้ ปัจจยัเหล่าน้ีมสีว่นผลกัดนัใหผู้บ้รโิภคหนัมาเลอืกใชบ้รกิาร
เครื่องซกัและอบผา้อุตสาหกรรมจากรา้นสะดวกซกั เพื่อความสะอาด สขุอนามยั และความสะดวกสบาย 
แนวโน้มเหล่าน้ีสรา้งฐานความตอ้งการทีม่ ัน่คงและยัง่ยนืสาํหรบัธุรกจิรา้นสะดวกซกั 

ทาํเลท่ีตัง้เป็นหวัใจของความสาํเรจ็ในธรุกิจ 

ทําเลถอืเป็นหวัใจสาํคญัทีจ่ะกําหนดความสาํเรจ็หรอืความลม้เหลวของธรุกจิรา้นสะดวกซกั เพราะธรุกจิตอ้ง
พึง่พาจาํนวนลูกคา้ประจําและความถีใ่นการกลบัมาใชซ้ํ้า กลยทุธข์อง WASH คอืการขยายสาขาแบบ “คลสั
เตอร”์ (Cluster Expansion) โดยมุง่เปิดสาขาหลายแหง่ในพืน้ทีใ่กลเ้คยีงกนั เพื่อเพิม่การมองเหน็ของแบ
รนด ์ (Brand Visibility)  และความคุน้เคยในสายตาผูบ้รโิภคในพืน้ที ่ โดยกลุ่มลูกคา้เป้าหมายของบรษิทั 
ไดแ้ก่ กลุ่มคนทํางาน นกัเรยีนนกัศกึษา และครอบครวัขนาดเลก็ทีอ่าศยัอยูใ่นคอนโดมเินียม อพารต์เมนต ์
หรอืหอพกัทีไ่มม่เีครื่องซกัผา้ส่วนตวั รวมถงึกลุ่มครอบครวัทีม่เีสือ้ผา้และของใชท้ีต่อ้งซกัในปรมิาณมาก 
การเตบิโตสูเ่ครอืขา่ยกวา่ 500 สาขาภายในเวลาไมถ่งึสบิปี แสดงใหเ้หน็ถงึศกัยภาพของ WASH ในการ
เลอืกทําเล การเปิดสาขา และการบรหิารจดัการอย่างมปีระสทิธภิาพ 

กลยทุธน้ี์นอกจากจะช่วยใหบ้รษิทัสามารถบรหิารจดัการงานก่อสรา้ง การฝึกอบรมพนกังาน และการ
ควบคมุคณุภาพไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ ยงัช่วยกระจายความเสีย่งทางธรุกจิ เน่ืองจากสาขาทีอ่ยูใ่กลก้นัจะ
สามารถแบ่งทรพัยากรและระบบสนบัสนุนร่วมกนัเพื่อลดค่าใชจ้า่ยต่อสาขาได ้ไดป้ระโยชน์จาก Economies 
of scale ในดา้นคา่ใชจ้า่ยไอท ีการตลาด และงานสนบัสนุนสว่นกลาง ซึง่จะช่วยเพิม่ประสทิธภิาพ ลดต้นทุน
คา่ดาํเนินงานต่อหน่วย และเสรมิความสามารถในการทํากําไรเมื่อเครอืขา่ยสาขาขยายใหญ่ขึน้ 

แบรนด ์WashXpress เป็นท่ีรู้จกัและได้รบัการตอบรบัท่ีดีจากผู้บริโภค 

อกีหน่ึงจดุแขง็สาํคญัคอื “WashXpress” สรา้งแบรนดท์ีช่ดัเจนในตลาดดว้ยคอนเซปต ์ “สะอาด สะดวก 
สบาย” และการใชเ้ทคโนโลยมีาสนบัสนุน เช่น แอปพลเิคชนั WashXpress ทีลู่กคา้สามารถคน้หาสาขาที่
ใกลเ้คยีง รองรบัการชําระเงนิแบบ Cashless มรีะบบสมาชกิสะสมแตม้ และตดิตามสถานะการซกัผา้แบบ
เรยีลไทม ์ ซึง่ไมเ่พยีงเพิม่ความสะดวกใหลู้กคา้ แต่ยงัเป็นฐานขอ้มูลเชงิลกึ (Customer Data) ทีบ่รษิทั
สามารถนําไปต่อยอดทําการตลาดเพื่อเพิม่ความถีใ่นการใชบ้รกิาร  

ข้อได้เปรียบจากการเป็นเจ้าของสาขาเอง   

WashXpress เป็นหน่ึงในผูนํ้าในตลาดรา้นสะดวกซกัทีเ่ตบิโตเรว็ในประเทศไทย บรษิทัมจีาํนวนสาขามาก
ถงึ 548 สาขา ณ สิน้ 2Q25 ครอบคลุม 21 จงัหวดัทัว่ประเทศ และยงัคงเดนิหน้าขยายสาขาใหมปี่ละราว 80 
สาขา ซึง่ช่วยสรา้งการเขา้ถงึลูกคา้และเพิม่ความแขง็แกรง่ของแบรนดใ์นเชงิพืน้ที ่บรษิทั เลอืกขยายสาขาที่
บรษิทัเป็นเจา้ของเองมากกวา่แฟรนไชส ์เพื่อควบคมุคณุภาพบรกิาร มาตรฐานรา้น และสรา้งรายไดต้่อเน่ือง 
(Recurring Income) ไดอ้ย่างมัน่คง รวมถงึมคีวามคล่องตวัในการควบคมุสาขาและการดําเนินงานโดยรวม 
บรษิทัสามารถกําหนดและปรบัเปลีย่นราคาคา่ใชบ้รกิาร หรอืโปรโมชัน่ต่างๆ ไดท้นัทแีละสมํ่าเสมอทัว่ทัง้
เครอืขา่ย โดยไมต่อ้งเผชญิกบัขอ้จาํกดัจากผูป้ระกอบการแฟรนไชส ์ อกีทัง้ยงัมกีารยกระดบับรกิารไปสู่
รปูแบบครบวงจร เช่น ซกั-อบ-พบั บรกิารรบัรดี และบรกิารสาํหรบัลูกคา้องคก์ร (B2B) รวมถงึการใหบ้รกิาร
รบั-สง่ผา้ถงึมอืลูกคา้ (Delivery Service) และการใหบ้รกิารในรปูแบบสมาชกิ (Subscription Model) ทีช่่วย
เพิม่ฐานรายไดใ้หมแ่ละกระจายความเสีย่งจากธรุกจิหลกั   
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โมเดลธรุกิจมีต้นทุนผนัแปรตํา่ ได้ประโยชน์จาก Operating leverage 

โมเดลของธุรกจิรา้นสะดวกซกัมตี้นทุนผนัแปร (Variable cost) ตํ่าซึง่หลกัๆ เกดิจากคา่สาธารณูปโภคและ
คา่แรงพนักงาน ซึง่โดยเฉลีย่ใชเ้พยีงประมาณหน่ึงคนต่อสาขา ขณะเดยีวกนัต้นทุนสว่นใหญ่เป็นต้นทุนคงที่
ทีอ่ยูใ่นระดบัสงู เช่น คา่เช่าพืน้ทีแ่ละคา่เสื่อมราคาของเครื่องซกั-อบผา้ โครงสรา้งเช่นน้ี เมื่อจาํนวนการใช้
งาน (Volume) เพิม่ขึน้ รายไดส้่วนเพิม่เกอืบทัง้หมด สามารถไหลลงสูกํ่าไรไดใ้นอตัราทีส่งู ในทางกลบักนั 
หากลูกคา้เขา้มาใชบ้รกิารสาขาใดสาขาหน่ึงไมเ่พยีงพอ สาขานัน้ๆ อาจขาดทุนเป็นจํานวนมากไดเ้ช่นกนั 
ดงันัน้ ความสามารถในการเลอืกทําเลการเปิดสาขา รวมถงึการรกัษาฐานลูกคา้จงึเป็นปัจจยัทีส่าํคญัมาก ซึง่
ทางบรษิทัเองไดใ้หค้วามสาํคญักบัสองปัจจยัน้ีเป็นอยา่งมาก 

การขยายสาขาอยา่งต่อเน่ืองของ WASH ทําใหฐ้านต้นทุนคงทีสู่งขึน้ในระยะสัน้ แต่เมื่อสาขาเริม่มลีูกคา้
ประจาํ รายไดท้ีเ่ขา้มาสามารถผลกัดนัอตัรากําไรใหเ้ตบิโตอยา่งรวดเรว็ไดจ้ากผลของ Operating leverage 
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คาดการณ์กาํไรปี 2025-2027 เติบโตสูงเฉล่ีย 31% CAGR  

บรษิทัมแีผนใชเ้งนิจาก IPO ในครัง้น้ีในการขยายสาขารา้นสะดวกซกั WashXpress ทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของทัง้ใน
กรงุเทพและปรมิณฑล และต่างจงัหวดั โดยตัง้เป้าเปิดสาขาใหม ่80 สาขาในปี 2025 (ใน 1H25 เปิดสาขาเพิม่
แลว้ 34 แหง่) และขยายสาขาไมน้่อยกวา่ 160 สาขาในระหว่างปี 2026-2027 เงนิลงทุนต่อสาขาอยูท่ีป่ระมาณ 
3-5 ล้านบาทต่อสาขา รวมถงึมโีครงการปรบัปรงุและยกระดบัสาขาปีละ 50 ลา้นบาทในระหวา่งปี 2026-2027 

เราคาดวา่ผลประกอบการของ WASH จะยงัอยู่ในช่วงเตบิโตในระยะ 3 ปีขา้งหน้า (ปี 2025-2027) โดยคาด
รายไดแ้ละกําไรสทุธใินช่วงปี 2025-2027 เตบิโตเฉลี่ย 21.4% CAGR และ 31.2% CAGR ตามลําดบั การเตบิโต
แทบทัง้หมดจะมาจากธรุกจิรา้นสะดวกซกัทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของ เน่ืองจากธรุกจิอื่นขยายตวัตํ่ากวา่มาก ดงัน้ี   

 เราตัง้สมมตฐิานบรษิทัขยายสาขารา้นสะดวกซกัทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของปีละ 80 สาขาในปี 2025-2027 
ตามแผนของบรษิทั รวมเป็น 240 สาขาภายใน 3 ปี และคาด SSSG +10.0% y-y ในปี 2025 และ 
+8.0% y-y ในปี 2026 และ +7.0% y-y ในปี 2027 ชะลอลงจากฐานที่ใหญ่ขึน้ 

 ธรุกจิแฟรนไชส ์ เน่ืองจากบรษิทัไมม่นีโยบายใหส้ทิธแิฟรนไชสแ์ก่ผูป้ระกอบการรายใหมต่ัง้แต่ปี 2022 
เป็นตน้มา สาขาของแฟรนไชสใ์นระหวา่งปี 2023-1H25 แทบไมม่กีารเปิดสาขาใหม่เพิม่ขึน้ และยงัมี
การปิดสาขาในระหวา่งปี ทําใหจ้าํนวนสาขาแฟรนไชสย์งัคงมทีัง้หมด 79 สาขา ณ สิน้ 2Q25 เท่ากบั
ในช่วงสิน้ปี 2022 เราตัง้สมมตฐิานไมม่สีาขาแฟรนไชสเ์ปิดเพิม่ในช่วงปี 2025-2027 บรษิทัไมม่รีายได้
คา่ธรรมเนียมแรกเขา้ แต่จะมรีายไดจ้ากการจาํหน่ายอะไหล่และคา่บรกิารอื่นเพื่อสนบัสนุนการดาํเนิน
ธรุกจิแฟรนไชส ์เราตัง้สมมตฐิานใหร้ายไดจ้ากธรุกจิแฟรนไชสค์งทีต่ลอด 3 ปีขา้งหน้า 

 รายไดจ้ากธรุกจิขายเครื่องซกั-อบผา้ และสนิคา้อื่น คาดเตบิโต 2%-3% ต่อปีในช่วง 3 ปีขา้งหน้า 

 อตัรากําไรขัน้ต้นโดยรวมทุกธรุกคิคาดวา่จะอยู่ในระดบั 33%-34% ใกลเ้คยีงในช่วงปี 2024-1H25 
นอกเหนือจากตน้ทุนบางสว่นทีเ่ป็นตน้ทุนคงทีแ่ลว้ ยงัเกดิ Economies of scale ในดา้นการจดัหา
วตัถุดบิและวสัดแุละอุปกรณ์เมื่อกจิการมขีนาดใหญ่ขึน้ นอกจากน้ี การนําเทคโนโลยเีขา้มาช่วยในการ
ดาํเนินธุรกจิ ทําใหค้วบคมุตน้ทุนไดด้ขีึน้และช่วยลดรายจา่ยทีไ่มจ่ําเป็น 

 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิารคาดวา่จะมสีดัส่วน 12.2%-12.5% ของรายไดข้ายและบรกิารรวม ชะลอ
ลงจากในช่วง 3 ปีทีผ่า่นมาทีม่สีดัสว่น 13%-14% ของรายไดข้ายและบรกิารรวม  

 จากสมมตฐิานดงักล่าว เราจงึคาดกําไรสทุธปีิ 2025 ที ่125 ลา้นบาท (+49.3% y-y) ปี 2026 ที ่164 
ลา้นบาท (+31.5% y-y) และปี 2027 ที ่ 189 ล้านบาท (+15.1% y-y) คดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลี่ย  
31.2% CAGR ดงักล่าว และคดิเป็นอตัรากําไรสทุธ ิ 12.3% 13.1% และ 12.9% ในปี 2025-2027 
ตามลําดบั สงูขึน้จากปี 2024 ที ่10.2%  

 Sensitivity analysis ผลประกอบการของบรษิทัขึน้อยู่กบัจาํนวนสาขาและ SSSG เป็นสําคญั เรา
ประเมนิวา่ทุก 10 สาขาทีเ่พิม่ขึน้/ลดลง จะมผีลตอ่กําไร 3.9% และทุก 1% ของ SSSG ทีเ่ปลีย่นแปลง 
จะมผีลต่อกําไร 2.5% โดยใหปั้จจยัอื่นคงที่ 

Exhibit 18: Key assumptions 
 2025E 2026E 2027E 
Operating statistics (branch) (branch) (branch) 
Branch - beginning year 436 516 596 
Branch - open during the year 80 80 80 
Branch - end year 516 596 676 
SSSG (%) 10.0 8.0 7.0 
 (THB m) (THB m) (THB m) 
Revenue from company-owned branch 999 1,230 1,446 
Revenue from franchise business 11 11 11 
Revenue from machine sales 7 7 8 
Total revenue 1,017 1,248 1,464 
Key ratios (%) (%) (%) 
Blended gross margin 34.0 33.9 33.4 
SG&A to sales 12.5 12.2 12.5 
Net profit margin 12.3 13.1 12.9 

 

Source: FSSIA estimates 
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Exhibit 19: Newly opened branch  Exhibit 20: Same-store-sales growth  

 

 

 
Sources: WASH, FSSIA estimates 

 
Sources: WASH, FSSIA estimates 

 
Exhibit 21: Revenue structure  Exhibit 22: Margins 

 

 

 
Sources: WASH, FSSIA estimates 

 
Sources: WASH, FSSIA estimates 

 
Exhibit 23: Net profit  Exhibit 24: ROA & ROE 

 

 

 
Sources: WASH, FSSIA estimates 

 
Sources: WASH, FSSIA estimates 
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ประเมินมลูค่าเหมาะสม 

เราเลอืกประเมนิมลูคา่เหมาะสมของ WASH ดว้ยวธิ ีP/E multiple ที ่20.0 เท่า โดยเทยีบเคยีงกบัธุรกจิที่
คลา้ยกนัในมติขิอง Recurring income มคีวามตอ้งการประจาํของลูกคา้ ไดแ้ก่ CPALL, CPAXT, BJC ซึง่
อยูใ่นธรุกจิคา้ปลกีสนิคา้จาํเป็น และธรุกจิทีม่โีมเดลของการขยายสาขาและทําเลเป็น key growth driver 
ไดแ้ก่ COM7, CRC, MOSHI กลุ่มน้ีเป็นสนิคา้ฟุ่มเฟือยซึง่แตกต่างจาก WASH แต่ลูกคา้มพีฤตกิรรมซือ้ซ้ํา 
และสว่นหน่ึงของความสาํเรจ็ของบรษิทัคอืการขยายสาขา เราจงึนํามาเปรยีบเทยีบดว้ย นอกจากน้ี กลุ่ม
รา้นอาหารไดแ้ก่ M, MAGURO เป็นสนิคา้ทีม่คีวามจาํเป็น มกีารขยายสาขาและทําเลทีต่ ัง้เป็นปัจจยัของ
ความสาํเรจ็ เราจงึนํามาเปรยีบเทยีบดว้ยเช่นกนั  

บรษิทัทีเ่รานํามาเทยีบเคยีงทัง้หมด 8 หลกัทรพัย ์ ม ีP/E เฉลีย่ในปี 2026 ที ่16.9 เท่า เราให ้WASH ม ี
premium จากกลุ่มดงักล่าว 20% จากการเตบิโตของ EPS ทีส่งูกวา่กลุ่มฯ เพราะอยูใ่นช่วง Growth stage 
โดยเราคาด EPS ของ WASH ในปี 2026 +31.5% y-y เทยีบกบักลุ่มฯ ที ่ +12.2% y-y และเมื่อเทยีบกบั
คาดการณ์การเตบิโตในระยะ 3 ปีขา้งหน้า (ปี 2025-2027) ที ่+31.2% CAGR คดิเป็น PEG 0.6    

เราไดม้ลูคา่เหมาะสมปี 2026 ของ WASH ที่ 9.30 บาท หากการเตบิโตของบรษิทัเป็นไปตามคาด ณ ราคา
เหมาะสมดงักล่าวจะคดิเป็น P/E ปี 2027 ที ่17.4 เท่า ยงัคงสงูกวา่กลุ่มฯ ในปี 2026 อยูเ่ลก็น้อยจากอตัรา
การเตบิโตของกําไรทีค่าดว่าจะยงัคอ่นขา้งสงูกวา่กลุ่มฯ ดงันัน้ Target P/E 20.0 เท่าจงึมคีวามเหมาะสม 

Exhibit 25: Peers comparison  
Company  BBG Market - EPS growth - -------- PE -------- ------- ROE ------ ------ PBV ------ -- EV/EBITDA -- 

    Cap 25E 26E 25E 26E 25E 26E 25E 26E 25E 26E 

         (USD m) (%) (%) (x) (x) (%) (%) (x) (x) (x) (x) 

Consumer Staple              

CP All CPALL TB 13,601 12.4 8.7 15.4 14.2 21.2 20.8 3.3 3.0 15.7 15.1 

CP Axtra CPAXT TB 7,202 6.8 8.1 19.9 18.4 3.9 4.1 0.8 0.7 8.0 7.0 

Berli Jucker BJC TB 2,516 2.0 4.2 17.3 16.6 3.9 4.0 0.7 0.7 10.7 10.5 

Consumer Staple average   23,319 8.8 7.6 17.5 16.4 9.7 9.6 1.6 1.5 11.4 10.9 

Consumer Discretionary              

Com7 COM7 TB 1,867 21.0 9.4 15.1 13.8 41.2 37.3 5.7 4.7 11.1 10.4 

Central Retail Corp CRC TB 4,222 (9.5) 6.4 17.1 16.0 11.1 11.1 1.8 1.7 8.0 7.7 

Moshi Moshi Retail Corporation MOSHI TB 422 25.9 15.5 20.5 17.8 27.0 28.4 5.3 4.8 11.1 8.9 

Consumer Discretionary average   6,511 25.9 15.5 17.6 15.9 26.4 25.6 4.3 3.8 10.1 9.0 

Restaurant              

MK restaurant group M TB 901 (21.1) 25.2 25.5 20.4 8.4 10.5 2.1 2.1 7.3 6.8 

Maguro Group MAGURO TB 94 29.4 22.9 22.2 18.1 19.5 22.5 4.2 3.9 8.4 7.3 

Restaurant average   995 (4.0) 24.1 23.9 19.2 14.0 16.5 3.2 3.0 7.9 7.0 

Overall average   36,517 7.7 11.9 19.1 16.9 17.0 17.3 3.0 2.7 10.0 9.2 
 

Note: price as of 18 September 2025 
Sources: Bloomberg, FSSIA estimates 
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โครงสร้างการถือหุ้น และนโยบายการจ่ายเงินปันผล 

WASH มทีุนจดทะเบยีนชําระแลว้ก่อน IPO จาํนวน 150.0 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญั 300.0 ล้านหุน้ พาร ์
0.50 บาท บรษิทัจะเสนอขายหุน้สามญัแก่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) ในครัง้น้ีจํานวน 105.88 ลา้น
หุน้ คดิเป็น 30.0% ของทุนจดทะเบยีนชําระแลว้หลงั IPO โดยแบ่งเป็น  

1) หุน้สามญัเพิม่ทุนใหมจ่าํนวน 52.94 ลา้นหุน้ (พาร ์0.50 บาท) คดิเป็นสดัส่วน 15.0% ของทุนจด
ทะเบยีนชําระแล้วหลงั IPO  

2) หุน้สามญัเดมิทีเ่สนอขายโดย Holistic Impact1 52.94 ลา้นหุน้ (พาร ์0.50 บาท) คดิเป็นสดัสว่น 
15.0% ของทุนจดทะเบยีนชําระแลว้หลงั IPO (ปัจจบุนั Holistic Impact ถอืหุน้บรษิทั 32.8% 
ภายหลงัการ IPO ในครัง้น้ี สดัส่วนการถอืหุน้ของ Holistic Impact จะลดลงเหลอื 12.8%)  

ภายหลงัการเสนอขายหุน้ในครัง้น้ี บรษิทัจะมทีุนจดทะเบยีนชําระแล้ว 176.47 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้สามญั 
352.94 ลา้นหุน้ (พาร ์0.50 บาท) 

วตัถุประสงคก์ารเพิม่ทุนครัง้น้ี  

1) ขยายสาขารา้นสะดวกซกั WashXpress ทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของเอง ไม่น้อยกว่า 160 สาขาในช่วงปี 
2026-2027 บรษิทัคาดวา่จะใชเ้งนิลงทุนประมาณ 3-5 ลา้นบาทต่อสาขา  

2) ปรบัปรงุรา้นสะดวกซกัของสาขาเดมิ เพื่อเสรมิภาพลกัษณ์ใหท้นัสมยั เพิม่การมองเหน็ของสาขา
ใหเ้ป็นทีจ่ดจาํ เพิม่พืน้ทีน่ัง่คอยในรา้น ตดิตัง้ระบบปรบัอากาศในบางสาขา และขยายพืน้ทีจ่อดรถ  

3) สาํรองไวเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทั 

Exhibit 26: โครงสร้างผู้ถือหุ้นก่อน IPO (ทุนชาํระแล้ว 150.0 ลบ.)  Exhibit 27: โครงสร้างผู้ถือหุ้นหลงั IPO (ทุนชาํระแล้ว 176.5 ลบ.) 

 

 

 

Note: 1/ Holistic Impact Pte. Ltd. ถอืหุน้ 100.0% โดย Lombard Asia V, L.P. ซึง่
เป็นกองทุน Private Equity Fund ทีล่งทุนในบรษิทัทีม่ศีกัยภาพในเอเชยี 
Sources: WASH, FSSIA’s compilation 

 
Sources: WASH, FSSIA’s compilation 

  
นโยบายการจ่ายปันผล 

บรษิทัมนีโยบายจา่ยเงนิปันผลไม่ตํ่ากว่า 50% ของกําไรสทุธขิองงบการเงนิของกจิการ ภายหลงัการหกัภาษี
เงนิไดนิ้ตบิุคคลและการจดัสรรทุนสาํรองตามกฎหมาย และเงนิสาํรองอื่นๆ (ถา้ม)ี ทัง้น้ี ขึน้อยูก่บัผลการ
ดาํเนินงานและฐานะทางการเงนิ กระแสเงนิสด สภาพคล่อง แผนการขยายธุรกจิ ความจาํเป็นและความ
เหมาะสมอื่นใดในอนาคตและปัจจยัอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้งในการบรหิารงานของบรษิทั 

THB150m

Holistic Impact Pte. Ltd.

32.75%

ชิษณุพนัธ์ ต ัง้เฉลิมกุล

25.43%

กวิน กลองกระโทก

13.09%

อุไรวรรณ อ่อนเจริญ

6.09%

เกียรติวฒัน์ ต ัง้เฉลิมกุล

7.35%

ทิพย์พาพร ต ัง้เฉลิมกุล

7.35%

ผู้ถือหุ้นรายย่อยอ่ืน

7.94%

THB176m

Holistic Impact Pte. Ltd.

12.84%

ชิษณุพนัธ์ ต ัง้เฉลิมกุล

21.61%

กวิน กลองกระโทก

11.13%

อุไรวรรณ อ่อนเจริญ

5.17%

ทิพย์พาพร ต ัง้เฉลิมกุล

6.25%

ผู้ถือหุ้นรายย่อยอ่ืน

6.75%

IPO

30.00%

เกียรติวฒัน์ ต ัง้เฉลิมกุล

6.25%
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เป้าหมายการจดัการด้านความยัง่ยืน 

WASH ตระหนักถงึการพฒันาองคก์รใหม้คีวามยัง่ยนืในดา้นต่างๆ ทัง้ดา้นเศรษฐกจิ การกํากบัดแูล
กจิการทีด่ ี การดาํเนินธรุกจิโดยคํานึงถงึสงัคมอยา่งรบัผดิชอบ และการใหค้วามสาํคญัต่อสิง่แวดลอ้ม 
ชุมชน และสงัคม บรษิทัมกีารกําหนดกระบวนการในการดาํเนินธรุกจิใหส้อดคลอ้งกบัเป้าหมายดว้ย
ความโปรง่ใสและเป็นธรรมต่อผูม้สี่วนไดเ้สยีตลอดห่วงโซ่คณุคา่ของธุรกจิ  

มิติส่ิงแวดลอ้ม: การจดัการน้ํา-ไฟฟ้า 

บรษิทัใหค้วามสาํคญัต่อการดาํเนินธรุกจิทีล่ดผลกระทบต่อสิง่แวดล้อม โดยเฉพาะการใช้พลงังาน น้ํา 
และการจดัการของเสยี ภายใต้หลกัการใชท้รพัยากรอยา่งมปีระสทิธภิาพสงูสดุ รา้น WashXpress ทุก
สาขาเลอืกใช้เครื่องซกั-อบผา้อุตสาหกรรมคณุภาพสงูภายใตแ้บรนด ์ Speed Queen ทีม่ปีระสทิธภิาพ
ดา้นพลงังาน สามารถลดการใชไ้ฟฟ้าต่อรอบซกัไดม้ากกวา่เครื่องซกัผา้ครวัเรอืนแบบทัว่ไปอยา่ง
ชดัเจน โดยเครื่องซกัผา้ Speed Queen ขนาด 9-14 กโิลกรมัจะใช้ไฟเพยีง 0.09-0.12 kWh ต่อหน่ึงรอบ
การซกั เทยีบกบัคา่เฉลีย่ 0.41-0.49 kWh ของเครื่องซกัผา้ครวัเรอืนทัว่ไป ซึง่เป็นการช่วยลดการปล่อย
ก๊าซเรอืนกระจกและต้นทุนพลงังานไปพรอ้มกนั 

ในดา้นการจดัการน้ํา บรษิทัไดต้ดิตัง้ระบบบําบดัน้ําเสยี เช่น ถงัดกัไขมนัและบ่อบาํบดัน้ําเสยี เพื่อกรอง
สิง่สกปรกและลดสารเคมตีกคา้งก่อนจะปล่อยสูร่ะบบสาธารณะตามมาตรฐานของทอ้งถิน่ ทําใหม้ ัน่ใจได้
วา่น้ําทีป่ล่อยออกมามคีวามสะอาดและปลอดภยั ในขณะเดยีวกนั บรษิทัยงัสง่เสรมิการจดัการขยะและ
ของเสยีในแนวทางเศรษฐกจิหมนุเวยีน โดยมมีาตรการลด คดัแยก และนํากลบัมาใชใ้หม ่ รวมถงึ
แผนการวดัและจดัการคารบ์อนฟุตพริน้ทเ์พื่อเขา้สู่การซือ้ขายคารบ์อนเครดติในอนาคต 

นอกจากน้ี ในสาํนกังาน บรษิทัพยายามใชม้าตรการประหยดัพลงังาน เช่น การเปลีย่นหลอดไฟเป็น 
LED การตดิตัง้เซน็เซอรไ์ฟอตัโนมตั ิการควบคมุอุณหภูมแิอรใ์หอ้ยูท่ี ่25–26°C และการศกึษาการตดิตัง้
แผงโซลารเ์ซลล ์ทัง้หมดน้ีเพื่อลดผลกระทบต่อสิง่แวดลอ้มและสรา้งการเตบิโตทีย่ ัง่ยนืในระยะยาว 

มิติสงัคม: ชมุชนและคณุภาพชีวิตการทาํงาน 

บรษิทัดําเนินธรุกจิดว้ยความรบัผดิชอบต่อผูม้สีว่นไดเ้สยีทุกกลุ่ม โดยใหค้วามสาํคญักบัพนักงาน ลูกคา้ 
คูค่า้ และชุมชนรอบขา้งอยา่งต่อเน่ือง สาํหรบัพนักงาน บรษิทัมนีโยบายความเท่าเทยีมและการไมเ่ลอืก
ปฏบิตั ิ สนบัสนุนความหลากหลายและการอยูร่่วมกนัในองคก์รผ่านกจิกรรมต่างๆ เช่น International 
Women’s Day และ PRIDE Month เพื่อสง่เสรมิสทิธสิตรแีละสทิธคิวามหลากหลายทางเพศ อกีทัง้ยงัมี
สวสัดกิารการพฒันาและดูแลคณุภาพชวีติของพนักงาน เช่น การตรวจสขุภาพประจาํปี การให้
คาํปรกึษาดา้นสุขภาพจติ ประกนัสขุภาพกลุ่ม และการพฒันาศกัยภาพผา่นหลกัสตูรอบรมกว่า 16 
รายวชิาในปี 2024 ครอบคลุมทัง้ทกัษะดา้นเทคโนโลย ีการบรหิาร และความปลอดภยัในการทํางาน 

ดา้นลูกคา้ บรษิทัใหค้วามสาํคญัต่อความพงึพอใจของผูใ้ชบ้รกิาร WashXpress โดยจดัใหม้ชี่องทาง
การสนันสนุนตลอด 24 ชัว่โมง ผา่น Application และ Call Center นอกจากน้ี ยงัมกีารเกบ็ขอ้มลูความ
พงึพอใจและขอ้เสนอแนะเพื่อนํามาปรบัปรงุบรกิารอย่างต่อเน่ือง 

สาํหรบัชุมชน บรษิทัมกีารกําหนดแนวทางการลดผลกระทบจากการดาํเนินงานทีอ่าจมตี่อชุมชนและ
สง่เสรมิการพฒันาชุมชน ผ่านการสนบัสนุนการสรา้งอาชพี การศกึษาทอ้งถิน่ และการจา้งงานในพืน้ที่ที่
เปิดสาขา รวมทัง้รว่มมอืกบัหน่วยงานทอ้งถิน่ดา้นสิง่แวดลอ้มและสงัคม การดาํเนินธรุกจิยงัคงยดึมัน่
สทิธมินุษยชนอยา่งเครง่ครดั  

มิติธรรมาภิบาล: การกาํกบัดแูล 

บรษิทัมกีารบรหิารจดัการภายใตห้ลกัธรรมาภบิาลทีด่ ี ครอบคลุม 5 หลกัการ ไดแ้ก่ ความซื่อสตัย ์
(Integrity) ความยตุธิรรม (Fairness) ความโปรง่ใส (Transparency)  ความรบัผดิชอบ (Responsibility) 
และการรบัผดิชอบต่อผลการตดัสนิใจ (Accountability) โดยทางบรษิทัไดนํ้าหลกัการเหล่าน้ีมากําหนด
หลกัการปฏบิตั ิ เช่น การรกัษาความน่าเชื่อถอืทางการเงนิและการเปิดเผยขอ้มลู การต่อตา้นการทุจรติ
คอรร์ปัชัน่ การสง่เสรมินวตักรรมและการประกอบธรุกจิอยา่งมคีวามรบัผดิชอบ การสนบัสนุนการมสีว่น
รว่มและการสื่อสารกบัผูม้สี่วนไดเ้สยีขององคก์ร เป็นตน้   
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ปัจจยัความเส่ียง 

ความเส่ียงจากการแข่งขนั 

อุตสาหกรรมรา้นสะดวกซกัในประเทศไทยเป็นอุตสาหกรรมทีม่กีารแขง่ขนัสงู มผีูใ้หบ้รกิารจาํนวนมาก จาก
ลกัษณะของธรุกจิสะดวกซกัทีม่อีุปสรรคในการเขา้สูต่ลาดตํ่า (Low barrier to entry) ใช้เงนิลงทุนเริม่ต้นไม่
สงู และไมจ่าํเป็นตอ้งใชเ้ทคโนโลยทีีซ่บัซอ้น สง่ผลใหผู้ป้ระกอบการทัง้รายเดมิและรายใหมส่ามารถเปิดรา้น
สะดวกซกัไดง้า่ย ทําใหจ้าํนวนรา้นสะดวกซกัในกรงุเทพและปรมิณฑลเพิม่ขึน้อยา่งรวดเรว็ ปัจจยัดงักล่าว
อาจก่อใหเ้กดิความเสีย่งต่อการแข่งขนัดา้นราคา เน่ืองจากลกัษณะการใหบ้รกิารไมไ่ดแ้ตกต่างกนัมากนกั 
การซกัและอบผา้ถอืเป็นบรกิารพืน้ฐานทีส่ามารถเลยีนแบบไดง้่าย ความแตกต่างทีส่าํคญัจงึขึน้อยูก่บัทําเล
ทีต่ ัง้ของสาขา ความสะดวกสบายในการเขา้ถงึ และคุณภาพการใหบ้รกิารโดยรวม นอกจากน้ี ผูบ้รโิภคยงัมี
ทางเลอืกอื่น เช่น ใชบ้รกิารา้นซกัผา้หยอดเหรยีญทัว่ไป รา้นซกัรดีทัว่ไป หรอืการลงทุนในเครื่องซกัอบผา้
เพื่อใชง้านในทีอ่ยูอ่าศยัของตนเอง 

ความเส่ียงด้านทาํเลท่ีตัง้ 

ทําเลทีต่ ัง้เป็นหน่ีงในหวัใจหลกัของธรุกจิรา้นสะดวกซกั รายไดข้อง WASH มคีวามสอดคลอ้งโดยตรงกบั
ทําเลทีต่ ัง้ของสาขา หากสาขาอยูใ่นพืน้ทีท่ีม่ผีูค้นหนาแน่นหรอืใกลชุ้มชนขนาดใหญ่ จะมโีอกาสสรา้งรายได้
สงู การคดัเลอืกทําเลทีม่ศีกัยภาพจงึเป็นสิง่จําเป็นต่อความสาํเรจ็ของบรษิทั หากบรษิทัไมส่ามารถหาทําเล
ทีต่ ัง้สาขาทีเ่หมาะสม อาจทําใหร้ายไดไ้มเ่ป็นไปตามเป้าหมาย อกีทัง้ยงัอาจกระทบต่อความสามารถในการ
แขง่ขนัของบรษิทัในระยะยาว โดยเฉพาะการขยายสาขาออกไปยงัต่างจงัหวดั ทีแ่มจ้ะเป็นกลยทุธใ์นการ
เพิม่การเขา้ถงึลูกคา้ แต่อาจมขีอ้จํากดัดา้นพฤตกิรรมของผูบ้รโิภคที่แตกต่างจากชาวกรงุเทพและปรมิณฑล 
หากอตัราการเตบิโตของความเป็นเมอืง (Urbanization) หรอืพฤตกิรรมผูบ้รโิภคในพืน้ที่เป้าหมายไม่
สอดคลอ้งกบัสมมตฐิานทีบ่รษิทัวางไว ้ อาจทําใหส้าขาใหมไ่มส่ามารถสรา้งรายไดต้ามทีค่าดการณ์ และ
สง่ผลกระทบต่อผลประกอบการของบรษิทั 

ความเส่ียงจากสญัญาเช่าพืน้ท่ี 

สาขาทัง้หมดของบรษิทัเป็นสญัญาเช่า สว่นใหญ่มรีะยะเวลา 3 ปี ทําเลทีต่ ัง้ทีม่ศีกัยภาพอาจมผีูป้ระกอบการ
รายอื่นแขง่ขนัเพื่อใหไ้ดม้าซึง่ทําเล ดงันัน้ ผูใ้หเ้ช่าจงึมอีํานาจต่อรองสงูทัง้ดา้นราคาคา่เช่าหรอือาจพจิารณา
ไมต่่อสญัญาเช่ากบับรษิทั หากค่าเช่าเพิม่ขึน้อยา่งมนียัสําคญั หรอืบรษิทัไมส่ามารถต่อสญัญาเช่าไดต้าม
เงื่อนไขเดมิ อาจกระทบต่อผลการดาํเนินงานและความสามารถในการทํากําไรของบรษิทัโดยตรง อยา่งไรก็
ตาม สาขาของบรษิทักวา่ 400 แห่งกระจายอยูต่ามพืน้ทีต่่างๆ ในหลายจงัหวดั เท่ากบักระจายผูใ้หเ้ช่าพืน้ที่
ไปในตวั  

บรษิทัตระหนักถงึความเสีย่งดงักล่าว เงื่อนไขของสญัญาเช่าส่วนใหญ่ของบรษิทั จงึมกีารกําหนดใหต้่ออายุ
สญัญาเช่าได ้2 ครัง้ๆ ละ 3 ปี และมกีารเจรจากบัผูใ้หเ้ช่าพืท้ีล่่วงหน้าตัง้แต ่6 เดอืนก่อนสญัญาเช่าสิน้สุด 
เผื่อในกรณีทีไ่มไ่ดร้บัการต่อสญัญาเช่า จะไดส้รรหาพืน้ทีอ่ื่นในทําเลใกลเ้คยีงกนัเพื่อยา้ยสาขาหรอือุปกรณ์
ต่างๆ ไดโ้ดยทนัท ีอยา่งไรกต็าม  บรษิทัมคีวามสมัพนัธอ์นัดกีบัผูใ้หเ้ช่าเป็นเวลายาวนาน จ่ายชําระคา่เช่า
ตรงเวลา ปฏบิตัติามเงื่อนไขของสญัญาเช่าอยา่งเครง่ครดั ในชว่งทีผ่่านมา บรษิทัจงึไดร้บัการต่อสญัญาอายุ
เช่าต่อเน่ือง   

ความเส่ียงจากการขยายสาขาไม่เป็นไปตามแผน 

WASH มแีผนขยายสาขาต่อเน่ืองปีละประมาณ 80 สาขา อยา่งน้อยในช่วง 3 ปีขา้งหน้า (ปี 2025-2028) โดย
เน้นสาขาทีบ่รษิทัเป็นเจา้ของเอง แต่หากแผนการขยายสาขาไมเ่ป็นไปตามเป้า ทําเลทีต่ ัง้ไม่มคีวาม
เหมาะสม หรอืการขอใบอนุญาตจากหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้งมคีวามล่าชา้ อาจสง่ผลกระทบต่อผลการ
ดาํเนินงานและการเตบิโตของบรษิทั   
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ความเส่ียงจากการพ่ึงพาผู้ผลิตเคร่ืองซกัผ้าและเคร่ืองอบผ้าเพียงรายเดียว  

การพึง่พา Alliance Laundry Systems (ALS) ซึง่เป็นผูผ้ลติเครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้อุตสาหกรรม แบ
รนด ์ Speed Queen รวมถงึอะไหล่และอุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้งแต่เพยีงรายเดยีว ถอืเป็นความเสีย่งทีส่าํคญัต่อ
บรษิทั เพราะ ALS จะมอีํานาจในการต่อรองสงู หาก ALS ปรบัขึน้ราคาขาย ไมส่ามารถผลติและจาํหน่าย
เครื่องซกั-อบผา้อุตสาหกรรม และวสัดุและอะไหล่ หรอืสง่มอบสนิคา้ไมต่รงตามคณุภาพและเวลา อาจ
กระทบต่อแผนการเปิดสาขาใหม ่การซ่อมบํารุงอุปกรณ์ทีใ่ชง้านอยู่ และความตอ่เน่ืองในการใหบ้รกิาร และ
อาจกระทบต่อผลการดาํเนินธรุกจิได ้ 

ทัง้น้ี WASH เลอืกใชแ้บรนด ์Speed Queen เน่ืองจากเป็นแบรนดท์ีไ่ดร้บัการยอมรบัในระดบัสากลว่าเป็น
หน่ึงในเครื่องซกั-อบผา้ทีม่ปีระสทิธภิาพสงูทีสุ่ดในตลาด และการใชแ้บรนดเ์ดยีวกบัทุกสาขาและบรษิทัยงั
เป็นตวัแทนจาํหน่ายสนิคา้จากผูผ้ลติ ทําใหม้าตรฐานของบรกิารเป็นมาตรฐานเดยีวกนั การทีบ่รษิทัมยีอด
สัง่ซือ้สนิคา้จํานวนมากตามการขยายกจิการ และมคีวามสมัพนัธท์างการคา้ทีด่กีบั ALS มาโดยตลอด บรษิทั
ไมเ่คยประสบปัญหาการสัง่ซือ้เครื่องจกัรไมท่นัจนกระทบต่อแผนการขยายสาขา และบรษิทั อลัไลแอนซ์ 
ลอนดรี ้(ประเทศไทย) จํากดั เป็นบรษิทัยอ่ยของ ALS ซึ่งเป็นบรษิทัผูผ้ลติเครื่องซกัอบผา้ชัน้นําของโลกทีม่ี
ชื่อเสยีง มฐีานะการเงนิด ีและทําธุรกจิมายาวนาน ความเสีย่งในการไมส่ามารถประกอบธุรกจิต่อไปไดจ้งึตํ่า 
อยา่งไรกต็าม WASH มแีผนสาํรองในการสัง่ซือ้เครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้ รวมถงึอะไหล่ ทีม่คีณุสมบตัิ
ใกลเ้คยีงจากผูผ้ลติรายอื่นเพื่อเป็นการทดแทน ยกเวน้มอเตอรแ์ละชปิทีไ่มส่ามารถทดแทนกนัได ้ 

ความเส่ียงจากการไม่สามารถดาํรงอตัราส่วนทางการเงินตามเง่ือนไขสญัญากบัสถาบนัการเงิน 

WASH อยูใ่นช่วงเตบิโต บรษิทัเร่งขยายสาขาเป็นจาํนวนมากในช่วง 3 ปีทีผ่่านมา (ปี 2025-2028) มสีาขา
เพิม่ขึน้เฉลีย่ปีละ 91 สาขา และมแีผนขยายสาขาอยา่งชดัเจนในอนาคต จาํเป็นตอ้งใชเ้งนิลงทุนจํานวนมาก 
แมว้า่เงนิจากการขยายสาขาสว่นหน่ึงจะมาจากเงนิทีร่ะดมทุนไดจ้ากการ IPO ในครัง้น้ี แต่ไมม่แีผนในการ
ชําระคนืเงนิกู ้เราคาดว่าบรษิทัยงัจาํเป็นตอ้งอาศยัเงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิเพิม่เตมิในอนาคต ณ สิน้ 1H25 
WASH มเีงนิกูจ้ากสถาบนัการเงนิและจากกจิการอื่นรวม 438.2 ลา้นบาท บรษิทัตอ้งดาํรงอตัราสว่น D/E ไม่
เกนิ 2.5 เท่า IBD/E (เฉพาะหน้ีสนิทีม่ดีอกเบีย้ ไมร่วมหน้ีสนิตามสญัญาเช่า) ไมเ่กนิ 2.0 เท่า และ
ความสามารถในการชําระหน้ี (DSCR) ไมต่ํ่ากวา่ 1.25 เท่า ตามเงื่อนไขของสญัญาเงนิกูแ้ละสญัญาเช่าทาง
การเงนิ หากไมส่ามารถปฏบิตัติามเงื่อนไขได ้ อาจเป็นเหตุใหถู้กปรบัเพิม่อตัราดอกเบี้ย หรอืถูกเรยีกชําระ
คนืเงนิกูก่้อนกําหนด ซึง่จะสง่ผลต่อสภาพคล่องของบรษิทัและอาจกระทบต่อการจา่ยเงนิปันผลแก่ผูถ้อืหุน้   

ความเส่ียงจากการพ่ึงพาผู้บริหารระดบัสงูและผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 

ธรุกจิของบรษิทัตอ้งพึง่พาความรู ้ ความเชีย่วชาญ และประสบการณ์ของผูบ้รหิารระดบัสงูส่วนหน่ึงทีเ่ป็นผู้
รว่มก่อตัง้ ผูบ้รหิารเหล่าน้ีมบีทบาทสาํคญัในการขบัเคลื่อนธรุกจิและการตดัสนิใจเชงิกลยทุธ ์ หากบรษิทั
สญูเสยีผูบ้รหิารระดบัสงูดงักล่าว หรอืบุคลากรอื่นทีม่คีวามรูค้วามสามาถ และไมส่ามารถสรรหาผูท้ี่จะมา
ทดแทนไดอ้ยา่งเหมาะสม อาจสง่ผลกระทบต่อประสทิธภิาพในการดาํเนินงานในปัจจบุนั หรอืทศิทางการ
เตบิโตของบรษิทัในอนาคต 

นอกจากน้ี บรษิทัมวีงเงนิกู้ยมืระยะยาวกบัสถาบนัการเงนิ 255 ลา้นบาท โดยมยีอดเงนิกูย้มืคงเหลอื 164 
ลา้นบาทและภาระหน้ีคงเหลอืตามสญัญาเช่าซือ้เครื่องซกัผา้และเครื่องอบผา้กบัสถาบนัการเงนิและบรษิทัลี
สซิง่ 290 ลา้นบาท ซึง่ถูกคํ้าประกนัโดยคณุชษิณุพนัธ ์ตัง้เฉลมิกุล และ/หรอื คณุกวนิ กลองกระโทก ซึ่งเป็น
ผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของบรษิทั และ/หรอืทรพัยส์นิของคณุเกยีรตวิฒัน์ ตัง้เฉลมิกุล ซึง่เป็นผูถ้อืหุน้และเป็นญาติ
สนิทของคณุชษิณุพนัธ ์ ตัง้เฉลมิกุล โดยไมม่กีารคดิคา่ธรรมเนียมการคํ้าประกนั บรษิทัจงึมคีวามเสีย่งจาก
การพึง่พาความช่วยเหลอืทางการเงนิจากผูถ้อืหุน้ใหญ่ดงักล่าว 

 

 

 
 



Laundry You       WASH TB  Jitra Amornthum 

22 FINANSIA    3 NOVEMBER 2025 
 
 

Financial Statements 
Laundry You 
 

Profit and Loss (THB m) Year Ending Dec 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

Revenue 648 818 1,017 1,248 1,464 
Cost of goods sold (426) (543) (671) (825) (975) 
Gross profit 221 275 346 423 489 
Other operating income 9 5 6 4 5 
Operating costs* (91) (113) (127) (152) (183) 
Operating EBITDA 356 448 540 626 696 
Depreciation 217 280 315 350 385 
Goodwill amortisation 0 0 0 0 0 
Operating EBIT 139 167 224 276 311 
Net financing costs (55) (62) (69) (71) (75) 
Associates 0 0 0 0 0 
Recurring non-operating income 0 0 0 0 0 
Non-recurring items 0 0 0 0 0 
Profit before tax 84 105 156 205 236 
Tax (17) (22) (31) (41) (47) 
Profit after tax 67 83 125 164 189 
Minority interests 0 0 0 0 0 
Preferred dividends - - - - - 
Other items - - - - - 
Reported net profit 67 83 125 164 189 
Non-recurring items & goodwill (net) 0 0 0 0 0 
Recurring net profit 67 83 125 164 189 
 
 

Per share (THB)      
Recurring EPS * 4.80 0.28 0.35 0.46 0.53 
Reported EPS 4.80 0.28 0.35 0.46 0.53 
DPS 1.81 0.13 0.18 0.23 0.27 
Diluted shares (used to calculate per share data) 14 300 353 353 353 
Growth      
Revenue (%) 42.4 26.3 24.3 22.7 17.3 
Operating EBITDA (%) 41.9 25.6 20.6 16.0 11.2 
Operating EBIT (%) 21.7 20.2 34.0 22.8 12.8 
Recurring EPS (%) (19.1) (94.2) 26.9 31.5 15.1 
Reported EPS (%) (19.1) (94.2) 26.9 31.5 15.1 
Operating performance      
Gross margin inc. depreciation (%) 34.2 33.7 34.0 33.9 33.4 
Gross margin exc. depreciation (%) 67.7 67.9 65.0 62.0 59.7 
Operating EBITDA margin (%) 55.0 54.7 53.1 50.2 47.6 
Operating EBIT margin (%) 21.5 20.5 22.1 22.1 21.2 
Net margin (%) 10.4 10.2 12.3 13.1 12.9 
Effective tax rate (%) 20.1 20.6 20.0 20.0 20.0 
Dividend payout on recurring profit (%) 37.7 45.5 50.0 50.0 50.0 
Interest cover (X) 2.5 2.7 3.3 3.9 4.1 
Inventory days 16.3 15.7 16.0 15.6 15.9 
Debtor days 8.7 6.5 3.7 3.6 3.7 
Creditor days 144.9 110.7 89.0 85.0 74.7 
Operating ROIC (%) 16.6 15.2 18.2 20.5 21.1 
ROIC (%) 7.5 7.5 9.3 10.6 10.8 
ROE (%) 15.3 12.2 14.1 14.9 15.9 
ROA (%) 3.9 4.0 5.1 6.1 6.7 
* Pre-exceptional, pre-goodwill and fully diluted 
 
 
 

Revenue by Division (THB m) 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

Washing and drying services 628 796 999 1,230 1,446 
Revenue from franchisees 10 11 11 11 11 
Sales of washing and drying machines 10 12 7 7 8 
 

Sources: Laundry You; FSSIA estimates  
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Financial Statements 
Laundry You 
 

Cash Flow (THB m) Year Ending Dec 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

Recurring net profit 67 83 125 164 189 
Depreciation 217 280 315 350 385 
Associates & minorities 0 0 0 0 0 
Other non-cash items 73 86 16 17 37 
Change in working capital (15) (19) 9 (22) (40) 
Cash flow from operations 342 431 465 508 570 
Capex - maintenance - - - - - 
Capex - new investment (400) (335) (416) (450) (479) 
Net acquisitions & disposals - - - - - 
Other investments (net) 1 0 (5) (111) (121) 
Cash flow from investing (398) (335) (422) (561) (600) 
Dividends paid (82) (38) (62) (82) (94) 
Equity finance 399 0 291 0 0 
Debt finance (72) 104 12 3 (2) 
Other financing cash flows (81) (173) 22 42 23 
Cash flow from financing 164 (107) 263 (37) (73) 
Non-recurring cash flows - - - - - 
Other adjustments 0 0 0 0 0 
Net other adjustments 0 0 0 0 0 
Movement in cash 107 (10) 306 (90) (103) 
Free cash flow to firm (FCFF) (2) 159 112 18 45 
Free cash flow to equity (FCFE) (210) 28 78 (8) (9) 
 

 

Per share (THB)      
FCFF per share 0.00 0.45 0.32 0.05 0.13 
FCFE per share (0.60) 0.08 0.22 (0.02) (0.02) 
Recurring cash flow per share 25.46 1.50 1.29 1.50 1.73 
 
 

 

Balance Sheet (THB m) Year Ending Dec 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

Tangible fixed assets (gross) 1,218 1,514 1,929 2,378 2,857 
Less: Accumulated depreciation (235) (380) (695) (1,046) (1,431) 
Tangible fixed assets (net) 983 1,134 1,234 1,333 1,426 
Intangible fixed assets (net) 12 18 20 22 23 
Long-term financial assets 0 11 11 11 11 
Invest. in associates & subsidiaries 0 0 0 0 0 
Cash & equivalents 118 108 414 325 222 
A/C receivable 20 9 11 14 16 
Inventories 9 14 18 23 28 
Other current assets 2 1 2 3 3 
Current assets 149 132 446 364 269 
Other assets 848 917 920 1,031 1,152 
Total assets 1,992 2,211 2,631 2,761 2,881 
Common equity 660 705 1,059 1,141 1,235 
Minorities etc. 0 0 0 0 0 
Total shareholders' equity 660 705 1,059 1,141 1,235 
Long term debt 190 219 234 237 234 
Other long-term liabilities 790 860 885 932 958 
Long-term liabilities 980 1,079 1,119 1,169 1,192 
A/C payable 90 69 104 117 125 
Short term debt 142 217 214 206 207 
Other current liabilities 120 141 134 128 122 
Current liabilities 352 427 453 451 454 
Total liabilities and shareholders' equity 1,992 2,211 2,631 2,761 2,881 
Net working capital (179) (187) (207) (206) (199) 
Invested capital 1,664 1,892 1,978 2,190 2,413 
* Includes convertibles and preferred stock which is being treated as debt 
 
 

Per share (THB)      
Book value per share 2.20 2.35 3.00 3.23 3.50 
Tangible book value per share 2.14 2.29 2.94 3.17 3.43 
Financial strength      
Net debt/equity (%) 32.4 46.4 3.2 10.3 17.8 
Net debt/total assets (%) 10.7 14.8 1.3 4.3 7.6 
Current ratio (x) 0.4 0.3 1.0 0.8 0.6 
CF interest cover (x) 4.4 6.8 8.2 7.2 7.3 
 

Valuation 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

Recurring P/E (x) * 1.6 27.0 21.2 16.2 14.0 
Recurring P/E @ target price (x) * 1.9 33.4 26.3 20.0 17.4 
Reported P/E (x) 1.6 27.0 21.2 16.2 14.0 
Dividend yield (%) 24.1 1.7 2.4 3.1 3.6 
Price/book (x) 0.2 3.2 2.5 2.3 2.1 
Price/tangible book (x) 0.2 3.3 2.5 2.4 2.2 
EV/EBITDA (x) ** 0.9 5.8 5.0 4.4 4.1 
EV/EBITDA @ target price (x) ** 1.0 7.0 6.1 5.4 5.0 
EV/invested capital (x) 0.2 1.4 1.4 1.3 1.2 
* Pre-exceptional, pre-goodwill and fully diluted     ** EBITDA includes associate income and recurring non-operating income 
 

Sources: Laundry You; FSSIA estimates
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 Disclaimer for ESG scoring 

ESG score Methodology Rating 

The Dow 
Jones 
Sustainability 
Indices (DJSI) 
By S&P Global 

The DJSI World applies a transparent, rules-based component selection 
process based on the companies’ Total Sustainability Scores resulting 
from the annual S&P Global Corporate Sustainability Assessment (CSA). 
Only the top-ranked companies within each industry are selected for 
inclusion. 

Be a member and invited to the annual S&P Global Corporate 
Sustainability Assessment (CSA) for DJSI. Companies with an S&P Global 
ESG Score of less than 45% of the S&P Global ESG Score of the highest 
scoring company are disqualified. The constituents of the DJSI indices are 
selected from the Eligible Universe. 

SET ESG 
Ratings List 
(SETESG)  
by The Stock 
Exchange of 
Thailand 
(SET) 

SET ESG quantifies responsibility in Environmental and Social issues by 
managing business with transparency in Governance, updated annually. 
Candidates must pass the preemptive criteria, with two crucial conditions: 
1) no irregular trading of the board members and executives; and 2) free 
float of >150 shareholders, and combined holding must be >15% of paid-
up capital. Some key disqualifying criteria include: 1) CG score of below 
70%; 2) independent directors and free float violation; 3) executives’ 
wrongdoing related to CG, social & environmental impacts; 4) equity in 
negative territory; and 5) earnings in red for > 3 years in the last 5 years. 

To be eligible for SETESG inclusion, verified data must be scored at a 
minimum of 50% for each indicator, unless the company is a part of DJSI 
during the assessment year. The scoring will be fairly weighted against the 
nature of the relevant industry and materiality. 
SETESG Index is extended from the SET ESG Ratings companies whose 
1) market capitalization > THB5b (~USD150b); 2) free float >20%; and 3) 
liquidity >0.5% of paid-up capital for at least 9 out of 12 months. The 
SETTHSI Index is a market capitalisation-weighted index, cap 5% 
quarterly weight at maximum, and no cap for number of stocks. 

CG Score  
by Thai 
Institute of 
Directors 
Association 
(Thai IOD) 

An indicator of CG strength in sustainable development, measured 
annually by the Thai IOD, with support from the Stock Exchange of 
Thailand (SET). The results are from the perspective of a third party, not 
an evaluation of operations. 

Scores are rated in six categories: 5 for Excellent (90-100), 4 for Very 
Good (80-89), 3 for Good (70-79), 2 for Fair (60-69), 1 for Pass (60-69), 
and not rated for scores below 50. Weightings include: 1) the rights; 2) and 
equitable treatment of shareholders (weight 25% combined); 3) the role of 
stakeholders (25%); 4) disclosure & transparency (15%); and 5) board 
responsibilities (35%). 

AGM level 
By Thai 
Investors 
Association 
(TIA) with 
support from 
the SEC 

It quantifies the extent to which shareholders’ rights and equitable 
treatment are incorporated into business operations and information is 
transparent and sufficiently disclosed. All form important elements of two 
out of five the CG components to be evaluated annually. The assessment 
criteria cover AGM procedures before the meeting (45%), at the meeting 
date (45%), and after the meeting (10%). (The first assesses 1) advance 
circulation of sufficient information for voting; and 2) facilitating how voting rights can be 
exercised. The second assesses 1) the ease of attending meetings; 2) transparency 
and verifiability; and 3) openness for Q&A. The third involves the meeting minutes that 
should contain discussion issues, resolutions and voting results.) 

The scores are classified into four categories: 5 for Excellent (100), 4 for 
Very Good (90-99), 3 for Fair (80-89), and not rated for scores below 79. 

Thai CAC 
By Thai 
Private Sector 
Collective 
Action Against 
Corruption 
(CAC) 

The core elements of the Checklist include corruption risk assessment, 
establishment of key controls, and the monitoring and developing of 
policies. The Certification is good for three years. 
(Companies deciding to become a CAC certified member start by submitting a 
Declaration of Intent to kick off an 18-month deadline to submit the CAC Checklist for 
Certification, including risk assessment, in place of policy and control, training of 
managers and employees, establishment of whistleblowing channels, and 
communication of policies to all stakeholders.)   

The document will be reviewed by a committee of nine professionals. A 
passed Checklist will move for granting certification by the CAC Council 
approvals whose members are twelve highly respected individuals in 
professionalism and ethical achievements.  

Morningstar 
Sustainalytics 

The Sustainalytics’ ESG risk rating provides an overall company score 
based on an assessment of how much of a company’s exposure to ESG 
risk is unmanaged. Sources to be reviewed include corporate publications and 
regulatory filings, news and other media, NGO reports/websites, multi-sector 
information, company feedback, ESG controversies, issuer feedback on draft ESG 
reports, and quality & peer reviews. 

A company’s ESG risk rating score is the sum of unmanaged risk. The 
more risk is unmanaged, the higher ESG risk is scored.  
 

NEGL Low Medium High Severe 

0-10 10-20 20-30 30-40 40+ 
 

ESG Book The ESG score identifies sustainable companies that are better 
positioned to outperform over the long term. The methodology considers 
the principle of financial materiality including information that significantly 
helps explain future risk-adjusted performance. Materiality is applied by 
over-weighting features with higher materiality and rebalancing these 
weights on a rolling quarterly basis. 

The total ESG score is calculated as a weighted sum of the features 
scores using materiality-based weights. The score is scaled between 0 
and 100 with higher scores indicating better performance.  

MSCI MSCI ESG ratings aim to measure a company’s management of financially relevant ESG risks and opportunities. It uses a rules-based methodology to 
identify industry leaders and laggards according to their exposure to ESG risks and how well they manage those risks relative to peers.  

 AAA 8.571-10.000 
Leader: leading its industry in managing the most significant ESG risks and opportunities 

 AA 7.143-8.570 

 A 5.714-7.142 

Average: a mixed or unexceptional track record of managing the most significant ESG risks and opportunities relative to 
industry peers  BBB 4.286-5.713 

 BB 2.857-4.285 

 B 1.429-2.856 
Laggard: lagging its industry based on its high exposure and failure to manage significant ESG risks 

 CCC 0.000-1.428 

Moody's ESG 
solutions 

Moody’s assesses the degree to which companies take into account ESG objectives in the definition and implementation of their strategy policies. It 
believes that a company integrating ESG factors into its business model and relatively outperforming its peers is better positioned to mitigate risks and 
create sustainable value for shareholders over the medium to long term.  

Refinitiv  ESG 
rating 

Designed to transparently and objectively measure a company's relative ESG performance, commitment and effectiveness across 10 main themes, 
based on publicly available and auditable data. The score ranges from 0 to 100 on relative ESG performance and insufficient degree of transparency in 
reporting material ESG data publicly. (Score ratings are 0 to 25 = poor; >25 to 50 = satisfactory; >50 to 75 = good; and >75 to 100 = excellent.) 

S&P Global  The S&P Global ESG Score is a relative score measuring a company's performance on and management of ESG risks, opportunities, and impacts 
compared to its peers within the same industry classification. The score ranges from 0 to 100. 

Bloomberg  ESG Score Bloomberg score evaluating the company's aggregated Environmental, Social and Governance (ESG) performance. The 
score is based on Bloomberg's view of ESG financial materiality. The score is a weighted generalized mean (power mean) 
of Pillar Scores, where the weights are determined by the pillar priority ranking. Values range from 0 to 10; 10 is the best. 

Bloomberg  ESG Disclosure Score Disclosure of a company's ESG used for Bloomberg ESG score. The score ranges from 0 for none to 100 for disclosure of 
every data point, measuring the amount of ESG data reported publicly, and not the performance on any data point.  

 

Rating regarding the sustainable development of Thai listed companies, both on the SET and MAI, are publicly available on the website of the Securities and Exchange Commission of Thailand (SEC). Currently, 
ratings available are 1) “CG Score”; 2) “AGM Level”; 3) “Thai CAC”; and 4) “SETESG”. The ratings are updated on an annual basis. FSSIA does not confirm nor certify the accuracy of such ratings. 
Source: FSSIA’s compilation  
 
 

https://www.spglobal.com/spdji/en/documents/methodologies/methodology-dj-sustainability-indices.pdf
https://setsustainability.com/libraries/1258/item/set-esg-ratings
https://setsustainability.com/download/kaywjzhb5p3qs8o
https://www.thai-cac.com/
https://www.sustainalytics.com/esg-data
https://www.sustainalytics.com/esg-data
https://www.esgbook.com/
https://www.msci.com/our-solutions/esg-investing/esg-ratings#:%7E:text=What%20is%20an%20MSCI%20ESG,those%20risks%20relative%20to%20peers.
https://www.moodys.com/web/en/us/capabilities/esg.html
https://www.moodys.com/web/en/us/capabilities/esg.html
https://www.refinitiv.com/en/sustainable-finance/esg-scores
https://www.spglobal.com/esg/solutions/data-intelligence-esg-scores?utm_source=google&utm_medium=cpc&utm_campaign=Brand_ESG_Search&utm_term=s%26p%20global%20esg%20scores&utm_content=534418150272&gclid=CjwKCAjw4P6oBhBsEiwAKYVkq8wMjqxpbBD-8Sey3iQgJb3i8kjgdz6ZtDxeQjSeqjBFB-5iUZXU_BoCNPkQAvD_BwE
https://market.sec.or.th/public/idisc/en/Ranking/Listed/Issuer
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GENERAL DISCLAIMER 
ANALYST(S) CERTIFICATION 

Jitra Amornthum FSS International Investment Advisory Securities Co., Ltd 

Finansia Syrus Securities Public Company Limited and FSS International Investment Advisory Securities Company Limited are subsidiaries of Finansia 
X Public Company Limited, with shared directors or executives. 

The individual(s) identified above certify(ies) that (i) all views expressed in this report accurately reflect the personal view of the analyst(s) with regard to 
any and all of the subject securities, companies or issuers mentioned in this report; and (ii) no part of the compensation of the analyst(s) was, is, or will 
be, directly or indirectly, related to the specific recommendations or views expressed herein. 

This report has been prepared by FSS International Investment Advisory Company Limited (FSSIA). The information herein has been obtained from 
sources believed to be reliable and accurate; however FSSIA makes no representation as to the accuracy and completeness of such information. 
Information and opinions expressed herein are subject to change without notice. FSSIA has no intention to solicit investors to buy or sell any security in 
this report. In addition, FSSIA does not guarantee returns nor price of the securities described in the report nor accept any liability for any loss or 
damage of any kind arising out of the use of such information or opinions in this report. Investors should study this report carefully in making investment 
decisions. All rights are reserved. 

This report may not be reproduced, distributed or published by any person in any manner for any purpose without permission of FSSIA. Investment in 
securities has risks. Investors are advised to consider carefully before making investment decisions. 

 
Additional Disclosures 
Target price history, stock price charts, valuation and risk details, and equity rating histories applicable to each company rated in this report is available 
in our most recently published reports. You can contact the analyst named on the front of this note or your representative at Finansia Syrus Securities 
Public Company Limited 

All share prices are as at market close on, unless otherwise stated. 
 
RECOMMENDATION STRUCTURE 
Stock ratings  

Stock ratings are based on absolute upside or downside, which we define as (target price* - current price) / current price. 

BUY (B). The upside is 10% or more. 
HOLD (H). The upside or downside is less than 10%. 
REDUCE (R). The downside is 10% or more. 
Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future price volatility may cause a 
temporary mismatch between upside/downside for a stock based on market price and the formal recommendation. 

* In most cases, the target price will equal the analyst's assessment of the current fair value of the stock. However, if the analyst doesn't think the market 
will reassess the stock over the specified time horizon due to a lack of events or catalysts, then the target price may differ from fair value. In most cases, 
therefore, our recommendation is an assessment of the mismatch between current market price and our assessment of current fair value. 
 
Industry Recommendations 

Overweight. The analyst expects the fundamental conditions of the sector to be positive over the next 12 months. 
Neutral. The analyst expects the fundamental conditions of the sector to be maintained over the next 12 months. 
Underweight. The analyst expects the fundamental conditions of the sector to be negative over the next 12 months. 
 
Country (Strategy) Recommendations 

Overweight (O). Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on two or more of the criteria used to determine market 
recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index returns relative to 
the market cost of equity. 

Neutral (N). Over the next 12 months, the analyst expects the market to score positively on one of the criteria used to determine market 
recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index returns relative to 
the market cost of equity. 

Underweight (U). Over the next 12 months, the analyst does not expect the market to score positively on any of the criteria used to determine market 
recommendations: index returns relative to the regional benchmark, index sharpe ratio relative to the regional benchmark and index returns relative to 
the market cost of equity. 
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