
Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษัทและเป็นความ คิดเห็น ณ วันท่ีท่ีปรากฏในราย งานเท่าน้ัน ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวันดงักลา่ว  โดยบริษัทไม่จ าเป็นตอ้งแจ้ งให้ทราบ  รายงานน้ีจัดท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ข้อมูลให้แก ่นักลงทุนเท่าน้ัน  บริษัทไม่รับผิดชอบตอ่การน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงัน้ันนักลงทุนจึงควรใช้ ดุลพินิจ ในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจ ากน้ี บริษัท และ/หรือ บริษัทในกล ุม่ของบริษัท
อาจมีส่วนเก่ียวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษัท ใดๆท่ีถกูกลา่ว ถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้ 
การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  โดยเป็นการส ารวจและประเมินข้อมูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย์เอม็เอไอ (MAI) เปิดเผยตอ่สาธารณะและเป็นข้อมูลท่ีผู ้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงไ ด ้ ดงัน้ัน ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการ
รับรองผลการปฏิบัติงานและไม่ถือเป็นการให้ค าแนะน าในการ ลงทุน  ผู ้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณในการวิเคราะห์และตัดสินใจลงทุน  ทั้ งน้ี บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล ็ก จ าก ัด มิไดยิ้นยันหรือรับรองถึงความ ครบถว้นและถกูตอ้งของผลส ารวจดงักลา่วแตอ่ย่างใด  

การเปิดเผยผลการประเมินดชันี ช้ีวัดความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนท่ีเก่ียวข้องกบัการทุจริตคอร์รัปช่ัน (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนท่ีจัดท าโดยสถาบันท่ีเก่ียวข้อง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนและมิได ้ใช้ข้อมูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดังกล ่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่าน้ัน  ดงัน้ัน ผลการประเมินจึงอาจเป ล่ียนแปลงได้
ภายหลงัวันด ังกล ่าวหรือเม่ือข้อมูลท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง  ทั้ งน้ี บริษัทหลกัทรัพย์ โกลเบล ็ก จ าก ัด มิไดยิ้นยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถกูตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักลา่วแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

(MB) 1Q61 4Q60 %QoQ 1Q60 %YoY

Sales 341.78 441.90 -22.7% 317.72 7.6%

COGS -178.12 -244.72 -27.2% -178.41 -0.2%

Gross Profit 163.66 197.18 -17.0% 139.31 17.5%

SG&A -107.82 -120.28 -10.4% -99.24 8.6%

Net Profits 46.58 62.60 -25.6% 32.98 41.2%

EPS(Bt) 0.27 0.36 -25.6% 0.19 41.2%

              
COMPANY  NOTE 11 พฤษภาคม 2561 

Sector : MAI / Consumer Products ราคาปิด 25.25 บาท 

JUBILEE ENTERPEISE PLC.  (JUBILE)  “ซื้อ” ราคาเหมาะสม  31.65 บาท 
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PERTINENT INFORMATION 
SET Index 1,746.89 

Market Cap. Bt4,400Mn 

Total Shares 174.27m common share Par Bt.1.00 

Major Shareholders (As of 14 March 18) 

นายวิโรจน์ พรประกฤต   37.57% 

นางสุวัฒนา ตุลยาพิศิษฐ์ชัย          7.03% 

นายมนต์ชัย ลีศิริกุล            4.02% 
% Free float 45.00% 

 
Source: SET Smart 
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                                                                                                                                     ทีม่า งบการเงิน 

ความเส่ียง : การขยายสาขาลา่ชา้กวา่แผน 

                   : การท ากิจกรรมการตลาดไดผ้ลต  ่ากวา่คาด 

EARNINGS FORECAST 
Year to Dec 2558A 2559A 2560A 2561E 2562E 

Net profit (Btm) 131 157 184 204 228 

EPS (Bt) 0.75 0.90 1.06 1.17 1.31 

Growth (%) -36 20 41 11 12 

PER Basic (x) 24.3  19.7  16.8  21.6  19.3  

BV (Bt) 4.0 4.4 4.9 5.5 6.1 

P/BV (x) 4.5 4.0 3.6 4.6 4.1 

DPS (Bt) 0.75 0.50 0.37 0.57 0.74 

Yield (%) 4.1 2.8 2.1 2.3 2.9 

รายงานก าไร 1Q61 +41%YoY แต่ -26%QoQ ...คงประมาณการตามเดมิ 
 รายงานก าไร 1Q61 เติบโต YoY แต่หดตัว QoQ 
 คาด 2Q61 ผลประกอบการปรับตัวขึน้จากการจัดงาน Mid-Year Sale 
 คงประมาณการก าไรปี 61 ตามเดมิที่ 204 ล้านบาท +11%YoY 

 คงค าแนะน า "ซ้ือ" ทีร่าคาเหมาะสม 31.65 บาท 
ประเดน็ส าคัญในการลงทุน :  

 รายงานก าไร 1Q61 เติบโต YoY แต่หดตัว QoQ : รายงานก  าไร 1Q61 ท่ี 46.6 
ลา้นบาทเติบโต 41%YoY แต่หดตัว 26%QoQ โดยมีรายได้อยู่ท่ี 341 ล้านบาท
เติบโต  4%YoY แต่ -23%QoQ เน่ืองจากไตรมาส 4 เป็นช่วง High Season และมี
มาตรการช็อปช่วยชาติช่วยกระตุน้แรงซ้ือ โดยใน 1Q61 ไม่มีการเปิดสาขาใหม่
เพิ่ม(จ  านวนสาขาล่าสุด 125 สาขา) ขณะท่ีอตัราก  าไรขั้นต้นปรับตัวข้ึน 4% จาก
ไตรมาสกอ่นหน้าสู่ 48% เน่ืองจากใช้สต๊อกเพชรเก่าซ่ึงมีต้นทุนต ่า อีกทั้งมีการ
ออกสินคา้สินคา้ใหม่ 3 แบบเพื่อกระตุน้ยอดขายเพิ่มเติม ด้านสัดส่วนค่าใช้จ่าย
ในการขายและบริหารต่อยอดขายรวมปรับตัวลง 2% จากไตรมาสก่อนหน้าสู่ 
29.5% ของยอดขายจากการควบคุมค่าใช้จ่ายอย่างเข้มงวด ส่งผลให้บริษัทมี
ก  าไรในช่วง 1Q61 ท่ี 46 ลา้นบาทคิดเป็น 23% ของประมาณการทั้งปี 

 คาด 2Q61 ผลประกอบการปรับตัวขึ้นจากการจัดงาน Mid-Year Sale : ฝ่ายวิจยั
คาดผลประกอบการ 2Q61 อยูท่ี่ราว 55 ล้านบาทเติบโตต่อเน่ือง 24%YoY และ 
19%QoQ แม้จะไม่มีการเปิดสาขาใหม่เพิ่มเติมแต่เราคาดว่ายอดขายต่อสาขา 
(SSSG) จะเพิ่มสูงข้ึน 10%YoY เน่ืองจากจะมีการจัดงานใหญ่ Mid-Year Sale 
และไดแ้รงหนุนต่อเน่ืองจากการออกสินคา้ใหม่ The Rhythm of Nature ท่ีเปิดตวั
ปลายไตรมาส 1/61 ขณะท่ีแผนการขยายสาขาคาดว่าจะชัดเจนใน 2H61 โดย
บริษทัมีแผนเปิดสาขาในกทม. 5 – 7 สาขา(มีสถานท่ีแลว้ 4 สาขา) และต่างจงัหวดั 
3 – 5 สาขา(มีสถานท่ีแลว้ 3 สาขา) นอกจากน้ีใน 3Q61 บริษทัมีแผนเปิดตวัสินคา้
ใหม่โดยมีการผสานเทคโนโลยเีขา้ไปในดีไซน์ซ่ึงจะเน้นไปท่ีกลุ่มลูกค้าอายุ 20-
40 ปี  

 คงประมาณการก าไรปี 61 ตามเดิมที่ 204 ล้านบาท+11%YoY : ฝ่ายวิจัยคง
ประมาณการก  าไรปี 61 ท่ี 204 ล้านบาทเติบโต 11%YoY โดยคาดว่าผล
ประกอบการใน 1Q61 จะเป็นระดับต ่าท่ีสุดในปีน้ี เน่ืองจากไม่มีการเปิดสาขา
ใหม่อีกทั้งเป็น low season โดยเราคาดว่า 2H61 บริษัทจะเปิดสาขาเพิ่ม 4 สาขา
และ 5 สาขาในไตรมาส 3/61 และ 4/61 ตามล าดบั จากในปัจจุบันท่ีมีสาขา 125 
แห่ง และคาดว่ายอดขายต่อสาขา(SSSG)จะเติบโตได้ 10% ตามเป้าผูบ้ริหาร
เน่ืองจากทางบริษัทใช้ Big Data เข้ามาวิ เคราะห์พฤติกรรมผูบ้ริโภคเพื่อให้
สามารถจัดโปรโมชั่นได้เหมาะสมในแต่ละพื้นท่ี อีกทั้งมีการปรับเปล่ียนทีม
ผูบ้ริหารเพิ่มเติมเพื่อมาเสริมทพัในการขยายธุรกจิ 

 คงค าแนะน า "ซ้ือ" ที่ราคาเหมาะสม 31.65 บาท : ฝ่ายวิจัยประเมินมูลค่า
พื้นฐานด้วยวิธี P/E Ratio โดยอิง Prospective P/E ท่ี 27 เท่า (+2S.D. PE Ratio 
ยอ้นหลงั 1 ปี) เพื่อสะทอ้นการเติบโตของผลประกอบการในอนาต โดยฝ่ายวิจัย
คาดการณ์ก  าไรต่อหุ้นท่ี 1.17 บาทต่อหุ้นไดร้าคาเหมาะสม 31.65 บาทต่อหุ้น ซ่ึง
สูงกว่าราคาปิดล่าสุดจึงคงค าแนะน า “ซ้ือ” 
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