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COMPANY  NOTE 16 พฤศจิกายน 2561 

Sector : MAI / Consumer Products ราคาปิด 17.70 บาท 

JUBILEE ENTERPEISE PLC.  (JUBILE)  “ซื้อ” ราคาเหมาะสม  25.60 บาท 
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PERTINENT
 INFORMATION 
SET Index 1,638.83 

Market Cap. Bt3,085Mn 

Total Shares 174.27m common share Par Bt.1.00 

Major Shareholders (As of 22 Aug 18) 

ครอบครัว พรประกฤต   54.80% 

นางสุวัฒนา ตุลยาพิศิษฐ์ชัย          7.03% 

นายมนต์ชัย ลีศิริกุล            4.02% 
% Free float 45.00% 

 
Source: SET Smart 
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ที่มา งบการเงิน 

ความเส่ียง : การขยายสาขาลา่ชา้กวา่แผน 

                   : การท ากิจกรรมการตลาดไดผ้ลต  ่ากวา่คาด 

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

Net profit (Btm) 131 157 184 207 224 

EPS (Bt) 0.75 0.90 1.06 1.19 1.28 

Growth (%) -36 20 41 12 8 

PER Basic (x) 24.3  19.7  16.8  15.2  14.0  

BV (Bt) 4.0 4.4 4.9 5.6 6.1 

P/BV (x) 4.5 4.0 3.6 3.2 3.0 

DPS (Bt) 0.75 0.50 0.37 0.57 0.75 

Yield (%) 4.1 2.8 2.1 3.2 4.2 

ก าไร 3Q61 +14%YoYและ+5%QoQ พร้อมปรับประมาณการก าไรทั้งปีขึน้ 
 รายงานก าไร 3Q61 เติบโต 14%YoY และ 5%QoQ  

 ปรับเพิม่ประมาณการปี 61 และ 62 ขึ้น 5% และ 3% ตามล าดับ 

 คาด 4Q61 ผลประกอบการจะสูงที่สุดในปีน้ี 

 คงค าแนะน า "ซ้ือ" แต่ปรับราคาเหมาะสมลงสู่ 25.60 บาท 

ประเดน็ส าคัญในการลงทุน :  
 รายงานก าไร 3Q61 เติบโต 14%YoY และ 5%QoQ : รายงานก  าไร 3Q61 ท่ี 

50.8 ลา้นบาทเป็นไปตามคาดโดยเติบโต 14%YoY และเติบโต 5%QoQ โดยมี
รายไดอ้ยูท่ี่ 359 ลา้นบาทหดตวั 1%YoY และหดตวั 15%QoQ เน่ืองจาก 2Q61 มี
การจัดงาน Mid-Year Sale แต่ในไตรมาสน้ีไม่มีการจัดงานดังกล่าว ด้านยอด
จ  าหน่ายต่อสาขา (SSSG) หดตัวเล็กน้อยจากลูกค้าในกรุงเทพฯ ชะลอการซ้ือ
สินคา้ ดา้นสัดส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารต่อยอดขายรวมปรับตัวข้ึน 
1% จากไตรมาสกอ่นหน้าสู่ 29.4% ของยอดขาย อยา่งไรกต็ามค่าใช้จ่ายท่ีเป็นตัว
เงินปรับตวัลงจาก 120.7 ลา้นบาทใน 2Q61 สู่ 105.8 ลา้นบาทใน 3Q61 จากการ
ใช้งบการตลาดท่ีมีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน ส่งผลให้บริษัทมีก  าไรใน 3Q61 ท่ี 50.8 
ลา้นบาท +14%YoY และ +5%QoQ โดยมีก  าไร 9M61 ท่ี 146 ล้านบาทคิดเป็น 
74% ของประมาณการเดิม 

 คาด 4Q61 ผลประกอบการจะสูงที่สุดในปีน้ี : ฝ่ายวิจยัคาดผลประกอบการ 4Q61 
อยูท่ี่ราว 61 ลา้นบาทเติบโต 20%QoQ แต่ -3%YoY โดย 4Q61 คาดว่ารายได้จะ
อยูท่ี่ราว 440-460 ลา้นบาท(ใกลเ้คียง 4Q60 ท่ี 442 ลา้นบาท) เน่ืองจากเป็น High 
season ของการขายเคร่ืองประดบัเน่ืองจากมีการซ้ือเพื่อเป็นของขวัญช่วงปีใหม่ 
อีกทั้งบริษทัมีการเปิดตวั iMoment ซ่ึงเป็นการใช้ปัญญาประดิษฐ์ (AI) เข้ามาท า
การตลาด โดยเราคาดว่าอัตราก  าไรขั้นต้นอาจอ่อนตัวลงสู่ 44-45% จากการท า
โปรโมชั่นเพิ่มเติม ขณะท่ีค่าใช้จ่ายในการขายจะปรับตัวเพิ่มข้ึนจากการออกอี
เวนท ์ 

 ปรับเพิ่มประมาณการปี 61 และ 62 ขึ้น 5% และ 3% ตามล าดับ : เราปรับ
ประมาณการก  าไรปี 61 และ 62 ข้ึนจาก 197 ล้านบาทและ 216 ล้านบาทสู่ 207 
ลา้นบาทและ 224 ลา้นบาทเพิ่มข้ึน 5% และ 3% ตามล าดบั เน่ืองจากก  าไร 9M61 
อยูท่ี่ 146 ลา้นบาท คิดเป็น 74% ของประมาณการเดิม แต่ดว้ย 4Q61 จะเข้าสู่ช่วง 
High season อีกทั้งมีการเปิดสาขาอีก 5 สาขา (ท าการเปิดไปแล้ว 4 สาขา 
Terminal 21 พทัยา 2 สาขา และ Icon Siam อีก 2 สาขา) ยิ่งกว่านั้ นบริษัทมีแผน
ออกอีเวน้ทแ์ละออกโปรโมชั่นใหม่อย่างต่อเน่ืองรวมถึงการเปิดตัวเทคโนโลยี
ใหม่ iMoment “บนัทึกความทรงจ  าแห่งรัก ผา่นแหวนเพชร” ช่วยหนุนการเติบโต
ใน 4Q61 โดยเราปรับสมมติฐานโดยเพิ่มอัตราก  าไรขั้นต้นจาก 43% สู่ 44.5% 
หลงับริษัทพิสูจน์แล้วว่ากลยุทธ์ใหม่สามารถสร้างก  าไรได้ดีขั้น และปรับลด
สัดส่วนค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารจาก 29.3% สู่ 27.5% ของยอดขายหลัง
บริษทัสามารถบริหารค่าใช้จ่ายทางการตลาดไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากข้ึน 

 คงค าแนะน า "ซ้ือ" แต่ปรับราคาเหมาะสมลงสู่ 25.60 บาท : ฝ่ายวิจัยปรับใช้
ราคาเหมาะสมปี 62 โดยประเมินมูลค่าพื้นฐานด้วยวิธี P/E Ratio โดยปรับลด 
Prospective P/E ลงจาก 25 เท่า สู่ 20.0 เท่า (PE Ratio ยอ้นหลงั 1 ปี) หลังรายได้
และก  าไรเร่ิมชะลอการเติบโต โดยฝ่ายวิจัยคาดการณ์ก  าไรต่อหุ้นปี 62 ท่ี 1.28 
บาทต่อหุ้นไดร้าคาเหมาะสมใหม่ท่ี 25.60 บาทต่อหุ้นลดลงจากเดิม 28.25 บาท
ต่อหุ้น แต่ราคาเหมาะสมใหม่ท่ีประเมินได้ยงัสูงกว่าราคาปิดล่าสุดจึงคง
ค าแนะน า “ซ้ือ” 

 

(MB) 3Q61 2Q61 %QoQ 3Q60 %YoY 9M61 9M60 %YoY

Sales 359.51 422.98 -15.0% 362.68 -0.9% 1,124.27 1,100.52 2.2%

COGS -191.67 -241.64 -20.7% -195.88 -2.1% -611.42 -625.40 -2.2%

Gross Profit 167.84 181.34 -7.4% 166.80 0.6% 512.85 475.11 7.9%

SG&A -105.84 -120.73 -12.3% -113.13 -6.4% -334.39 -327.27 2.2%

Net Profits 50.79 48.55 4.6% 44.55 14.0% 145.92 122.12 19.5%

EPS(Bt) 0.29 0.28 4.6% 0.26 14.0% 0.84 0.70 19.5%
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